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Korespondenéni centralnobanéni model

Committee of European Insurance and Occupational Pensions Supervisors

Druge finanéne organizacije

Dav¢na uprava Republike Slovenije

Druzba za upravljanje

Evropska centralna banka

European Covered Bond Council

Ekonomska in monetarna unija

Clanice evroobmogja brez Slovenije

Euro OverNight Index Average (ponderirana povprecna obrestna mera za posojila ¢ez noc)
Evropski sistem centralnih bank

Novo pridruzene ¢lanice EU, ki niso drzave evroobmocja

Clanice Evropske unije pred vkljuéitvijo Bolgarije in Romunije

Clanice Evropske unije

Clanice Evropske unije pred $iritvijo 1. 5. 2004, ki niso &lanice evroobmogja

Medbanéna obrestna mera, po kateri si reprezentativne banke iz evroobmocja medsebojno ponujajo
depozite

Statistical Office of the European Communities

Investicijska druzba

Investicijski sklad

KDD - Centralna klirinsko depotna druzba, d.d.

Koeficient obracanja sredstev

The European Federation of Leasing Company Associations

Ljubljanska borza

Razmerje med obrokom posojila in prejemki posojilojemalca (ang. loan-to-income ratio)
Razmerje med visino odobrenega posojila in vrednostjo premoZzenja, s katero je posojilo zavarovano
(angl. loan-to-value ratio)

Mednarodni denarni sklad

Mednarodni standardi raCunovodskega porocanja

Organisation for Economic Co-operation and Development

Kazalnik P/E odraza razmerje med te¢ajem delnice in zadnjim letnim ¢istim dobickom na delnico
Indeks investicijskih skladov

Vodilni slovenski borzni indeks

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

Standardna klasifikacija dejavnosti

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

Slovenski racunovodski standardi

Statisti¢ni urad Republike Slovenije

Standard and Poor's

Vrednost enote premozenja vzajemnega sklada

Vzajemni sklad

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

ZdruZenje druzb za upravljanje

Zdruzenje lizinskih podjetij Slovenije

Zavod za pokojninsko in invalidsko zavarovanje
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SKLEPNE UGOTOVITVE

Kljub postopnemu okrevanju slovenskega gospodarstva, ki se kaze v nizkih, a nestabilnih tekoc¢ih stopnjah rasti BDP od
drugega Cetrtletja preteklega leta, se razseznosti posledic gospodarske krize za banéni sistem S$e razkrivajo. Kréenje
gospodarske aktivnosti v preteklem letu za 7,8% se kaze v stagniranju kreditiranja nefinanc¢nih druzb in poslabSevanju
kakovosti kreditnega portfelja bank. Slovenija se v tem ne razlikuje od vecine drugih drzav evroobmocja.

Prestrukturiranje virov financiranja slovenskih bank je nedokoncan proces. Banke so v preteklem letu pridobile predvsem
kratkoro¢ne vire, ki niso stabilna podlaga za zacetek novega kreditnega cikla. Obveznosti do tujih bank so se lani znizale
za petino, kar je bilo mogoc¢e nadomestiti le s povecanjem obveznosti do Evrosistema in z vlogami drzave pri bankah.
Sredstva za vloge je drzava pridobila z izdajanjem obveznic v tujini. Odvisnost slovenskega gospodarstva od tujih
finan¢nih virov se tako ni zmanjsala. Se naprej ostaja na ravni 37% BDP, le zasebni dolg do tujine se je pretezno
spremenil v javni dolg. Slovenija ostaja moc¢no obcutljiva za spreminjanje pogojev financiranja na mednarodnih
finan¢nih trgih, zlasti v razmerah stopnjevanja dolzniskih problemov nekaterih drzav evroobmocja.

Nizka stopnja rasti posojil ni samo posledica spreminjanja strukture finan¢nih virov bank, ampak tudi neustrezne panozne
strukture BDP, nastale v obdobju ekspanzije, in relativno visoke zadolZenosti podjetij. Upad gospodarske aktivnosti, ki
ga je spremljalo procikliéno zaostrovanje kreditnih standardov v bankah, podjetij ni prizadel samo v financiranju prek
banénih kanalov. Mo¢no je upadlo tudi komercialno financiranje. Vse to je povecalo finanéne potrebe podjetij. Temu se
je pridruzila tudi slaba odzivnost podjetij na spremenjene razmere in pri¢akovanja, da bo lastno neodzivnost nadomestilo
ban¢no financiranje. V teh razmerah so se hitro pokazale tudi napake, povezane s poslovnimi odlo¢itvami iz obdobja
konjunkture. Vsi ti elementi skupaj, zlasti v nekaterih gospodarskih panogah, danes poslabsujejo likvidnost in placilno
nedisciplino med podjetij.

Pocasnost gospodarskega okrevanja, ki je posledica globalnih negotovosti in slabe poslovne presoje v obdobju
ekspanzije, se je ob neustrezni strukturi banénih virov odrazila v povecevanju stroS§kov financiranja in naras$¢anju
kreditnega tveganja v bankah. Strukturni problemi v ban¢nih bilancah in naras¢anje kreditnih tveganj so povecali pribitke
na trzne obrestne mere in s tem razlike med slovenskimi posojilnimi obrestnimi merami in povpre¢nimi posojilnimi
obrestnimi merami evroobmoc¢ja. Bankam je bil to pomemben dohodkovni vir — poleg povec¢anih neobrestnih prihodkov
— za pokrivanje mo¢no povecanih stroskov oslabitev in rezervacij.

Ob tveganju refinanciranja je bilo kreditno tveganje za banke v preteklem letu najpomembnejSe tveganje. Pocasnost
gospodarskega okrevanja in zaostrene likvidnostne razmere med podjetji so vplivale na naras¢anje zamud pri
odplacevanju posojil. V nekaterih gospodarskih dejavnostih je bil lani odstotek zamud nad 90 dni pri odplacevanju
posojil bistveno vecji kot v letu 2008 in se leta 2010 Se povecuje. Kakovost kreditnega portfelja bank se bo zato v
leto$njem letu Se slabsala. Delez nedonosnih terjatev v razvr§Ceni aktivi in njena pokritost z oslabitvami, ki sta februarja
dosegla 2,3% oziroma 3,9%, se bosta Se zviSala. Zato bodo banke morale letos bistveno ve¢ pozornosti posvetiti izterjavi
neporavnanih obveznosti dolznikov in ne samo agresivnejSemu oblikovanju oslabitev in rezervacij. PoslabSan
dohodkovni polozaj bank, ki je bil lani posledica nizke kreditne rasti in zniZanja neto obrestne marze, se bo letos zaradi
narasc¢ajocih stroskov oslabitev in rezervacij odrazil v slabem poslovnem rezultatu. Zvisevanje stroskov financiranja bank
bo posledica zmanjSanja obsega relativno cenejsih virov, predvsem obveznosti do Evrosistema in do drzave, in verjetnega
zviSevanja trznih obrestnih mer. Vse to bo povecevalo dohodkovno tveganje v bankah in pomen trenutno $e nizkega
obrestnega tveganja.

Solventnost bank je lani ostala na skoraj enaki ravni kot leta 2008, kar kaze na spremenjen poslovni motiv bank. Skrb za
ohranjanje kapitalske ustreznosti je postala pomembnejSa od kreditne rasti. Presezek regulatornega kapitala nad
kapitalskimi zahtevami, ki je lani s 30% odseval zadovoljivo absorpcijsko sposobnost bank za prevzemanje tveganj, se bo
ob povecanju kreditnega tveganja in znizevanju dohodka bank le s tezavo ohranil na tej viSini. ZmanjSevanje tega
globalnega presezka v absorpcijski sposobnosti bank za prevzemanje tveganj, ki je individualno po bankah razlicno
razporejen, lahko sproza obrambne reakcije za njegovo ohranjanje z nezelenim kréenjem bilanc. To bi zaviralo
vklju€evanje podjetij v proces okrevanja. Banke morajo poleg tega razmisljati tudi o bilan¢nih posledicah pripravljenih
ukrepov v okviru Basla III, ki je pred vrati. Razmisljanja o dokapitalizaciji v takih pogojih postanejo del procesa
banénega prilaganja novim razmeram. Za izkazovanje finan¢ne stabilnosti slovenskega banénega sistema je to eden od
kljuénih dejavnikov, zato je za uprave in lastnike bank pomembno, da pravocasno pristopijo k procesu dokapitalizacije
bank in s tem prevzamejo odgovornost za sanacijo preteklih odlocitev glede prevzemanja kreditnega tveganja.

Porocilo o finan¢ni stabilnosti razkriva, da so se v letu 2009 nekatera tveganja povecala. Obcutljivost ban¢nega sistema in
drugih finan¢nih posrednikov za potencialne Soke ostaja relativno visoka tudi v letu 2010.

dr. Marko Kranjec
Guverner
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POVZETEK

Dogajanja v slovenskem finanénem sistemu so bila leta 2009 pod vplivom razvoja mednarodne finanéne krize ter
moc¢nim vplivom negativnih makroekonomskih gibanj, ki jih odraza realno zmanjsanje BDP za 7,8%.

V slovenskem finanénem sistemu se je v zadnjih dveh letih pomen denarnih finanénih institucij mo¢no povecal. Njihova
bilancna vsota se je povecala za 9,2 mrd EUR, zaradi vpliva zmanjsanja BDP je odstotek njihove bilan¢ne vsote v BDP
narastel na 149%. Bilan¢na vsota nedenarnih finan¢nih institucij po zmanjSanju leta 2008 do konca leta 2009 ni dosegla
ravni izpred dveh let, Ceprav je narastla na 46% BDP. Vendar povecanje dinamike rasti nedenarnih finan¢nih institucij v
razmerah okrevanja finan¢nih trgov po velikem padcu leta 2008 kaze, da vpliv negativnih posledic finan¢ne krize na
nedenarne finan¢ne institucije popusc¢a. Osamljeni primeri konsolidacij med nedenarnimi finan¢nimi institucijami kazejo
na postopno prilagajanje spremenjenim razmeram, medtem ko se je Stevilo denarnih finanénih institucij v Sloveniji lani
povecalo na 25. Trzna koncentracija v bancnem sistemu se je nekoliko povecala. Trzni delez petih najvecjih bank glede
na bilan¢no vsoto je znasal 60%.

Bancni sistem so lani zaznamovali trije procesi. Prvi je bil prestrukturiranje virov zaradi odplacila zapadlih obveznosti do
tujine. Banke so jih leta 2009 odplacale v vrednosti 3,2 mrd EUR in v prvem Cetrtletju leta 2010 $e za 650 mio EUR.
Banke so prestrukturiranje izvedle na tri nacine. Evrosistem je bankam evrooobmocja zagotavljal potrebno likvidnost po
fiksni obrestni meri s polno dodelitvijo ob dodatno podalj$ani ro¢nosti refinanciranja, s katero je bankam zagotovil vire
ro¢nosti vkljuéno do enega leta. Obrestno mero refinanciranja je znizal na 1%. Zaradi presezne likvidnosti so bile
obrestne mere denarnega trga na zgodovinsko nizkih ravneh. Slovenske banke so na medban¢nem trgu nezavarovanih
posojil evroobmocja ob zmanjSanem prometu ostale neto posojilodajalke do tujine, hkrati so si potrebne vire ro¢nosti do
enega leta vecinoma zagotavljale pri Evrosistemu. Od tega so si banke od junija do decembra na treh enoletnih operacijah
dolgorocnega refinanciranja zagotovile 1,9 mrd EUR. Hkrati je drzava del sredstev, zbranih z izdajo obveznic v letu 2009
v skupni vrednosti 4,0 mrd EUR, nalozila v obliki vlog pri bankah v Sloveniji. Povprec¢en obseg vlog drzave pri bankah
je bil lani s 3,5 mrd EUR za 2,1 mrd EUR vec¢ji kot leta 2008. Tretji nacin prestrukturiranja virov poslovnih bank je bila
izdaja triletnih obveznic z garancijo drzave v obsegu 2 mrd EUR. Aprila 2010 je sledila $e izdaja petletne obveznice SID
banke v vrednosti 750 mio EUR. Na prestrukturiranje virov bank je neto povecanje vlog gospodinjstev v visini 0,6 mrd
EUR prispevalo precej manj kot v preteklih letih.

Drugi proces, znacilen za preteklo leto in pol v slovenskem ban¢nem sistemu, je bilo zastajanje kreditne aktivnosti bank.
Del vzrokov zanj je zmanjSevanje kreditno sposobnega povprasevanja po posojilih. V sektorju podjetij so na zmanjSanje
povprasevanja vplivali nizja gospodarska rast, relativno visoka zadolZenost podjetij in pomanjkanje ustreznih oblik
zavarovanja, medtem ko pri gospodinjstvih negotove razmere na trgu delovne sile in pri¢akovanje zmanjSanja cen
stanovanjskih nepremi¢nin. Drugi del vzrokov za zastajanje kreditiranja je povezan s ponudbo posojil. Banéni sistem se
je z zaostrovanjem kreditnih standardov do konca leta odzival na povecano kreditno tveganje kreditojemalcev pod
vplivom izstopajolega poslabSanja poslovanja posameznih gospodarskih panog in vplivom naras¢ajoce financne
nediscipline. Hkrati je povecani previdnosti pri kreditiranju botrovala negotovost na finan¢nih trgih in tudi negotovost,
povezana s pravocasnim zagotavljanjem ustreznih virov, potrebnih za prestrukturiranje ban¢nih pasiv. Zastajanje kreditne
aktivnosti je z jamstvenima shemama za posojila bank podjetjem in fizicnim osebam omilila drzava. Rast bilan¢ne vsote
je bila z 8% za 4,5 odstotne toc¢ke pocasnejsa kot leta 2008.

Tretji proces, kljuen za banke, je bil poveCevanje oslabitev in rezervacij zaradi pospeSenega slabsanja kakovosti
nalozbenega portfelja bank oziroma realizacije kreditnega tveganja. PoslabSanje rezultata poslovanja niso mogli
prepreciti povecani prihodki iz trgovanja niti nekoliko zmanjSani operativni stroski bank. Posledi¢no se je dobicek bank
pred obdav¢itvijo glede na leto 2008 prepolovil, donos na kapital pa zmanjsal na 3,83%. Leta 2009 je prislo v slovenskem
ban¢ni$tvu do precejsnje realizacije kreditnega tveganja.

Podjetja so leta 2009 poslovala v pogojih relativno nizkega povprasevanja, omejenih virov financiranja, poslabSane
likvidnosti in povecane pladilne nediscipline. Tok financiranja podjetij se je v primerjavi z letom 2008 drasti¢no
zmanjsal, in sicer pri bankah, nebanénih finan¢nih institucijah, tujini in v sektorju podjetij. Medpodjetnisko financiranje
je leto prej v glavnem Se lahko nadomestilo zmanj$anje drugih virov. Zadolzevanje podjetij v tujini se je lani zmanjsalo
$e bolj kot doma, predvsem v obliki komercialnih kreditov in posojil, najetih pri tujih podjetjih. To je bil eden od vzrokov
povecevanja kreditnega povpraSevanja po kratkoro¢nih virih pri slovenskih bankah. Banke so leta 2009 zaostrovale
kreditne standarde. Eden od vzrokov za to je struktura financiranja podjetij. Podjetja v Sloveniji so prezadolzena, saj
razmerje med dolzniSkim in lastniSkim kapitalom znasa 147%, medtem ko v evroobmocju 105%. Njihova odvisnost od
domacega bancnega sistema je velika. Le redka imajo velikost in boniteto za dostop do ban¢nih virov ali kapitalskega
trga v evropskem prostoru. V financiranju potreb slovenskih podjetij se odrazajo tudi temeljni problemi domacih ban¢nih
bilanc. Eden med njimi je skrajSevanje rocnosti financiranja, ki kréi prostor za nalozbene aktivnosti. Vse to negativno
vpliva na likvidnost podjetij, poveCuje potrebe po refinanciranju in financno posrednistvo v razmerah povecane
omejenosti virov otezuje in drazi. Ker se slovenska podjetja le izjemoma financirajo z izdajanjem vrednostnih papirjev,
so Se bolj odvisna od banénih posojil. Obrestne mere za posojila podjetjem so se lani v Sloveniji znizevale, vendar
pocasneje kot v evroobmocju. Hkrati so banke povecevale pribitke nad referenénimi obrestnimi merami ob
prevladujo¢em kreditiranju komitentov po variabilnih obrestnih merah. Tovrstno zadolZevanje je lani povecevalo
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tveganje poslovanja podjetij, ker se bo njihovo breme odplacevanja posojil z zviSevanjem referencénih obrestnih mer
povecevalo. Breme odplacevanja je narasCalo ze lani, predvsem zaradi pospeSenega zadolzevanja v preteklih letih.
Najbolj se je povecalo pri nefinanénih holdingih, poslovanju z nepremi¢ninami in v gradbeni$tvu. Slabsa likvidnost
podjetij je razlog povecevanja zamud pri vraanju posojil. Delez obveznosti podjetij do bank, ki jih poravnavajo z
zamudo, daljSo od 90 dni, se je lani podvojil na 6,6% in je v prvem cetrtletju leta 2010 Se narascal. Pri naras¢anju zamud
so izstopali nefinan¢ni holdingi in gostinstvo ter od zaletka leta 2010 naprej gradbeniStvo in poslovanje z
nepremic¢ninami.

Gospodinjstva so se na povefano negotovost in zaostrene razmere na trgu delovne sile odzvala z upocasnitvijo
zadolzevanja. K temu so $e dodatno prispevale visoke realne obrestne mere in zaostrovanje kreditnih standardov. Kljub
razmeroma nizkemu Stevilu transakcij na trgu stanovanjskih nepremi¢nin je bilo stanovanjsko kreditiranje solidno,
medtem ko je potrosnisko kreditiranje zastalo. Posledi¢no se je podaljSala povpre¢na rocnost posojil gospodinjstvom. Na
zadolzevanje gospodinjstev je spodbudno vplivalo znizevanje obrestnih mer za novoodobrena posojilih z variabilno
obrestno mero, kakrsnih je bilo tri Cetrtine. Zadolzenost gospodinjstev in obremenjenost njihovih dohodkov z odplacili
posojil se je lani povecala. Kljub temu ostaja sektor gospodinjstev v Sloveniji glede na evroobmocje relativno nizko
zadolZen, saj so celotne finanéne obveznosti tega sektorja v Sloveniji ob koncu tretjega Cetrtletja 2009 v visini 34% BDP
dosegala slabo polovico povprecja finanénih obveznosti sektorja gospodinjstev evroobmocja. V prihajajo¢em obdobju
nadaljnjega zaostrovanja razmer na trgu delovne sile bodo povecanju tveganj izpostavljena predvsem bolj zadolzena
gospodinjstva nizjih dohodkovnih razredov. Kljuéno povecanje tveganja gospodinjstev in moznost njegovega prenosa v
ban¢ni sistem je izpostavljenost tveganju spremembe trznih obrestnih mer. Za zdaj $e ostajajo relativno nizke, v obdobju
njihovega nara$canja pa se bo obremenitev gospodinjstev z odplacili posojil povecala zaradi prevladujocega zadolzevanja
z variabilno obrestno mero in podaljSevanjem povpre¢ne ro¢nosti posojil gospodinjstvom.

Nepremicninski trg je bil v zadnjem letu in pol izrazito izpostavljen posledicam gospodarske krize. Zaloge neprodanih
stanovanj so se povecale, promet na nepremic¢ninskem trgu se je ve¢ kot prepolovil. Gradbeni sektor, ki je bil mo¢no
zadolzen Ze pred finan¢no krizo, se je lani mo¢no zadolzil pri bankah predvsem zato, da je refinanciral zapadla posojila.
Hkrati so gradbena podjetja odlagala ali ustavljala poravnavanje obveznosti do podizvajalcev in dobaviteljev ter
zadrzevala znizevanje prodajnih cen. Razpolozljivi podatki o cenah nepremicnin v Sloveniji kazejo, da so se lani znizale
med 4,7% in 7,3%. Stevilo evidentiranih transakcij na nepremi¢ninskem trgu se je zmanjialo za 24% Dostopnost
stanovanj se je na podlagi podatkov za Ljubljano lani povecala. Kljub temu so prodajne cene Se vedno visje od temeljnih
cen, zato odlaganje nakupov gospodinjstev in pricakovanje nadaljnjega zniZevanja cen ne presenecata. Za skoraj tri
Cetrtine nizja vrednost sklenjenih novih pogodb za stanovanjske stavbe leta 2009 v primerjavi z letom 2008 ob visokih
zalogah neprodanih stanovanj kaze, da je cenovnega prilagajanja ponudbe nizkemu obsegu povpraSevanja izrazito
pocasen. Na slovenskem nepremicninskem trgu se ohranja motnja, da so gradbena podjetja pogosto hkrati tudi
investitorji.

Realizacija kreditnega tveganja bank je bila leta 2009 priCakovana glede na zaostrovanje makroekonomskih razmer,
znacilnosti poslovanja podjetij in obnasanja gospodinjstev. ZmanjSanje kakovosti nalozbenega portfelja bank leta 2009
odrazajo 30% vi§je nedonosne terjatve v primerjavi s prejsnjim letom in 78% medletno povecanje oblikovanih oslabitev
in rezervacij. Precej pa je bil podkrepljen s pospeSenim prerazporejanjem terjatev iz bonitetnih razredov A in B v
bonitetni razred C z verjetnostjo, da bo del teh terjatev presel med nedonosne terjatve. Njihov delez je do konca leta 2009
narastel z 1,8% na 2,2%. Pri prerazporejanju terjatev v bonitetni razred C so prednjacile velike domacée banke, pri
prerazporejanju med nedonosne terjatve pa so bile najkonservativnej$e majhne domace banke. Kakovost portfelja se je
najmanj poslabsala pri skupini tujih bank, kar je deloma povezano z njihovim manj konservativnim na¢inom ocenjevanja
bonitete dolznikov in nara$cajo¢im delezem posojil gospodinjstvom v strukturi kreditnega portfelja. Pri poveCanju
nedonosnih terjatev bank do nefinan¢nih podjetij izstopajo nefinan¢ni holdingi ter podjetja iz gradbeniStva, trgovine in
gostinstva. Oslabitve in rezervacije do gradbenih podjetij so nadpovpre¢no visoke. Zamude pri poravnavanju obveznosti
do bank, ki presegajo 90 dni, so mocno narastle, nadpovpre¢no med njimi zamude nefinanc¢nih podjetij, tujcev in
obrtnikov. Pri slednji skupini komitentov in pri malih in srednjih podjetjih se bo ob nadaljevanju zaostrenih likvidnostnih
razmer in finan¢ne nediscipline polozaj $e poslabsal. Povecevanje Stevila stecajev je zato zelo verjetno, v bilancah bank
pa se bodo oslabitve in rezervacije e povecevale in zmanjSevale poslovni rezultat.

Zaradi poveCevanja kreditnega tveganja so banke zaCele znizevati obseg nezavarovanih posojil v novoodobrenih
posojilih. V povprecju je bilo leta 2009 nezavarovanih 40% vseh novoodobrenih posojil. Delez nezavarovanih posojil
podjetjem se je znizal na 35%. Pri zavarovanih posojilih podjetij se je mocno povecal delez posojil, zavarovanih z
nepremicninami. Pri terjatvah z zamudami nad 90 dni do gradbenih podjetij se delez terjatev brez zavarovanj med
skupinami bank giblje med 20% pri velikih domacih bankah in skoraj 40% pri bankah v veéinski tuji lasti. Tveganje bank
Se povecuje dejstvo, da so lahko pri zavarovanih terjatvah z nepremi¢ninami z eno nepremi¢nino zavarovane terjatve vecé
bank, tako da so dejanske vrednosti zavarovanj z nepremi¢ninami lahko nizje. Razvri¢ena aktiva bank do holdingov se je
leta 2009 znizevala. Terjatve do holdingov so se med skupinami bank gibale med 3,5% in 5,5% razvrscene aktive. Do
februarja 2010 je delez terjatev do holdingov z zamudo nad 90 dni narastel na Cetrtino, od tega je 60% nezavarovanih.

Kapitalska ustreznost bank se leta 2009 skoraj ni spremenila in je ob koncu leta znasala 11,6%. Rast regulatornega
kapitala in kapitalskih zahtev je bila nizka. Velike domace banke imajo najvisjo kapitalsko ustreznost, ki je tudi nekoliko
vi§ja od kapitalske ustreznosti primerljivih bank v EU. Banke v vec€inski tuji lasti in majhne domace banke po kapitalski
ustreznosti zaostajajo za primerljivimi bankami v EU. Za prve velja, da v zaostrenih razmerah ne morejo ve¢ tako
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zagotovo kot prej raunati na podporo mati¢nih bank. Za majhne domace banke pa velja, da so tudi po nekaterih drugih
kriterijih ocenjevanja solventnosti najobcutljivejsa skupina bank. Temeljni kapital banénega sistema je ob koncu leta
2009 znasal 4,1 mrd EUR. Kakovost kapitala ban¢nega sistema se je s povecanjem njegovega deleza v strukturi kapitala
pred odbitnimi postavkami povecala, vendar le zaradi vpliva sprememb v skupini velikih domacih bank. S prepolovitvijo
dobicka ban¢nega sistema pred obdavcitvijo in pri¢akovano nadaljnjo realizacijo dohodkovnega tveganja se vpliv
zadrzanih dobickov kot vir povecevanja temeljnega kapitala zmanjSuje. Odvisnost bank od volje in sposobnosti lastnikov,
da jih dokapitalizirajo, se je povecala. Banka Slovenije je januarja 2010 banke pozvala, da ocenijo potrebe po povecanju
kapitala. Po razpolozljivih anketnih podatkih dokapitalizacijo v naslednjih treh letih nacrtuje sedem bank, hkrati pa
ocenjujemo, da ima ban¢ni sistem tudi 1,4 mrd EUR potencialne moznosti povecanja podrejenega dolga. Bancni sistem
ohranja 30-odstotni presezek regulatornega kapitala nad kapitalskimi zahtevami. ZmanjSevanje tega globalnega presezka
v absorpcijski sposobnosti bank za prevzemanje tveganj, ki je individualno po bankah razli¢no razporejen, lahko sproza
obrambne reakcije za njegovo ohranjanje z nezelenim kréenjem bilanc. To bi zaviralo vkljucevanje podjetij v proces
okrevanja. Banke morajo razmisljati tudi o bilan¢nih posledicah pripravljenih ukrepov v okviru Basla III, ki je tik pred
uveljavitvijo. Razmisljanja o dokapitalizaciji postanejo v takih pogojih del procesa ban¢nega prilaganja novim razmeram.
Kapitalske zahteve so se leta 2009 povecale na 3,2 mrd EUR. Poslabsevanje kreditnega portfelja odraza podvojitev
kapitalskih zahtev za zapadle postavke. Struktura kapitalskih zahtev za kreditno tveganje je najmanj ugodna pri majhnih
domacih bankah.

Obrestno tveganje, merjeno z razliko med povpreénim obdobjem spremembe aktivnih in pasivnih obrestnih mer, narasca
od polovice lanskega leta naprej. Verjetnost zviSanja obrestnih mer se povecuje in s tem verjetnost realizacije obrestnega
tveganja. Valutno tveganje se je povecalo, vendar ostaja nizko. Delez postavk v tuji valuti se je namre¢ Se zmanjsal, saj se
je ob koncu leta 2009 delez devizne aktive gibal okoli 5%, devizne pasive pa okoli 3,5%. Zaradi zmanjSevanja
kreditiranja nebancnega sektorja v Svicarskih frankih, se je v valutni strukturi bilance ban¢nega sistema delez Svicarskih
frankov zmanjseval.

Zavarovalnice so leta 2009 poslovale solidno, ¢eprav se je vrednost $kod mocno povecala ze drugo leto zapored.
Nekatere zavarovalnice so poslovale z izgubo. Ciste zavarovalno-tehni¢ne rezervacije in njihova pokritost z nalozbami
kritnega premozenja se je povecala. Slednje so se s poveCanjem na 4,1 mrd EUR povecale bolj kot bilan¢na vsota, s
¢imer se je povecala odpornost zavarovalnic proti morebitnim Sokom. Bilan¢na vsota zavarovalnic se je povecala za
razmeroma visokih 10,9% na 5,1 mrd EUR. Donosnost na kapital zavarovalnic je bila s povecanjem na 3% visja od
povpreéne donosnosti na kapital zavarovalnic evroobmodja. Sest zavarovalnic je leta 2009 izvedlo dokapitalizacije. V
nasprotju z navedenimi pozitivnimi elementi poslovanja zavarovalnic je bila lani zbrana bruto premija najnizja po letu
2000. Zaskrbljuje, da se je najbolj znizala pri pokojninskem zavarovanju. Poleg tega sta se zmanjSala Stevilo
zavarovancev, vkljuéenih v prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje, in obseg premij. Razmerje med bruto
izpla¢animi od$kodninami in bruto zbranimi premijami se je po visokem zviSanju leta 2008 ohranilo na enaki ravni
predvsem zaradi povecanja naravnih nesre¢. Obseg zavarovalniStva v Sloveniji ostaja relativno nizek, saj s celotno
premijo v viSini 6,3% BDP oziroma 954 EUR na prebivalca dosega 38% premije na prebivalca v povprecju drzav
evroobmocja. Spodbudno je, da struktura nalozb slovenskih zavarovalnic ostaja razmeroma konservativna, saj delez
najvarnejsih nalozb (vloge ter drzavni in drugi dolzniski vrednostni papirji) z dobrimi 60% za 6 odstotnih tock presega
primerljivega v povprecju drzav evroobmocja. Obseg kreditnih zavarovanj se je lani zaradi zastajanja kreditne aktivnosti
zmanj$al. Izrazito mocno se je zmanjsal znesek zavarovalne vsote izvoznih posojil. Poslabsal se je tudi skodni rezultat
kreditnih zavarovanj predvsem zaradi izvoznih zavarovanj.

Investicijski skladi so lani po ve¢ kot 50-odstotnem zmanj$anju sredstev leta 2008 lani povecali vrednost sredstev za
skoraj 17% in hkrati povecali tudi donosnosti svojih nalozb. Banke so kot solastniki druzb za upravljanje upravljale 41%
sredstev domacih investicijskih skladov. V strukturi investicijskih skladov je ob koncu marca 2010 delez vzajemnih
skladov znasal 84% oziroma 1.969 mio EUR. V Sloveniji prevladujejo delniski vzajemni skladi, struktura pa se v
primerjavi z drzavami EU v obdobju finan¢ne krize ni omembe vredno spreminjala. Lansko leto je bil prirast sredstev
investicijskih skladov v Sloveniji relativno veéji glede na povpre¢je drzav evroobmocdja. Kljub temu je bil odstotek
sredstev investicijskih skladov glede na BDP v Sloveniji s 6,4% skoraj Sestkrat manjsi. V strukturi sredstev investicijskih
skladov je delez sredstev investicijskih druzb ob koncu marca znasal 16%, vendar se njihov pomen zmanjsuje, ker se
morajo do konca leta 2011 preoblikovati v vzajemne sklade.

Lizinsko dejavnost je financna kriza mocno prizadela, saj se je obseg poslov leta 2009 zmanjSal za 46%. Lizing
nepremicnin se je zmanjsal za ve¢ kot polovico, kar je bilo v skladu s hitrim upadanjem gradbene aktivnosti,
povprasevanjem in Stevilom transakcij na nepremicninskem trgu. Izpostavljenost bank do lizinskih podjetij se je
zmanj$ala. ZmanjSanje obsega lizinskih poslov je deloma posledica odziva lizinskih druzb na zaostrene poslovne razmere
in bolj negotovega polozaja potencialnih lizingojemalcev. Lizinske druzbe so povecevale zahteve po udelezbi
lizingojemalcev, zahtevale dodatna zavarovanja, povecevale marze ter krajSale ro¢nost sklenjenih poslov pri lizingu
nepremicnin. Lizinska podjetja so omejevala izpostavljenost do podjetij s prestrukturiranjem poslov lizinga premi¢nin v
korist lizinga osebnih vozil na ratun zmanj$evanja deleza lizinga komercialnih vozil in opreme. Tudi v lizinskih podjetjih
se poslabSuje razmerje med dolgom in kapitalom, vendar so banke do lizinskih podjetij izpostavljene le s 4% vseh posojil
nebanénemu sektorju.

Finan¢na infrastruktura zagotavlja zanesljivo, pravocasno in stroSkovno ucinkovito poravnavo finan¢nih terjatev in
obveznosti. Za financno stabilnost v Sloveniji je pomembno delovanje placilnih sistemov TARGET2-Slovenija ter
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placilni sistem SEPA interna kreditna placila. Ta sistem placil malih vrednosti je ob koncu julija 2009 nadomestil sistem
Ziro kliring Banke Slovenije. Oba sistema sta lani z ve¢ kot 99,8-odstotno razpolozljivostjo dokazovala ustrezno
obvladovanje operativnega tveganja.

Na finan¢no stabilnost v Sloveniji bodo v obdobju enega do dveh let negativno vplivali podkapitaliziranost podjetij,
nadaljevanje realizacij kreditnega tveganja v bankah in negotove razmere v mednarodnem okolju, ki ga povzrocajo
najbolj zadolzene drzave evroobmocja. Financni sistem lahko problem podkapitaliziranosti nefinan¢nih podjetij le blazi,
ne more pa ga zmanjsati, medtem ko na dejavnike v mednarodnem okolju nima vpliva. Glede na okoli§¢ine slovenski
finan¢ni sistem deluje razmeroma dobro, vendar v precej bolj negotovih razmerah. Morebitni Soki ga lahko zato
prizadenejo bistveno hitreje kot pred leti. Kljuéno postaja, v kolik§nem obsegu bo finanéni sistem sposoben vsaj ohranjati
do zdaj zadovoljivo odpornost proti morebitnim Sokom. V ban¢nem sistemu je zato nujno nadaljevati proces oblikovanja
ustreznih oslabitev in rezervacij ter ga dopolnjevati s sprotnim prilagajanjem kapitalske ustreznosti bank tveganjem, ki so
jih banke Ze prevzele.
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1 MEDSEKTORSKE FINANCNE TERJATVE IN
OBVEZNOSTI

Z vidika presezka financnih sredstev ostajajo gospodinjstva najpomembnejSi  Zaradi slabih gospodarskih
narodnogospodarski sektor, ki zagotavlja sredstva za financiranje investicij preostalih  razmer se je mo¢no znizal
sektorjev. V letu 2009 so nefinancna podjetja kljub zmanjSani gospodarski aktivnosti  deleZ investicij v BDP.
zaradi nizjih prihodkov in poravnavanja obveznosti povecala negativno pozicijo za 9

odstotnih tock v BDP. Najve¢ novih finan¢nih sredstev so pridobila prek domacega

banénega sektorja, ki se je v tem obdobju financiral predvsem s sredstvi drzave. Ta pa jih

je pridobila prek zadolzevanja z obveznicami. Zato se je odvisnost od tujih virov kljub

zmanjSani gospodarski aktivnosti povecala na 37% BDP. Stopnja narodnogospodarskega

varc¢evanja znasa 23,4% in se je v primerjavi z letom 2008 znizala za 3,5 odstotne tocke.

Delez varcevanja v BDP se je znizal za 3,2 odstotne tocke, kar je posledica viSjega

znizanja BDP od znizanja izdatkov za kon¢no potrosnjo. Hkrati se je znizal tudi delez

investicij v BDP za visoke 8,7 odstotne toc¢ke. To je posledica zastoja v povpraSevanju,

mednarodni menjavi in omejenega dostopa do finanénih virov.

. . v -1 . e v .
Slika 1.1: Stopnja varCevanja, odstotek investicij in varevanja v BDP ter neto
finan¢na pozicija posameznih gospodarskih sektorjev
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Okrevanje na tujih trgih, ki je negotovo in razli¢no glede na posamezne panoge, bo zaradi
vpetosti Slovenije v mednarodne financne tokove pomembneje vplivalo na domaco
gospodarsko rast v leto$njem letu. Na oZivljanje domace gospodarske aktivnosti bodo
poleg tega vplivali dosegljivost in cena finanénih virov ter izbolj$anje konkurenénosti.

Gospodinjstva

Gospodinjstva so leta 2008 povecala stopnjo var¢evanja na 16,4%, kar je za 2,2 odstotne ~ Stopnja varfevanja

tocke ve¢ od povprecja evroobmocja. Zvisanje je posledica vpliva gospodarske krize na  gospodinjstev je bila tudi v
negotovost polozaja gospodinjstev, ki so tako odlozila ve¢je nakupe na prihodnje ase. V. letu 2008 s 16,4% ponovno
letu 2009 ne pricakujemo poveCanega varCevanja zaradi poslabSanih razmer na trgu  viSja od povprecja
delovne sile. evroobmocdja.

Slika 1.2: Stopnja varCevanja ter finan¢na sredstva, obveznosti in neto financ¢na
pozicija (neto premozenje) v % BDP gospodinjstev
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Stopnja varCevanja je indikator, izracunan iz sektorskih ra¢unov, in pomeni delez bruto varéevanja
v bruto razpolozljivem dohodku. Poleg sredstev za zaposlene in socialnih prejemkov vkljucuje
bruto poslovni presezek proizvodnje, druge tekoce transferje (npr. odSkodnine iz nezivljenjskih
zavarovanj, dohodke od lastnine, kot so obresti, razdeljeni dohodek druzb in podobno), ne
vklju€uje pa vrednostnih sprememb oziroma kapitalskih dobickov.
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Neto premoZenje slovenskih
gospodinjstev zaostaja za 45
odstotnih tock BDP za
povprecjem evroobmocdja.

Strukturne reforme pokojninskega zavarovanja za razbremenitev s prispevki bi
pripomogle k vecanju sredstev gospodinjstev. S 114% BDP dosegajo gospodinjstva 58%
finan¢nih sredstev povpreéja drzav evroobmocja. Proces konvergence je pocasen,
predvsem zaradi visoke obdavcitve dela oziroma visokih prispevkov za socialno varnost
in zaradi prevladujoCe proizvodnje proizvodov z nizko dodano vrednostjo, kjer je
dohodek zaposlenih relativno nizji.

Zadolzenost slovenskih gospodinjstev se poveluje predvsem s posojili finanénega
sektorja bistveno hitreje kot zadolzenost gospodinjstev drzav evroobmocja. Vendar
celotne financne obveznosti slovenskih gospodinjstev ob koncu leta 2009 s 34% BDP $e
vedno dosegajo le slabo polovico povpreéja finan¢nih obveznosti gospodinjstev v drzavah
evroobmocja. Neto premoZzenje gospodinjstev se je ob koncu leta 2009 z 80% BDP
dvignilo nad raven iz leta 2007, tako da se zaostanek za evroobmocjem le pocasi
zmanjsuje.

Slika 1.3: Struktura finanénega premozenja gospodinjstev Slovenije in evroobmocdja
(levo) ter struktura finan¢nih obveznosti gospodinjstev Slovenije (desno)
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Opomba: ZTR - zavarovalno-tehni¢ne rezervacije, IS — investicijski skladi. Upostevan je sektor
gospodinjstev (S.14) z neprofitnimi institucijami, ki opravljajo storitve za gospodinjstva
(S.15).

Vir: Banka Slovenije, ECB

Slovenska gospodinjstva kljub krizi niso aktivneje preoblikovala strukture finanénih
sredstev. Delez ban¢nih vlog, ki je bil v letu 2008 visji zaradi priliva sredstev iz prodaj
finan¢nih instrumentov na kapitalskih trgih, se je ob koncu leta 2009 znizal za odstotno
to¢ko na 38%. ZmanjSanje je pogojeno s slabsim ekonomskim polozajem gospodinjstev,
saj so se celotni prejemki iz neto plac¢ znizali ob hkratnem povecanju socialnih prejemkov,
ki pa ne omogocajo varCevanja. Nezanimanje za varCevanje v obveznicah lahko
pripisujemo finan¢ni neozavescenosti vlagateljev. V Sloveniji je tovrstno var¢evanje kljub
preteklim realiziranim izgubam na kapitalskih trgih zanemarljivo v primerjavi z
evroobmocjem. Kar 29% sredstev je nalozenih v lastniskem kapitalu in enotah
investicijskih skladov, med katerimi prevladujejo tvegani skladi. Najpomembnejse
strukturno neskladje je zaostajanje slovenskih gospodinjstev v varCevanju za varno
prihodnost v obliki zivljenjskih in pokojninskih zavarovanj, ki je za 21 odstotnih tock
nizje od povprecja tovrstnega varcevanja gospodinjstev drzav evroobmocja. Financ¢na
sredstva, namenjena varCevanju za tretje zivljenjsko obdobje, ostajajo nizka zaradi
sedanje visoke obremenitve dohodkov s socialnimi prispevki, ki ne spodbujajo dodatnega
varéevanja, hkrati pa obstojeci pokojninski sistem postaja dolgorocno nezadosten.

V strukturi finan¢nih obveznosti gospodinjstev so z 72% prevladujoca ban¢na posojila, s

po 12% jim sledijo lizinska oziroma podjetniska posojila. Stopnja rasti zadolzevanja
gospodinjstev se je po 24% leta 2007 in 11% leta 2008 ob koncu leta 2009 umirila na 5%.
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Slika 1.4: Struktura terjatev gospodinjstev do tujine glede na posrednika v % BDP
(levo) ter glede na tuji lastniski kapital in dolzniske vrednostne papirje v
odstotkih (desno)
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Opomba: S.123 — Drugi fin. Posredniki, vkljuéno z investicijskimi skladi, razen zavarovalnic in
pokojninskih skladov; S.125 — Zavarovalnice in pokojninski skladi; S.14 in S.15 —
Gospodinjstva in neprofitne institucije, ki opravljajo storitve za gospodinjstva. Podatki
vsebujejo poenostavitev: celotne nalozbe sektorjev S.123 in S.125 v tuje vrednostne
papirje se obravnavajo kot sredstva gospodinjstev, ¢eprav v dolocenem delu vkljucujejo
tudi lastne nalozbe ali nalozbe podjetij.

Vir: Banka Slovenije, SURS

Lani je bilo 11% BDP sredstev gospodinjstev nalozenih v tujih vrednostnih papirjih ali za
2,4 odstotne tocke manj kot pred finan¢no krizo. V obliki lastniskega kapitala jih je bilo
58%, kar je za 13 odstotnih to¢k manj kot v obdobju pred krizo. V letu 2008 se je ta delez
znizal zaradi kapitalskih izgub. Neposredno zanimanje za tuje vrednostne papirje je bilo v
preteklem letu nizko. ZviSanje neposrednih nalozb gospodinjstev na 1,5% BDP v letu
2009 odraza poleg neto nakupov tudi prevrednotenje. Posredno so zavarovalnice prek
institucionalnih investitorjev s 6% BDP dosegle najvedji deleZz terjatev v obliki
vrednostnih papirjev do tujine. To je posledica nalozbenih zavarovanj, vezanih na enote
investicijskih skladov, ki so dolgoro¢na in manj ob¢utljiva za finan¢no krizo.

Nefinan¢na podjetja

2009

Terjatve slovenskih
gospodinjstev do tujih
vrednostnih papirjev so se
zmanj$ale za 2,4 odstotne
tocke na 11% BDP v
primerjavi z obdobjem pred
krizo.

Slika 1.5: Investicije, varCevanje, neto pozicija iz transakcij nefinanénih podjetij v %
BDP in realna gospodarska rast preucevanih gospodarstev
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Opomba: Za Q3 2009 je za evroobmocje upostevana vsota zadnjih Stirih Cetrtletij. Neto financna
pozicija pomeni razliko med finanénimi transakcijami iz sredstev in obveznosti v
posameznem obdobju.

Vir: Banka Slovenije, SURS, ECB, Eurostat

Neto negativna financna pozicija nefinanc¢nih druzb iz transakcij se je zaradi visokega
znizanja investicijske aktivnosti ob koncu preteklega leta znizala na 1,2% BDP.
ZmanjSanje agregatnega povprasevanja je vplivalo na zmanj$anje zadolzevanja podjetij.
Poleg zaostrenih pogojev in upada kreditiranja domacih bank se je mo¢no znizalo tudi
najemanje posojil v tujini. Po podatkih finanénih ra¢unov je v letu 2008 znaSala rast
obsega tujih posojil slovenskim podjetjem 32,2%, leta 2009 pa se je znizala za 5,1% na
4,7 mrd EUR, kar je posledica vi§jih neto odplacil v zadnjem cetrtletju. Kriza je prisilila
nefinancne druzbe v razmisljanje o zadolzevanju prek obvezniSkega trga, ki je bilo sicer
vecje kot v preteklih letih, vendar v primerjavi z evroobmo¢jem Se vedno zanemarljivo.
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Slika 1.6: Struktura finan¢nih sredstev in obveznosti nefinanénih podjetij v odstotkih
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Kljub tezavam podjetij tudi
v preteklem letu ni bilo
vedjih dokapitalizacij.

Finanéni sektor je povecal
zadolZevanje doma in je imel
neto odplacila obveznosti do
tujine.

Sektor drZava je povecal
domaco neto premoZenje na
19,4% BDP in hkrati povecal
neto zadolZenost do tujine na
19% BDP.

Zvisanje neto financne
pozicije do tujine zaradi
visokega zadolZevanja
drzave.

Struktura finan¢nih sredstev ostaja ob koncu leta 2009 podobna kot ob koncu leta 2008.
Delez lastniskega kapitala se kljub priloznostim za nakup ni povecal zaradi pomanjkanja
sredstev za investiranje. V strukturi §e vedno ostaja visok delez komercialnih kreditov,
predujmov in drugega v primerjavi z drzavami evroobmocja. To je posledica vi§jega
medsebojnega financiranja podjetij v Sloveniji.

Ceprav bi podjetja potrebovala sve? kapital za konkurenénost in obstoj na trgu, ve&jih
dokapitalizacij v letu 2009 ni bilo. Tako ostaja lastniski kapital z 42% za 7 odstotnih tock
nizji od povprecja drzav evroobmodcja. Zaradi nizkega lastniSkega kapitala in zaradi
odsotnosti financiranja z dolzniskimi instrumenti so imela slovenska podjetja tezave pri
refinanciranju posojil, ki zavzemajo 38% strukture vseh obveznostih.

Finan¢ni sektor

Po izbruhu finan¢ne krize so slovenske banke mo¢no zmanjsale zadolzevanje v tujini, s
katerim so prej financirale gospodarstvo v obdobju visoke gospodarske rasti. Banke so
zato Crpale enoletno likvidnost, ki jo je dodelila ECB, povecale vloge drzave, ki so bile
nalozene po izdaji dolgoro¢nih dolzniskih vrednostnih papirjev, vloge gospodinjstev in
izdale vrednostne papirje. V slovenskem banénem sistemu $e vedno nimamo delujoega
trga hipotekarnih obveznic, ki je imel v obdobju krize v evroobmo¢ju pomembno vlogo.

Leta 2009 je finanéni sektor’ pove¢al domace obveznosti za 27 odstotnih tock BDP. V
tujini je povecal obveznosti iz dolzniskih vrednostnih papirjev za 4,7 odstotne tocke ob
soCasnem znizanju obveznosti do gotovine, vlog in posojil.

Drzava

Po vecjem znizanju neto financne pozicije drzave v letu 2008 se je ta v letu 2009 dodatno
znizala za 5,2 odstotne to¢ke na 0,4% BDP. Terjatve drzave so se v obliki vlog najbolj
povecale do finan¢nega sektorja in so posledica naloZzenih sredstev iz zadolZzevanja na
kapitalskem trgu. Visoko povecanje obveznosti iz naslova dolzniskih vrednostnih papirjev
do tujine in do slovenskega finan¢nega sistema je posledica izdaje treh obveznic v visini 4
mrd EUR. V strukturi obveznosti se je najbolj povecal delez dolzniskih vrednostnih
papirjev, ki je zajemal ve¢ kot polovico financiranja. Pomemben vir so s 14% postala tudi
kratkorocna posojila.

Tujina

Slovensko gospodarstvo je v letu 2009 povecalo neto finan¢ne obveznosti do tujine na
37% BDP. Neto presezek gospodinjstev do tujine se je nekoliko povecal za 2 odstotni
tocki na 18% BDP. Pri financnem sektorju se je znizala neto negativna pozicija za 3
odstotne tocke na 22% BDP. Najocitnejsa je bila sprememba pri sektorju drzava, kjer se je
negativna finan¢na pozicija povecala za 9 odstotnih tock na 19% BDP. To je posledica
odziva na razmere na finan¢nih trgih, ki so zahtevale spremenjen nacin financiranja.

2 Vkljuéuje celoten finanéni sektor S.12 v skladu s klasifikacijo sistema finanénih radunov.

POROCILO O FINANCNI STABILNOSTI



Slika 1.7: Neto finan¢na stanja do tujine v % BDP po sektorjih in finan¢nih
instrumentih
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Ob zmanjsanih finanénih virih iz tujine so se poslovne banke bolj razdolzile v tujini, kot
je bilo zvisanje obveznosti do ECB. Drzava je v preteklem letu za namen financiranja
proracuna in splo$nega financiranja izdala vecji obseg dolzniskih vrednostnih papirjev,
katerih kupci so bili vec¢inoma nerezidenti. Posledi¢no se je neto finan¢no stanje do tujine
v obliki vrednostnih papirjev, ki niso delnice, zmanjsalo za 13,6 odstotne tocke in z 0,8%
BDP se vedno ostaja pozitivno. Do tujine so se lani znizale neto financne obveznosti v
obliki najetih posojil, kar je posledica odsotnosti medbanc¢nih posojil in nizjega najemanja
posojil podjetij v tujini.

Slika 1.8: Financne terjatve, obveznosti in neto stanja do tujine v % BDP po
sektorjih in finan¢nih instrumentih ob koncu leta 2009
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Opomba: S.1 — Gospodarstvo Slovenije; S.11 — Nefinan¢ne druzbe; S.121 — Centralna banka; S.122
— Druge denarne finan¢ne institucije (vkljuCuje poslovne banke in hranilnice); S.123 —
Drugi financni posredniki, razen zavarovalnic in pokojninskih skladov (med drugim
vkljucuje investicijske sklade in lizinska podjetja); S.125 — Zavarovalnice in pokojninski
skladi; S.13 — Drzava; S.14 + S.15 — Gospodinjstva in nepridobitne institucije, ki
opravljajo storitve za gospodinjstva.

Vir: Banka Slovenije
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2 GOSPODARSKA GIBANJAYV SLOVENUJI

2.1 Gospodarska aktivnost in inflacija

V letu 2009 se je realni BDP v Sloveniji mocno znizal, za 7,8%. Negativna gospodarska
rast je bila rezultat globokega padca bruto investicij, ki so se lani zmanjsale za 30,2% in k
temu so skoraj polovico prispevale zaloge. Lani se je znizala tudi potro$nja gospodinjstev,
za 1,4%, medtem ko se je drzavna potrosnja povecala za 3,1%. Izvoz se je v letu 2009
zaradi zmanjSanega tujega povpraSevanja znizal za 15,6%, uvoz pa za 17,9%, zato je
prispevek menjave s tujino ublazil padec BDP za 2,1 odstotne tocke. V drugem Ccetrtletju
lanskega leta se je zaustavil proces poglabljanja recesije, saj se je BDP tekoce zvisal za
0,3%. Glede na proizvodno strukturo BDP se je lani moc¢no skrcila aktivnost v
predelovalnih dejavnostih (—16,5%), vendar se je dinamika upadanja v zadnjem Cetrtletju
upocasnila, na —4,3% medletno. Za lansko leto je znalilen tudi mocan padec za
gradbenistvo (—15,9% na letni ravni), kjer se je tudi v zadnjem cetrtletju leta ohranila
visoka negativna rast, znaSala je —18,2% (Vir: SURS).

Slika 2.1: Gibanje rasti BDP in njegovih kljuénih komponent v odstotkih (levo) in
gibanje indeksov inflacije v Sloveniji in evroobmocju
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znizZala povprecna inflacija.

Primanjkljaj v tekoem
racunu placilne bilance se je v
primerjavi s prejSnjimi leti
zelo zmanjsal.

Bonitetna ocena deZelnega
tveganja Slovenije je lani
ostala nespremenjena.
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Vir: Banka Slovenije

V letu 2009 je povpre¢na inflacija, merjena s harmoniziranim indeksom cen zivljenjskih
potrebs¢in (HICP), v Sloveniji znasala 0,9% in se je tako glede na povprecje leta 2008
znizala za 4,6 odstotne tocke. Na ob¢utno znizanje inflacije v letu 2009 je vplival mocan
padec gospodarske aktivnosti. V prvih sedmih mesecih lanskega leta so na nizanje
medletne stopnje inflacije vplivali tudi bazni uéinki, to je visoka rast cen energentov v
enakem obdobju predlanskega leta.

Medtem ko se je primanjkljaj teko¢ega racuna placilne bilance med letoma 20062008
hitro poveceval in v letu 2008 dosegel 6,2% BDP, se je v letu 2009 zmanjsal na samo 0,2
mrd EUR oziroma na 0,6% BDP. Ker se je obseg uvoza blaga medletno zmanjseval
hitreje od izvoza, se je zmanjSal tudi primanjkljaj blagovne menjave in dosegel petino
predlanskega.

2.2 Dezelno tveganje

Bonitetne ocene deZelnega tveganja

Bonitetne ocene dezelnega tveganja Slovenije se lani niso spreminjale in $e naprej kazejo
stabilen polozaj Slovenije v skupini drzav z ratingom ,,AA*.

V agenciji Moody's ohranjajo za Slovenijo oceno Aa2 s stabilno moznostjo za prihodnost.
Agencija je v zadnji bonitetni oceni za dezelno tveganje oktobra 2009 ugotavljala, da
navedena ocena povzema Stiri najpomembnejSe dejavnike: a) ekonomsko mo¢ drzave, ki
temelji na visokem dohodku in majhni ekonomiji, vendar pomanjkanju ekonomske
diverzifikacije; b) visoko institucionalno moc¢, ki odraza ucinkovitost vlade, mo¢ zakonov
in ¢lanstvo drzave v EU; ¢) finanéno mo¢ vlade, kjer agencija poudarja dostop drzave do
financiranja na doma¢em in tujem trgu, zmoznost odplacevanja dolga in srednje do visoko
fiskalno fleksibilnost in d) nizko obcutljivost drzave za moznost zniZanja bonitetne ocene
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zaradi politi¢nih, ekonomskih in finan¢nih Sokov. Agencija v poroCilu navaja, da je
protikrizni program vlade razumno uéinkovit kljub rigidnemu trgu dela in da se je vlada
hitro odzvala z ukrepi za zas¢ito ban¢nega sistema.

Agencija S&P Sloveniji bonitetne ocene (AA/A-1+) v lanskem letu ni spreminjala. Med
dejavniki, ki krepijo rating, je Agencija S&P v lanski oceni tveganosti navajala: srednje-
in dolgoro¢no zavezanost drzave k fiskalni preudarnosti in stabilne izglede za prihodnost.
Med dejavnike, ki odrazajo $ibkost drzave, je agencija navedla nizko raven blaginje v
primerjavi z drzavami skupine ,,AA* in obotavljivost pri nekaterih strukturnih reformah.
Kot kljuéne dejavnike, ki bi vplivali na dolgoro¢no izboljSanje bonitetnih ocen za
Slovenijo, je agencija izpostavila nadaljevanje gospodarskega prestrukturiranja.

Premija za tveganje za drZavne vrednostne papirje RS

Pribitki triletnih in desetletnih drzavnih obveznic RS nad nemskimi obveznicami so kazali ~ Premije za tveganje za
jasen trend zviSevanja po zaostritvi finan¢ne krize jeseni 2008. Tako so ti v marcu 2009 za ~ drZavne vrednostne papirje
triletne drzavne obveznice RS znasali 170 bazi¢nih tock in podobno za desetletne drzavne RS nad nems$kimi so se v
obveznice RS 167 bazi¢nih tock. Do zacetka aprila 2010 so se pribitki za triletne  letu 2009 in prvih mesecih
obveznice RS nad nemskimi znizali do 50 in pri desetletnih do 88 baziénih to¢k. 2010 zniZale.

Vrednosti pribitkov triletnih drzavnih obveznic nad donosnostjo primerljive nemske

obveznice so bile marca 2009 nizje od vrednosti pribitkov primerljive portugalske, irske

in Spanske obveznice in nekoliko visje od primerljive italijanske obveznice.

Slika 2.2: Gibanje pribitkov desetletnih drzavnih obveznic RS nad primerljivo
nemsko obveznico in izbrane drzave v bazinih toc¢kah (levo), gibanje
cene stroSka zavarovanja dolga v odstotkih (5-letnih CDS-jev)
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Opomba: Navpicni Crti na obeh slikah oznacujeta zaostritev finan¢ne krize v septembru 2008 (levo)
in zacetek dolzniske krize jeseni 2009 v Gr¢iji (desno).
Vir: Banka Slovenije

Podobna gibanja kazejo tudi cene, ki ponazarjajo stroSek zavarovanja dolga izbranih
drzav (ang. ,,Credit Default Swap rates*). Razlika med 5-letnim CDS za Slovenijo in
Nemcdijo je lani marca znasala kar 96 bazi¢nih tock, letos v prvi polovici marca pa 40
bazi¢nih tock.

Potencialno tveganje za slovenski finanéni sistem, ki izvira iz dolZzni§kih problemov
nekaterih drZav evroobmocja

Posredne posledice grske dolzniske krize v obliki poviSanih premij za tveganje obcutijo  Vpliv gr§ke drZavne
tudi drzave, katerih fiskalna situacija je vzdrzna. Skodljiv vpliv na ceno zadolzevanja  dolZniSke krize na stroske
drzav Clanic evroobmocja z nizjimi bonitetnimi ocenami se utegne obCutno povecati pri  zadolZevanja v tujini.
nadaljnjem zaostrovanju gr$ke dolzniske krize in njeni morebitni razSiritvi na druge

drzave. Tudi v tem primeru bi bile posledice za slovenske banke posredne, podobno kot

ob izbruhu finan¢ne krize leta 2007. Ob koncu marca 2010 je namre¢ izpostavljenost do

grskih, $panskih in portugalskih oblasti znasala 270 mio EUR. Z naras¢anjem negotovosti

se vlagatelji umikajo v drzavne obveznice drzav evroobmocja z vi§jimi ratingi, kar visa

stroske zadolzevanja tudi za Slovenijo. Vi§ji stroSki servisiranja drzavnega dolga

pomenijo tudi vi§je stroske zadolzevanja slovenskega finan¢nega in nefinancnega sektorja

v tujini. Zaostritev drzavne dolzniske krize v Gréiji in njena razsiritev bi lahko, glede na

visok delez tujih virov dolzni$kega financiranja slovenskega finan¢nega in zlasti banénega

sistema, pomembneje podrazili vire financiranja. Financni sektor bi poveCane stroske

zadolZevanja prena$al naprej na realni sektor gospodarstva v obliki vi§jih obrestnih mer za

posojila in druge oblike financiranja. Zato je klju¢no, da Slovenija dosledno sledi

priporo¢ilom Evropskega sveta, oblikovanim za odpravo preseznega javnofinancnega

deficita, in z implementacijo nacrtovanih strukturnih reform (trg dela, pokojninski sistem,

zdravstvo) zagotovi dolgorocno vzdrznost javnih financ. Samo tako bo ohranila kreditno
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kredibilnost, ki jo je dosegla na mednarodnih finanénih trgih, in zagotovila dolgoro¢no
vzdrznost financiranja svojega gospodarskega razvoja.

Znizanje bonitetnih ocen  Ob koncu aprila je bonitetna agencija S&P znizala bonitetne ocene Gréije, Spanije in

Grtije, Spanije in  Potrugalske. Grski drzavni dolg je zdaj klasificiran kot $pekulativen, pribitki 10-letnih

Portugalske je sprozilo  grskih drzavnih obveznic nad nemsko so dosegli nove rekordne vrednosti. Posledi¢no sta

dodatno umikanje  se povecala nenaklonjenost tveganju in umik v varnejSe drzavne dolzniSke vrednostne

investitorjev v varnej§e  papirje. Pribitek za desetletne obveznice RS nad nemskimi se je ob koncu aprila 2010
naloZbe.  zviSal na 99 bazi¢nih tock.
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3 SEKTOR GOSPODINJSTEV

3.1 Zadolzevanje gospodinjstev

Dinamika zadolzevanja gospodinjstev se je v letu 2009 mocno upocasnila. Finanéne  Precej$nja upocasnitev
obveznosti gospodinjstev so se lani povecale le za 5,4%. Njihov delez v BDP pa se je  dinamike zadolZevanja
zaradi padca BDP povecal za 3 odstotne tocke na 33,5%. Znizanje rasti prejemkov  gospodinjstev v letu 2009.
gospodinjstev in povecanje brezposelnosti sta povecala breme servisiranja dolga, ki bo v

letosnjem letu Se narastlo. To bo vplivalo na povecanje sistemskega tveganja sektorja

gospodinjstev za finanéni sektor.

Struktura zadolzenosti gospodinjstev glede na sektor posojilodajalca je leta 2009 ostala
skoraj nespremenjena. Gospodinjstva so najbolj zadolZzena v obliki posojil pri bankah in
drugih finanénih posrednikih ter v obliki komercialnih kreditov pri podjetjih.

Tabela 3.1: Stanje finan¢nih obveznosti gospodinjstev po instrumentih
2005 2006 2007 2008 2009
(v mio EUR)

Skupaj 6.882 8.093 10.054 11.204 11.805
st. rastiv % 19,7 17,6 24,2 11,4 5,4
v % BDP 24,0 26,1 29,2 30,2 33,5

Struktura (v %)

Posojila 79,7 83,7 85,7 86,6 87,3
podjetja 5,1 4,2 3,8 3,1 3,4
banke 62,5 67,8 68,9 70,6 71,9
drugi finanéni posredniki 10,0 10,0 12,2 11,6 10,9
drzava 1,3 1,0 0,8 1,4 1,2
tujina 0,8 0,7 0,0 0,0 0,0

Trgovinski krediti in avansi 12,4 1,7 10,4 9,9 9,3

Drugo 7,9 4,6 3,8 3,5 3,4

Vir: Banka Slovenije

Na manjse povecanje zadolzenosti gospodinjstev so na strani ponudbe vplivale povisane  NiZje povprasevanje po
realne obrestne mere in zaostrovanje kreditnih standardov. Na zmanj$ano povprasevanje  posojilih je posledica
po posojilih sta pomembno vplivala naraséajoca brezposelnost in znizevanje rasti  negativnih pri¢akovanj
prejemkov gospodinjstev, ki sta se odrazila v nizki vrednosti kazalnika zaupanja  gospodinjstev.
potro$nikov — indikator pri¢akovanj potros$nikov glede njihovega ekonomskega polozaja v

prihodnjih 12 mesecih.’

Slika 3.1: Medletna rast meseénih prejemkov prebivalstva (levo) in stopnja

brezposelnosti (desno) v odstotkih
50

""" Neto place 13 —Stopnja registrirane brezposelnosti
40 | e Socialni prejemki . i
—— Prejemki - skupaj " —Stopnja anketne brezposelnosti
00 Drugi prejemki iz delovnega razmerja
5
20 { 9
10
7
0
5
_10 /
-20 s 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
2005 2006 2007 2008 2009
Vir: SURS, APP

ZadolZevanje gospodinjstev pri bankah

Rast posojil gospodinjstvom pri bankah se je v letu 2009 znizala za 8,2 odstotne tocke na ~ Rast posojil gospodinjstvom
6,7%. Pri tem je rast stanovanjskih posojil upadla na 15,7%, rast potrosniskih posojil pa  pri bankah se je v letu 2009
na 0,6%. Rast posojil gospodinjstvom se je zniZevala do konca oktobra 2009, nato pa je  zniZala na 6,7%.

* Kazalnik izra¢unava in objavlja SURS v okviru rezultatov Ankete o mnenju potrognikov.
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prislo do obrata. To ni posledica samo bazi¢nega ucinka, saj je prislo do obrata tudi v
letnem prirastu stanj posojil gospodinjstvom.
Slika 3.2: Rast posojil gospodinjstvom v % in v mio EUR
35% 1500 50 50
45
30% 1300 %0
45
25% 1100 35
30 Stanovanjska posojila/posojila gospodinjstv:
20% 900 25 = —Stopnje rasti stanovanjskih posojil (levo) %0
15% 700 20 j
15
o
10% 500 10 35
5
5% Rast posojil gospodinjstvom (levo) 300 o
—Letni prirast stanj posojil gospodinjstvom v mio EUR (desno)
0% 100 -5 30
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2005 2006 2007 2008 2009

Vir: Banka Slovenije

PoslabSevanje kazalnikov ~ Kljub upocasnjeni dinamiki zadolZevanja gospodinjstev se je poslabSevanje kazalnikov
zadolZenosti gospodinjstev se  zadolzenosti gospodinjstev nadaljevalo. Zlasti to velja za primerjavo posojil
nadaljuje.  gospodinjstvom s celotnimi prejemki iz dela in z BDP. Na poslabsevanje kazalnikov je
vplivalo znizevanje rasti celotnih prejemkov iz dela, ki je bilo izrazitejSe kot znizanje rasti
celotnih prejemkov gospodinjstev (vkljuéno s socialnimi prejemki). Razmerje med
posojili gospodinjstvom in mese¢nimi prejemki iz dela se je v letu 2009 povecalo z 8,6 na
9,3. V obdobju znizevanja rasti prejemkov in naraséajoce brezposelnosti bodo povecanju
tveganja izpostavljena gospodinjstva iz nizjih dohodkovnih razredov in z visjo stopnjo
zadolZenosti, katerih aktivni ¢lani so zaposleni v zasebnem sektorju. Makroekonomski
kazalnik zadolZzenosti gospodinjstev se je povecal predvsem zaradi negativne rasti BDP za
1,6 odstotne tocke na 21,6%.

Slika 3.3: Kazalniki zadolZenosti gospodinjstev pri bankah
10 60% 50
Primerjava posojil gospodinjstvom pri
. 45 . - S
9  bankah: A / 55% Posojila gospodinjstvom na razpoloZljivi dohodek v %
A—— 40 ~ .
8 B Posojila gospodinjstvom na BDP v %
35
27 50% 302 319
2 30
g . 258
S 6 45% 25 219 216
2 18,8 20.0
E5 o 20 16,4 ‘
40% 15 14,3
4 —S8 celotnimi prejemki iz dela (levo) 10
=S celotnimi prejemki gospodinjstev (levo; o
3 — S celotnimi prejemki dinjstev (I 35%
Z vlogami gospodinjstev pri bankah (desno) 5
2 30% 0
2005 2006 2007 2008 2009 2005 2006 2007 2008 2009

Vir: Banka Slovenije

Ankete po bankah kaZejo, da  Povprecna obremenjenost gospodinjstev z odplacevanjem posojil pri bankah je ocenjena
se je nekoliko povecala na podlagi podatkov iz anket bank in statisticnih podatkov. V letu 2009 se je
obremenjenost dohodkov ~ obremenjenost prejemkov gospodinjstev iz dela z odplacili posojil povecala za 0,6
gospodinjstev z odplacili  odstotne totke na 22,2%.* Obseg odpla¢il gospodinjstev se je v absolutnem znesku v letu
posojil. 2009 celo nekoliko zmanjsal, kar je posledica upocasnjene kreditne rasti, podaljSevanja
ro¢nosti posojil gospodinjstvom in predvsem znizanja obrestnih mer. Delez placanih
obresti v prejemkih iz dela se je znizal za 0,7 odstotne tocke na 3,6%. Kljub
zanemarljivemu povecanju obremenjenosti prejemkov gospodinjstev z odplacili posojil so
se zamude gospodinjstev pri odplac¢evanju posojil povecale. Po anketnih podatki se je v
letu 2009 delez posojil gospodinjstvom z zamudami nad 30 dni povecal za 1,2 odstotne

tocke na 5,1%, delez posojil z zamudami nad 90 dni pa za 0,7 odstotne tocke na 2,8%.

Podaljsevanje ro¢nosti  V letu 2009 se je obseg novoodobrenih posojil gospodinjstvom v primerjavi z letom 2008
stanovanjskih in ~ zmanjSal, podaljsevala pa se je njihova ro¢nost. Analiza Cetrtletnih podatkov pokaze, da je
potro$niskih posojil,  po cetrtletjih obseg novoodobrenih posojil pri stanovanjskih in dolgoro¢nih potrosniskih
odobrenih v letu 2009.  posojilih narascal, pri kratkoro¢nih potros$niskih posojilih pa upadal. Pri stanovanjskih
posojilih se je povprecna rocnost do konca leta 2009 podaljsala za 1,1 leto, predvsem

zaradi povecanja deleza posojil z originalno zapadlostjo nad 15 let. Pri potrosnisSkih

posojilih se je povprecna roc¢nost do konca leta 2009 podaljsala za 0,7 leta, kar je

4 Za prejemke iz dela za leto 2009 je uporabljena vsota mese¢nih prejemkov gospodinjstev za
obdobje november 2008—oktober 2009.
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posledica povecanja deleza novih potrosniskih posojil z originalno zapadlostjo nad deset
let.
Slika 3.4: Obseg novoodobrenih dolgorocnih (levo) in kratkorocnih (desno)
potrosniskih posojil, v mio EUR
450 200
400 389 391 382 ¥ Nova dolg. potroSniska posojila 175 ® Nova kratk. potrogniska posojila
364 366
350 340 32 341 7 154
324 303 311 722 309 50 150
300 265 274 125
250 104 105
96
200 100 87 o 82 84 77
150 7 5 62 69 65 .
100 50 40 44 46
: -1l [
0 0
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q1Q2Q3Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2
2006 2007 2008 2009 2010 2006 2007 2008 2009 2010
Vir: Banka Slovenije
Tabela 3.2: Struktura ro¢nosti novih stanovanjskih posojil v odstotkih
(v %) do 5 od 5 do 10 od 10 do 15 od 15 do 20 nad 20
2005 3,2 18,6 46,7 20,8 10,6
2006 2,2 13,0 35,0 24,2 25,6
2007 3,1 14,4 22,0 21,6 38,9
2008 3,9 13,6 19,0 20,0 43,6
2009 2,7 12,5 17,9 22,8 44,0

Opomba: Do konca leta 2005 se struktura nanasa na posojila osmih najvecjih bank, od leta 2006 pa
na vse banke.
Vir: Banka Slovenije

Obrestne mere za nova posojila gospodinjstvom so se v letu 2009 znizale, kar je bilo  Izrazito zniZanje obrestnih
izrazito pri posojilih, obrestovanih z variabilno obrestno mero. Pri stanovanjskih posojilih  mer za nova posojila

z variabilno obrestno mero se je povpre¢na obrestna mera do konca januarja 2010 znizala  gospodinjstvom.

za 2,9 odstotne tocke, pri potro$niskih posojilih z variabilno obrestno mero pa za 2,5

odstotne tocke. Znizanje variabilnih obrestnih mer za posojila gospodinjstvom je bilo

nekoliko nizje od znizevanja referen¢nih obrestnih mer, saj so banke povisale pribitke nad

referen¢ne obrestne mere. Ti so bili v celem letu 2009 precej visji kot v letu 2008. To se

bo v obdobju naras¢anja referenc¢nih obrestnih mer odrazilo v visji obremenitvi dohodkov

gospodinjstev z odplacili posojil in posledi¢no visji verjetnosti neplacil.

Slika 3.5: Pribitki nad referen¢no obrestno mero EURIBOR in povpre¢na ro¢nost za
novoodobrena posojila v letih
10% , - — : e 17 10% 10
o Stanovanjska posajila z variabilno obrestno mero g9, | Dolgoroéna potrosniska posojila z variabilno obrestno
° Pribitek (levo) / ° | mero!

] /
8% — Obrestna mera (levo) ‘A‘ s V 8%
ARARA 16
7% ‘ ‘\/ 7%
6% |
5% 15 5%

| Al
—Obrestna mera (levo) | \\ \/ LV\ —~
4% 4% Originalna zapadlost (dg%ﬁo) \/ / \/

DAY |V
3% \/\/-\ \/ \f 3%
! \/ 14
2% | 2%
1% 1%

0% 13 0% [§
2006 2007 2008 2009 2006 2007 2008 2009
Opomba: ' Upostevana so posojila, pri katerih je pogodbena obrestna mera variabilna oziroma
fiksna do enega leta, referencna obrestna mera pa je EURIBOR.
Vir: Banka Slovenije
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|
|

V letu 2009 so se slovenske obrestne mere za stanovanjska posojila znizevale hitreje od
povprecja evroobmocja, kar se je odrazilo v znizanju razlike na 0,65 odstotne tocke. V
evroobmocju se je v letu 2009 povecala disperzija obrestnih mer po drzavah, kar je
posledica razli¢nega zaostrovanja kreditnih standardov med bankami iz razli¢nih drzav
evroobmocja.
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Slika 3.6:

Primerjava slovenskih obrestnih mer s povpreéjem evroobmodja in
razpr$enost obrestnih mer po drzavah za stanovanjska posojila

Stanovanjska posojila z variabilno obrestno mero’
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Opomba: ' Upostevana so posojila, pri katerih je pogodbena obrestna mera variabilna oziroma
fiksna do enega leta. Stolpci v desnem grafu ponazarjajo razprSenost obrestnih mer po
kvartilih. Odebeljeni del stolpca oznacuje drugi in tretji kvartil.

Banka Slovenije, ECB

Vir:

Pri potrosniskih posojilih z variabilno obrestno mero so bile slovenske obrestne mere tudi
v letu 2009 krepko pod povprecjem evroobmocja. Znizevati so se zacele hitreje od
povpreéja obrestnih mer evroobmocja in bile decembra 1,4 odstotne tocke pod
povpreéjem evroobmocja. Pri potro$niskih posojilih s fiksno obrestno mero za obdobje 1
do 5 let pa je bila razlika do obrestnih mer pozitivna na ravni s konca leta 2008.

Slika 3.7:

Primerjava slovenskih obrestnih mer za potrosniska posojila z obrestnimi
merami v evroobmocju glede na nacin obrestovanja v odstotkih

Potrosniska posojila z variabilno obrestno mero!
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Opomba: ' Upostevana so posojila, pri katerih je pogodbena obrestna mera variabilna oziroma

Vir:

fiksna do enega leta.

Banka Slovenije, ECB

Se bolj kot pri stanovanjskih posojilih se je v letu 2009 poveéala disperzija obrestnih mer
po posameznih drzavah evroobmodja za potrosniska posojila.

Slika 3.8:
15%

13%
1%
9%
7%
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3%

1%

Disperzija obrestnih mer potrosniskih posojil v evroobmocju v odstotkih

—Slovenija
— Razprsitev obrestnih mer

dec.05 dec.06 dec.07 jun.08 dec.08 mar.09 jun.09 sep.09 dec.09 jan.10

Opomba:

Vir:

Stolpci v grafu ponazarjajo razprSenost obrestnih mer po kvartilih. Odebeljeni del stolpca
oznacuje drugi in tretji kvartil.

ECB
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V letu 2009 so bila posojila z variabilno obrestno mero privlacnejSa kot posojila,
obrestovana s fiksno obrestno mero, zaradi nizke ravni referen¢nih obrestnih mer. Delez
novih posojil, obrestovanih z variabilno obrestno mero, se je povecal med stanovanjskimi
posojili na skoraj 96%, med potro$niskimi na 62% in med vsemi posojili gospodinjstvom
na 75%. Posledi¢no se je v stanju posojil gospodinjstvom delez variabilne obrestne mere
povecal na 77%. Kratkoro¢no, v obdobju nizke ravni referencnih obrestnih mer, je
odplacevanje takih posojil manj$a obremenitev dohodkov posojilojemalcev. Dolgoro¢no
pa so gospodinjstva izpostavljena precej$nji negotovosti glede gibanja referenénih
obrestnih mer in s tem obrestnemu tveganju.

BANKA SLOVENIE

EVROSISTEM

DelezZ novih posojil
gospodinjstvom z variabilno
obrestno mero se je v letu
2009 povecal.

Slika 3.9: Struktura spremenljivosti obrestnih mer za posojila gospodinjstvom v
odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

3.2 Oblike finanénega premoZenja gospodinjstev

Finan¢no premozenje gospodinjstev se je v letu 2009 povecalo za 8%. Povecanje
vrednosti finan¢nih nalozb gospodinjstev v visini 2,9 mrd EUR je v 31% posledica
ponovne rasti borznih tecajev na veéini svetovnih borz po marcu 2009.

Gospodinjstva so v letu 2009 tekoce finanéne nalozbe usmerjala v konservativnejse
oblike, predvsem v vloge ter Zivljenjska in pokojninska zavarovanja, vezana na
dolgoroéne pogodbe, sklenjene v preteklosti. Za nalozbe v delnice in vzajemne sklade so
se kljub visoki rasti delniskih tec¢ajev po februarju 2009 odlocala redkeje. To je posledica
slabih preteklih izkuSenj na kapitalskih trgih in negotovosti glede prihodnjega
ckonomskega polozaja. Obseg sredstev v delnicah in vzajemnih skladih se je povecal
predvsem zaradi pozitivnih vrednostnih sprememb v visini 0,8 mrd EUR.

Tabela 3.3: Stanje finan¢nih nalozb gospodinjstev po instrumentih

2005 2006 2007 2008 2009
(v mio EUR)

Skupaj 28.272 31.979 37.404 36.881 39.817
st. rastiv % 8,8 13,1 17,0 -1,4 8,0
v % BDP 98,5 103,1 108,5 99,3 114,1

Struktura (v %)
Monetarno zlato 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina in vioge 50,4 48,5 45,9 53,0 52,3
- vloge pri bankah 40,2 37,9 35,5 39,4 37,6
Vrednostni papirji razen delnic 1,8 1,6 1,3 1,3 1,3
Posojila 3,1 2,6 2,3 2,5 2,4
Delnice in drugi lastniski kapital 24,4 25,4 27,5 23,1 22,8
Enote in delnice inv esticijskih skladov 6,5 7,7 9,2 51 5,9
Ziv lienjsko zav arov anje 4,0 4,5 4,5 4,7 5,2
Pokojninsko zav arov anje 1,8 2,0 2,2 2,5 2,7
Prenosne premije in $kodne rezerv. 2,2 2,0 1,7 1,9 1,9
Druge terjatve 5,7 5,6 5,3 5,8 5,5

Vir: Banka Slovenije

V strukturi nalozb gospodinjstev se je po prehodnem povecanju deleza vlog pri bankah v
letu 2008 njihov delez nekoliko znizal, vendar je Se vedno ostal nad ravnjo iz leta 2007.
Na to so vplivale predvsem vrednostne spremembe pri nalozbah v delnice in vzajemne
sklade ter relativno visoke tekoce nalozbe v zivljenjska in pokojninska zavarovanja, ki v
celotnem finanénem premozenju gospodinjstev §e vedno nimajo pomembnejSega deleza.

POROCILO O FINANCNI STABILNOSTI

Povecanje finan¢nega
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8% v letu 2009.
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ZniZanje obrestnih mer za
vloge gospodinjstev.

5,5%
5,0%

Razlika v odstotnih

Tabela 3.4: Stanje neto nalozb gospodinjstev v bankah, v mio EUR

2005 2006 2007 2008 2009

(v mio EUR)

Obv eznosti 4.480 5.558 6.965 7.938 8.514
-st.rastiv % 23,8 241 25,3 14,0 7,3
Nalozbe 10.798 11.611 12.931 13.924 14.567
- st. rastiv % 6,0 7,5 11,4 7,7 4,6
Neto nalozbe 6.318 6.053 5.967 5.986 6.054
-v % BDP 22,0 19,5 17,3 16,1 17,2

Vir: Banka Slovenije

Obrestne mere za vloge gospodinjstev pri bankah

Obrestne mere za vloge gospodinjstev pri slovenskih bankah so se v letu 2009 obc¢utno
znizale. Za nove vloge z originalno zapadlostjo do enega leta so se znizale za 2,5 odstotne
tocke na 2%. Njihovo preseganje povprecne obrestne mere evroobmocja se je prepolovilo.
Obrestne mere za dolgoroéne vloge so banke znizale za 1,8 odstotne tocke na 3,6
odstotka; preseganje povprecja evroobmocja je ostalo na visoki ravni.

Slika 3.10: Primerjava slovenskih obrestnih mer za nove vloge gospodinjstev do

enega leta (levo) in nad enim letom (desno)
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Vir: Banka Slovenije

Rocna struktura vlog gospodinjstev se Se naprej podaljSuje. Delez dolgoro¢nih vlog je
narastel za dobrih 6 odstotnih toc¢k na 20,6%. To je posledica povecanja razlike med
obrestnimi merami za dolgoro¢ne in kratkorone vloge ter zmanjSane naklonjenosti
tveganjem pri alokaciji nalozb. Ugodnim spremembam v ro¢nosti vlog ne sledi dinamika
njihovega naras¢anja, ki se od februarja 2009 znizuje. Na to vpliva zniZevanje rasti
prejemkov prebivalstva in znizevanje obrestnih mer za vloge.

Slika 3.11: Razprsenost slovenskih obrestnih mer za vloge gospodinjstev (levo) in

rocna struktura vlog (desno) v odstotkih
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Opomba: Stolpci v levem grafu ponazarjajo razprSenost obrestnih mer po kvartilih. Odebeljeni del

Disperzija obrestnih mer za
vloge gospodinjstev se je
med slovenskimi bankami
povecala.

14

stolpca oznacuje drugi in tretji kvartil.
Vir: Banka Slovenije
Disperzija obrestnih mer po bankah v Sloveniji se je povecala v drugi polovici leta 2008
in je $e naprej najvisja na segmentu vlog z originalno zapadlostjo med tremi meseci in
enim letom, kjer je konkurenca med bankami za pridobivanje vlog gospodinjstev
najvecja. Obrestne mere za vloge z originalno zapadlostjo nad 3 mesece $e vedno krepko
presegajo EURIBOR, medtem ko so bile te obrestne mere pred zaostritvijo finan¢ne krize
stabilno pod referen¢no obrestno mero.
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Slika 3.12: Razprsenost slovenskih obrestnih mer za vloge gospodinjstev v odstotkih
Gospodinjstva, vioge 3 mes - 1 leto Gospodinjstva, vloge nad 1 leto
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Opomba: Stolpci v grafu ponazarjajo razprSenost obrestnih mer po kvartilih. Odebeljeni del stolpca
oznacuje drugi in tretji kvartil.
Vir: Banka Slovenije

Podobno kot med bankami v Sloveniji se je disperzija obrestnih mer za vloge Disperzija obrestnih mer za
gospodinjstev v zadnjem cetrtletju leta 2008 povecala tudi med posameznimi drzavami  vloge gospodinjstev se je
¢lanicami evroobmocja, predvsem za kratkoro¢ne vloge. Slovenske obrestne mere za  povecala tudi med drZavami
kratkoro¢ne vloge so se v letu 2009 gibale na ravni tretjega kvartila (v eni Cetrtini drzav ~ evroobmodja.

¢lanic so bile obrestne mere za vloge vi§je). Za dolgorocne vloge pa slovenske banke

slovenskimi bankami pri pridobivanju dolgoro¢nih vlog od zaostritve finan¢ne krize v letu

2008.
Slika 3.13: RazprSenost obrestnih mer za vloge gospodinjstev v evroobmocju v
odstotkih
Vloge z ro¢nostjo do 1 leto Vloge z ro¢nostjo nad 1 letom
7% 7%
6% —Slovenija 6% —Slovenija

—Razprsitev obrestnih mer

—Razprsitev obrestnih mer
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Opomba: Stolpci v grafu ponazarjajo razprSenost obrestnih mer po kvartilih. Odebeljeni del stolpca
oznacuje drugi in tretji kvartil.
Vir: Banka Slovenije

3.3 Nepremicninski trg

Cene stanovanjskih nepremi¢nin so v Sloveniji dosegle vrh ob koncu prvega polletja
2008, ko se je stevilo transakcij na trgu Ze tretje Cetrtletje zapored znizevalo. Sledilo je
postopno zniZevanje cen do konca preteklega leta. Nihanje cen pri¢akujemo tudi v tem
letu, saj je kljub posameznim priloznostim odlocitev za nakup stanovanja negotova zaradi
vpliva poslabsanih gospodarskih razmer na potro$njo gospodinjstev, pricakovanj o ve¢jem
znizanju cen stanovanj in pricakovanega dviga kljucne obrestne mere ob koncu leta.

Dosegljivost finan¢nih virov vecdjih gradbenih investitorjev bo imelo precejsen vpliv na
gibanje cen nepremicnin v prihodnje. Z njimi bodo morali med drugim poravnati nastale
obveznosti do podizvajalcev. Na eni strani financne institucije obnavljajo posojila
gradbenim podjetjem, ki ciljajo na primeren zasluzek pri prodaji, in po drugi strani
kreditirajo kon¢ne kupce. Na ta nacin se ustvarja denarni tok, ki na investitorjevi strani
zagotavlja poravnavanje obveznosti, hkrati pa nastane nova terjatev financne institucije do
kupca stanovanja, ki je praviloma manj tvegana.

Zaradi vedjih zalog dokoncanih in nedokoncanih stanovanj v bilancah gradbenih podjetij,
tezav s pladilno sposobnostjo in zaradi nizjega povprasevanja ni pri¢akovati naértovanja
vedjih stanovanjskih projektov. Mnogi realizirani projekti so bili v preteklosti zaradi zelje
dohitevanja preseznega povprasevanja zamisljeni neprakti¢no in jih je na trgu v sedanjih
razmerah presezne ponudbe zelo tezko prodati. Promet na nepremicninskem trgu se je vec¢
kot prepolovil. V naslednjih cetrtletjih se bo izkazalo, kolik§no je realno povprasevanje.
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Zagotovo bo to ob odsotnosti pri¢akovanj po kratkoroéno ve€ji rasti cen in ob
demografskih znacilnostih nizje od preteklih nekaj let, ko je bilo spodbujeno tudi s
$pekulativnim povprasevanjem. Trg nepremicnin se bo Se izraziteje segmentiral. Hkrati so
neprodana stanovanja priloznost, da bi se ob ustrezni spremembi zakonodaje ustanovili
nepremicninski skladi, ki bi prispevali k ureditvi slovenskega najemniSkega trga
stanovanj. Na slovenskem nepremicninskem trgu se ohranja motnja, da so gradbena
podjetja hkrati investitorji, medtem ko so v tujini investitorji v stanovanjske in poslovne
nepremi¢nine praviloma naloZbena podjetja ter finan¢ne institucije. Tako gradbena
podjetja prevzemajo tudi tveganja neustreznih investicijskih odlocitev, ki bi jih sicer
prevzemali investitorji.

Javno objavljene stopnje rasti cen nepremicnin v Sloveniji

ZniZanje cen nepremi¢nin v Po podatkih Geodetske uprave RS (GURS) so se cene stanovanj ob koncu 2009 letno
Sloveniji je bilo leta 2009 od  znizale za 4,7% oziroma od vrha v drugem cetrtletju 2008 za 11%. Nekoliko vecje
4,7% do 7,3% po  znizanje cen stanovanj je bilo v Ljubljani, in sicer v letu 2009 za -6,6%, od navedene
metodolos$ko razliénih  najvisje vrednosti pa za -12,6%.
indeksih cen nepremicnin.

Enak trend gibanja cen stanovanj so objavili na Statisticnem uradu RS (SURS). Z
izraCunom indeksa po hedonski metodi so v letu 2009 zaznali 5-odstotno zniZanje cen na
ravni Slovenije in -8,2-odstotno za obmodje Ljubljane. S statisticnim raziskovanjem so
ponazorili gibanje cen novozgrajenih stanovanj, ki so se v preteklem letu znizale za

15,7%, od najvisje vrednosti v tretjem Cetrtletju 2008 pa za 17,4%.

Slika 3.14: Medletne stopnje rasti cen rabljenih in novozgrajenih stanovanjskih
nepremicnin (levo) in regionalne razlike v ravneh transakcijskih cen
stanovanj (desno) v odstotkih
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—Rabljena stanovanja GURS
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-15 —Nova stanovanja SURS
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2005 2006 2007 2008 2009 Razlika v ceni stanovanj
Opomba: Regionalne razlike v ravneh cen so izracunane iz tehtanega povprecja transakcijskih cen
posameznih let.
Vir: Banka Slovenije, DURS, GURS, SURS

Transakcijske cene stanovanj in stopnje rasti, racunane iz Fischerjevega indeksa

Znizanje transakcijskih cen stanovanj in hi§ je po izratunu Banke Slovenije na podlagi
urbani regiji, ker so bile cene v preteklosti tudi ve¢ kot polovico visje od povprecja
Slovenije. Ob obratu poslovnega cikla na nepremicninskem trgu so se znizevale cene
manj$ih in vecjih stanovan;.

Tabela 3.5: Medletne stopnje rasti transakcijskih cen stanovanj in hi§, raCunane po
Fischerjevem indeksu v odstotkih
v %) Ljubljanska Ljubljana Okolica Preostala  Evroobmocje’
urbana regija mesto Ljubljane Slov enija

2005 8,8 10,6 4,5 11,1 7,3
2006 13,5 14,0 12,2 14,3 6,5
2007 15,6 17,4 12,5 26,5 4,4
2008 4,3 2,8 7,4 5,1 1,8
2009 -12,4 -11,6 -14,0 -6,9 -2,5
Opomba: ' Podatek za leto 2009 je letna stopnja rasti ob Q2 2009.

Vir: Banka Slovenije, DURS, ECB, GURS, lastni prera¢uni

Oglasevane cene stanovanj
Povprecne oglasevane cene stanovanj v Ljubljani so se v letu 2009 znizale. Najmanj so se

znizale cene tri- in Stirisobnim stanovanjem, ki so bile v povpreéju nizje za 2,6% oziroma
3%. Manjse stanovanjske enote so se pocenile za dobre 4%. Razlike med oglasevano ceno
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stanovanj v Ljubljani in njeni okolici so se v povprecju povecale, predvsem pri vecjih
stanovanjih.

Po 1,7-odstotnem znizanju cen poslovnih prostorov v tretjem Cetrtletju 2009 so se cene v
nadaljevanju ponovno zvisale in bile ob koncu leta z —0,2% skoraj nespremenjene. Vendar
glede na razpolozljivost poslovnih prostorov in mo¢nega znizanja gospodarske aktivnosti
v preteklem letu ter prizadevanja podjetij po znizevanju stroskov ni pri¢akovati vecje rasti
cen poslovnih prostorov.

Slika 3.15: Medletne stopnje rasti oglaSevanih cen stanovanj (levo) in poslovnih
prostorov® (desno) v Ljubljani v odstotkih
25 2

—Poslovni prostori
20

— Garsonjere
—Enosobna stanovanja
—Dvosobna stanovanja
—Trisobna stanovanja

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2003 2004 2005 2006

Vir: SLONEDP, lastni preracuni

Preseganje oglasevanih nad transakcijskimi cenami se je ponovno povecalo. To je
posledica razmer na trgu, ki kupcem omogocajo doseganje vecjih popustov. Poleg tega
oglasevane cene z zamikom sledijo znizevanju transakcijskih cen.

Slika 3.16: Preseganje oglaSevanih nad realiziranimi cenami na kvadratni meter v
Ljubljani v odstotkih
45
—Garsonjera
40 —Enosobna stanovanja

—Dvosobna stanovanja

— Trisobna stanovanja

35

30

25

20
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Vir: DURS, GURS, Slonep

Dostopnost stanovanj v Ljubljani

Dostopnost stanovanj, ki je izrazena z razmerjem med ceno stanovanj in letno drseco
sredino povpre¢nih mesecnih neto pla¢ v Ljubljani, se je v letu 2009 zaradi zniZevanja cen
nepremicnin nekoliko povecala. K temu je prispeval tudi dvig povpreéne neto place v
Ljubljani za 3,8% na ravni letnih drsecih sredin. Za nakup garsonjere in enosobnega
stanovanja je bilo v Ljubljani treba lani nameniti od 7,4 do 11,5 povpre¢nih mese¢nih neto
pla¢ manj kot v zadnjem Cetrtletju leta 2008. Pri dvosobnih stanovanjih je znasal
prihranek slabih 20 povpreénih plac. Kljub temu so dejanske cene Se vedno precej visje
od temeljnih cen® stanovanj, ki naj bi bile dolgoro¢no vzdrzne.

Zaradi zviSanja minimalnih Zzivljenjskih stroskov in nacrtovanega zviSanja minimalne
place pricakujemo, da se bo kazalnik dostopnosti stanovanj v prihodnje e izboljseval, kar
pa ne pomeni nujno izboljSanja dejanske dostopnosti. Omejenost kazalnika se kaze v tem,
da rast povprec¢ne neto place ni nujno enaka rasti dohodka kupcev stanovanj, ki so pri
reSevanju stanovanjskega problema obicajno koncentrirani v mlajsi starostni skupini. Na

* Pri izradunu stopenj rasti so upostevane cene pisarn v Ljubljani.
¢ Temeljna cena — glej opombo 9.
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Cene poslovnih prostorov so
v letu 2009 ostale skoraj
nespremenjene.

2007 2008 2009

Ponovno se je povecal
razmik med oglasevanimi in
transakcijskimi cenami.

Dostopnost stanovanj se je
po nekaterih kazalnikih
izboljsala, vendar so
dejanske cene Se vedno
precej vi§je od temeljnih cen
stanovanj.
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dostopnost vpliva med drugim tudi velikost gospodinjstva. Kazalnik tudi ne uposteva
naras¢ajoce brezposelnosti, ki neugodno vpliva na dostopnost do stanovanj.
Slika 3.17: Razmerje med ceno stanovanj in letnimi drse¢imi sredinami povpre¢nih
meseénih neto pla¢ za Ljubljano’ (levo) ter indeks dostopnosti stanovan;®
(2004=100) (desno)
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Ro¢nost stanovanjskih
posojil se je podaljsala,
variabilna obrestna mera pa
znizala.

Razmerje med ceno in
najemnino (P/E) se je
izboljsalo.
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Vir: Banka Slovenije, DURS, GURS, SLONEP, SURS, lastni prerac¢uni

Zaradi relativno nizkih obrestnih mer se je prav tako izboljsala dostopnost stanovanj, ki
uposteva Se posojilne pogoje. V letu 2009 so se obrestne mere za stanovanjska posojila z
variabilno obrestno mero znizale za 2,9 odstotne tocke. Razmerje med anuiteto odplacila
stanovanjskega posojila in neto placo se je poleg navedenih dejavnikov dodatno znizalo
zaradi podaljSevanja rocnosti novonajetih posojil, ki je bila v letu 2009 za dobrih 13
mesecev daljsa. Odstotek anuitete stanovanjskega posojila v neto placi je znasal ob koncu
leta 2009 pri garsonjerah 42%, pri enosobnih stanovanjih 57%, dvosobnih 76% in pri
trisobnih stanovanjih 102%.

Najemnine manjsih stanovanj so se leta 2009 v povpredju znizale manj kot cene
stanovanj, medtem ko je bilo znizanje najemnin pri ve¢jih stanovanjih izrazitejse. To se je
odrazilo v znizanju razmerij med ceno in najemnino (P/E) pri garsonjerah in enosobnih
stanovanjih, kar nakazuje na zniZevanje precenjenosti manjSih stanovanjskih enot. Pri
vecjih stanovanjih je to razmerje ostalo dejansko nespremenjeno. Z vidika nalozbe v
nepremicnine prejmejo kupci v enem letu prek najemnin od 6,1 do 7 odstotkov vlozenih
sredstev.

" Do leta 2004 so upoitevane oglasevane cene, ki so znizane za 10%, od leta 2004 naprej so
uporabljene transakcijske cene. Pri izraGunu razmerja med cenami stanovanj in povpreénimi
mesecnimi placami so lahko razlike med oglaSevanimi in transakcijskimi cenami po posameznih
Cetrtletjih razli¢ne, zato lahko tudi izraCunana dostopnost odstopa od dejanske.

Pri izraCunu se predpostavlja, da se celotna vrednost nepremicnine financira s stanovanjskim
posojilom pri banki. V postopku izratuna indeksa se najprej, na podlagi obrestnih mer in
povprecne tehtane rocnosti novoodobrenih stanovanjskih posojil v posameznem Cetrtletju,
izraGuna Cetrtletna anuiteta za posojilo v viSini vrednosti stanovanja. V naslednjem koraku se
izracuna odstotek Cetrtletne anuitete v 12-mesecni drseci sredini povprecnih Cetrtletnih neto plac v
Ljubljani, iz katerega se nato izraCuna bazni indeks. Narascanje indeksa odraza zmanjSanje
dostopnosti stanovan;.
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Slika 3.18: Razmerje med cenami in najemninami (P/E) (levo) ter na podlagi tega
izracunano razmerje med dejanskimi in temeljnimi cenami stanovanj za
Ljubljano’ (desno)
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Vir: SLONEP, DURS, GURS, lastni preracuni

Preteklo leto so bile dejanske cene za vsa stanovanja Se vedno precej nad temeljnimi
cenami. Zaradi vedjega znizanja cen stanovanj kot najemnin se je navedeno razmerje
zmanj$alo pri manjsih stanovanjih. Ob koncu leta 2009 so dejanske cene presegale
temeljne pri garsonjerah, eno- in trisobnih stanovanjih za 23% do 29%, pri dvosobnih pa
se je precenjenost povecala na 37%.

Najemnine brez tekocih stroskov stanovanj v Ljubljani so leta 2008 v povprecju dosegale
pri garsonjerah 39% povprecne neto place, pri enosobnih stanovanjih 48% in dvosobnih
kar 74%. Odstotki so se v preteklem letu nekoliko znizali. Za najem garsonjere je bilo v
letu 2009 treba povpre¢no nameniti 37% povprecne neto place, za enosobno stanovanje
44% in dvosobno stanovanje 62% povprecne neto place.

Slika 3.19: Odstotek stanovanjske najemnine brez tekocih stroskov v povprecni
mesecni neto placi v Ljubljani

80
75
70

65

—Garsonjera
60 i

—Enosobna stanovaja
55 —Dvosobna stanovanja

50
45
40
35

30
2004 2005 2006 2007 2008 2009
Opomba: V izratunu so zaradi nerazpoloZljivosti podatkov o sklenjenih najemninah upo$tevane
povpreéne oglasevane najemnine za Ljubljano. Povpreéna meseCna neto placa je

izracunana iz letnih drsecih sredin povprecnih mesecnih neto pla¢ za Ljubljano.
Vir: SLONEP, DURS, GURS, SURS, lastni preracuni

Dejavniki ponudbe in povprasevanja cen nepremicnin

Pritisk na zniZanje cen stanovanj, ki ga izvajajo kupci, bo v prihodnjih mesecih §e vedno  Pri¢akovanja kupcev glede
prisoten. Glavni razlog je v psiholoskem pri¢akovanju obcutnega nadaljnjega padca cen  gibanja cen bodo med
stanovanj in odlasanju z nakupom ter v poslabSanem ekonomskem polozaju  drugim vplivala na
gospodinjstev, ki je posledica gospodarske krize. Kon¢na potro$nja gospodinjstev za  povprasSevanje po

trajne proizvode se je v preteklem letu znizala za 8,3%, kar potrjuje ve¢jo previdnost pri  stanovanjih v naslednjih
odlo¢anju. Na drugi strani se poveCujejo zamude pri odplaevanju posojil investitorjev  mesecih.

bankam in pri poravnavanju obveznosti do podizvajalcev. Ker so stecajni postopki

gradbenih podjetij in unovCevanje zaseZenih nepremicnin, ki jih izvajajo banke,

° Pri izradunu temeljnih cen stanovanj na podlagi vrednosti razmerja med ceno in najemnino za
stanovanje (P/E) smo upostevali povprecno vrednost P/E iz obdobja 1995-2003. Za natan¢nejsi
izra¢un temeljne cene bi morali za izracun povprecja P/E upostevati daljSe stabilnejSe obdobje,
dolgo najmanj 10 do 15 let. Prekratko ¢asovno obdobje in dolzina normalnega delovanja
slovenskega stanovanjskega trga nam tega ne omogocata. Navedenih omejitev se je treba zavedati
tudi pri interpretaciji, Ceprav bi pri daljSem casovnem obdobju pricakovali kvecjemu nizje
povprecje razmerja P/E in e vedjo precenjenost stanovanj po tem kazalniku.
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transakcij za 24%.

dolgotrajni in zamudni, bi pravocasna prilagoditev cen stanovanj dejanskemu
povprasevanju ugodno vplivala na likvidnost v panogi gradbeniStva. Na oblikovanje cen v
prihodnosti bo vplival tudi projekt mnozi¢nega vrednotenja nepremicnin in nacin uvedbe
davka na nepremicnine.

Slika 3.20: Novoodobrena posojila gradbenemu sektorju (levo) in novoodobrena
stanovanjska posojila prebivalstvu (desno), v mio EUR
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Vir: Banka Slovenije

V letu 2009 je bilo gradbenemu sektorju odobrenih 48% ve¢ novih posojil kot v enakem
obdobju 2008. Zaradi poasne prodaje nepremi¢nin in ukinitve oziroma upocasnitve
mnogih infrastrukturnih projektov predvidevamo, da je med novoodbrenimi posojili vedji
delez obnovljenih posojil. Povecan obrat kratkoroCnih posojil je odraz povecanega
pomena banénih posojil za zagotavljanje likvidnosti gradbenih podjetij. Povpre¢na tehtana
ro¢nost vseh novih posojil gradbenemu sektorju se je v zadnjih treh letih znizala z 21 na
14 mesecev. Glede na predhodno leto se je v strukturi ponovno zvisal delez dolgoro¢nih
posojil za 6 odstotnih tock na 25%. Rast posojil v gradbenistvu je v letu 2009 znasala
11,7%, kar je za 15 odstotnih to¢k manj kot leto pre;.

Slika 3.21: Stopnje rasti novoodobrenih ban¢nih posojil gradbenim in drugim
podjetjem v odstotkih (levo) in stanje posojil gradbenega sektorja in stanje
stanovanjskih posojil prebivalstvu, v mio EUR (desno)
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Evidentirane transakcije s stanovanji in hisami na nepremi¢ninskem trgu so se v letu 2008
znizale za 39%, v letu 2009 pa Se za dodatnih 24%. Pri stanovanjskih posojilih je bilo
opaziti postopno znizevanje obsega novoodobrenih posojil v zadnjem Cetrtletju 2008 in
predvsem v prvem cetrtletju 2009, vendar so bila novoodobrena posojila v preostalih
Cetrtletjih visja od povprecja zadnjih Stirih let. Letni obseg novoodobrenih stanovanjskih
posojil je bil v letu 2009 za 17% visji kot leta 2006, ko je bilo transakcij na trgu
nepremicnin neprimerljivo vec.

V letu 2009 je bilo za 59% manj sklenjenih nepremicninskih lizinskih poslov, merjenih po

financirani vrednosti. ZnizZanje je bilo izjemno visoko pri maloprodajnih objektih v visini
-79,6%, sledijo poslovne zgradbe z -49%.
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Slika 3.22: Cetrtletne stopnje rasti prometa na nepremitninskem trgu in
novoodobrenih stanovanjskih posojil v odstotkih (levo) in Stevilo
evidentiranih transakcij s stanovanji in hiSami (desno)
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Vir: Banka Slovenije, GURS, lastni preracuni

Odstopanja med posojilno aktivnostjo in transakcijami na trgu nepremicnin so mogoca
zaradi nepopolnega zajetja evidentiranih transakcij. Zajetih je izjemno malo prodaj novih
stanovanj, saj investitorji niso zakonsko zavezani k poroCanju o prodaji. Hkrati se
gospodinjstva odlo¢ajo za adaptacijo obstojecih stanovanj. Obseg stanovanjskih posojil se
je leta 2009 povecal na 3,9 mrd EUR oziroma na 11,3% BDP.

Tabela 3.6: Struktura tujih kupcev nepremiénin po davénih uradih
Struktura (v %) Stevilo Delez
Celie Koper Kranj Ljubljana Maribor Murska Nova Drugo nakupov v vseh
Sobota Gorica tujcev  nakup. (v %)
Jul.- dec. 2004 6,5 26,0 11,1 5,9 7,7 21,4 10,8 10,6 443 -
2005 4,0 16,4 18,5 6,1 6,7 184 143 156 642 3,9
2006 55 20,7 128 4,7 42 16,9 203 149 740 4,2
2007 70 225 11,5 4,2 49 195 16,6 13,8 730 4,4
2008 7,0 25,8 7,2 8,5 4,7 19,7 157 11,4 472 4,6
2009 3,5 36,7 8,4 5,2 6,3 157 129 11,2 286 3,7

Vir: DURS, GURS, lastni preracuni

K ve¢jemu prometu na nepremicninskem trgu ni prispevalo niti povprasevanje tujcev po
stanovanjih v preteklem letu, ki je bilo podobno kot domace povprasevanje bistveno nizje
in je doseglo slabo polovico povpre¢ja zadnjih pet let. Odstotek tujcev v vseh nakupih se
je znizal na 3,7%.

Na manjse povprasevanje po stanovanjih so vplivale tudi realizirane kapitalske izgube pri
nakupu nepremicnine iz Spekulativnih razlogov. Take vrste nakup nepremicnine je bil v
letu 2009 relativno manj zanimiv kot v preteklosti. Stanovanjske nepremicnine zaradi
negotovosti prihodnjih dogajanj v nasprotju s preteklimi leti prav tako niso vec
predvidljivo donosna nalozba. Zmerno okrevanje na kapitalskih trgih je spodbudilo rast
upostevati volatilnost kapitalskih trgov, ki pomeni vi§jo tveganost. Zaradi jamstva drzave
so bile vloge kljub nizjemu donosu najzanimivej$a in najvarnejSa oblika varcevanja. Ob
koncu tretjega Cetrtletja 2009 so zavzemale 37-odstotni delez v strukturi finanénega
premozenja gospodinjstev.
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Kapitalske izgube ob nalozbi
sredstev v stanovanje v
preteklem letu v Ljubljani.
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Tabela 3.7: Donosnost investicij v stanovanje v Ljubljani ob upostevanju odplacila
posojil in primerjava donosnosti nalozb v stanovanje z drugimi oblikami
finan¢nih nalozb v odstotkih

Inv estiranje lastnih sredstev
Nakup stanov anja Stanov anje Delnice Vzajemni skladi OM za vloge'
(v %) s posojilom SBI 20 VEPVS
2006 6,8 14,1 30,3 15,1 2,7
2007 6,0 13,9 62,5 22,4 3,4
2008 -3,0 5,4 -67,5 -42,8 4,3
2009 -15,7 -9,5 8,3 19,2 3,3
Pov preéna letna stopnja donosa v obdobju
2006-2009 -1,5 6,0 8,4 3,5 3,4
Opomba: Donosnost je izracunana po placilu davkov. Dohodek iz kapitala (nepremicnine,
vrednostni papirji, investicijski kuponi) je obdavéen z dokon¢nim davkom. Po prvem letu
odsvojitve je zanje uveden 20-odstotni davek. Prihodki od najemnin so vkljuceni v letno
dohodninsko osnovo. Zanje je v izra¢unu upostevana stopnja srednjega razreda dohodnine
27% (za leto 2006 je upostevana 33-odstotna stopnja po takrat veljavnem ZDoh-1).
ViSina vlozenih sredstev v delnice, investicijske kupone in bancne vloge je enaka
investiranim sredstvom za nakup stanovanja. Njihov donos je izracunan na podlagi
indeksov kapitalskega trga in povprecne letne obrestne mere za vezane vloge nad enim
letom.
! Povpreéna letna obrestna mera za vezane vloge nad enim letom.

Vir: Banka Slovenije, GURS, SURS, LISE, ATVP, lastni preracuni

Z razpolozljivimi podatki ocenjujemo, da bo prelivanje finan¢nih sredstev gospodinjstev

med raznimi nalozbami zanemarljivo, predvsem zaradi pasivnega upravljanja premoZzenja,

ki se kaze v zadnjih letih.

Tabela 3.8: Gibanje vezanih vlog in alternativnih finan¢nih nalozb gospodinjstev,
obseg prometa na nepremi¢ninskem trgu in sprememba stanja
stanovanjskih posojil

2005 2006 2007 2008 2009

(v mio EUR)
Sprememba stanja vezanih vlog gospodinjstev, brez vlog na v pogled -424 163 1.177 1.301 177
Sprememba stanja finanénih sredstev gospodinjstev 2.151 3.685 5.369 -531 2.927
Promet z delnicami na kapitalskem trgu 941 1.451 3.035 953 720
Obseg transakcij na nepremi¢ninskem trgu 1.348 1.559 1.900 1.818 1.105
Sprememba stanja stanov anjskih posaojil 439 504 712 727 532

Stopnje rasti (v %)

Vezane vloge gospodinjstev, brez vlog na v pogled -7,1 2,9 20,6 18,9 2,2
Finanéna sredstva gospodinjstev 8,4 13,2 17,0 -1,4 8,1
Promet z delnicami na kapitalskem trgu 1,0 54,3 109,1 -68,6 -24,4
Obseg transakcij na nepremié¢ninskem trgu 25,4 15,7 21,9 -4,4 -39,2
Vir: Banka Slovenije, DURS, LJSE, lastni prera¢uni
Slika 3.23: Struktura finanénih obveznosti (levo) in sredstev (desno) gradbenih
podjetij (finan¢ni rac¢uni)
Struktura finan¢nih obveznosti v % Struktura finan¢nih sredstev v %
100 100
6 5
%0 o 7 8 " " 170 9 " Drugo 12 12 12 12 13 12 12
19 18 13 dem g 9 8 9 7 6 6 o
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1" 12
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30 |mDrzava 5 B 5
20 | Podietia — 30 = Lastniski
Lizinska podjetia | 8 4 - 28 30 31 20  kapital
10 Banke 13 14 10 MKomerc. krediti,
0 predujmi
2001 2003 2005 2007 2008 2009 0
2001 2003 2005 2006 2007 2008 2009
Vir: Banka Slovenije, lastni preracuni
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Podatki finan¢nih ra¢unov kazejo na visoko odvisnost gradbenih podjetij od banénih virov
v zadnjih treh letih. V strukturi so se obveznosti do bank v letu 2009 glede na konec leta
2005 povecale za 12 odstotnih tock, predvsem na ra¢un zmanjSanja obveznosti do podjetij
in gospodinjstev. Povecal se je delez posojil, ki je ob koncu leta 2009 znasal 44% in hkrati
zmanjSal delez lastniSkega kapitala v financiranju gradbenih podjetij na 19%.
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Tabela 3.9: Dokoncana stanovanja, izdana gradbena dovoljenja in bruto investicije v
stanovanjske zgradbe
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Ocena stanovanjskega sklada
Stevilo stanov anj' 730.064 736.420 743.133 750.355 757.522  765.552  775.199
Stevilo stanovanj na 1000 prebiv alcev 366 369 372 375 377 378 381
Nov ogradnje, vkljuéno s povecéavo in spremembo namembnosti
Stevilo novih stanov anj 7.265 6.567 7.004 7.516 7.538 8.357 9.971
St. novih stanov anj na 1000 prebiv alcev 3,6 3,3 3,5 3,8 3,7 4,1 4,9
Pov rsina (m?) 824.608 746.517 761.430 807.607 860.537  928.941 1.100.436
|zdana gradbena dov oljenja
Stevilo stanovanj 5.080 6.122 7.002 7.235 8.463 10.204 8.376 5.940
Povrsina (m?) 597.366 711.385 793.200 880.751 1.028.024 1.127.420 970.034 740.390
Ponudba Stanov anjskega sklada Republike Slov enije (SSRS)
Stevilo predanih stanov anj 76 59 160 353 453 685 35 120
delez v Stevilu novih stanovanj (v %) 1,0 0,9 2,3 4,7 6,0 8,2 0,4
Bruto inv esticije v stanovanjske zgradbe
Stopnje rasti (v %) 5,9 -0,1 20,8 26,3 11,6 20,6 16,8 -17,5
Delez v BDP (v %) 3,1 2,9 3,2 3,8 3,9 4,3 4,6 4.1
Stopnje rasti (v %)
Gradbeni strodki — nova stanov anjska gradnja? 4,9 6,3 11,8 3,4 4,5 4,5 5,0 -1,7
stroski materiala 3,8 4,7 14,6 1,1 5,2 3,2 4,5 -3,6
stroski dela 7,5 10,9 5,1 9,1 2,4 8,0 5,9 2,7

Opombi: 'V stanovanjskem skladu so upoitevana naseljena in zaasno nenaseljena stanovanja za
stalno uporabo.
% Stroski gradbenih, obrtniskih in instalacijskih del na novih stanovanjih, brez stroskov
zemljisc.

Vir: SURS, SSRS, lastni prerac¢uni

Znizevanje gradbene aktivnosti se je odrazilo v izdanih gradbenih dovoljenjih, ki jih je
bilo v letu 2009 za 23,4% manj kot v predhodnem letu. Pricakovano so se znizale tudi
bruto investicije v stanovanjske zgradbe za 17,5%.

Kljub zvisanju stroSkov dela v gradbenem sektorju so se stroski del na novih
stanovanjskih stavbah brez stroskov zemljiS¢ preteklo leto znizali za 1,7%, kar je
posledica znizanja cen materiala.

Pri¢akovano dogajanje v gradbenistva
Slika 3.24: Poslovne tendence in letna stopnja rasti bruto investicij v zgradbe (levo) in

letna stopnja rasti dodane vrednosti gradbenistva ter izdanih gradbenih
dovoljenj (desno) v odstotkih
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Vir: SURS, lastni preracuni

Vrednost kazalnika zaupanja v gradbenistvu,'® ki je povpregje ravnotezij o sedanjih
skupnih naro€ilih in pri¢akovanem zaposlovanju, se je ob koncu leta 2009 znizala na
rekordno nizko raven in se je v prvih treh mesecih 2010 $e poslabsala. Med vzroki, ki po
mnenju gradbenih podjetij omejujejo njihovo poslovanje, je bilo v 62% navedeno
nezadostno povprasevanje in v 56% visoka konkurenca v dejavnosti. Z visokimi stroski
dela se spopada 30% podjetij, nekoliko manj tudi z visokimi finan¢nimi stroski in

' Vir: SURS
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tezavami pri pridobivanju kreditov. Pri¢akovane cene stanovanj'' so v zadnjih osmih letih
na najnizji tocki.
Slika 3.25: Poslovno stanje gradbenih podjetij (levo) in cene stanovanjskih stavb
(desno) iz ankete o poslovnih tendencah v odstotnih tockah'?

40 50

30 40

20 30

10 20

° \ Mo 0 | A
\! ! v 0 F—F
-10
10 \

-20 2

-30 30

40 -40

-50 .50 | —Cene - stanovanjske stavbe

60 | —posiovno stanje gradbenih podjetij -60 " —prigakovane cene - stanovanjske stavbe

=70 | —Poslovno stanje gradbenih podjetij - stanovanjske stavbe -70

-80 -80

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Opomba: Pri ugotavljanju poslovnega stanja podjetja opisno odgovarjajo na vprasanja, ali je stanje
boljse, enako, slabse v primerjavi s preteklim mesecem.
Vir: SURS

Vrednost opravljenih gradbenih del za stanovanjske stavbe je bila po podatkih SURS v
letu 2009 za polovico niZja kot v letu 2008, medtem ko je bila vrednost sklenjenih novih
pogodb za stanovanjske stavbe v tem obdobju nizja za 73%.

! Cenovna pri¢akovanja so izrazena s kazalnikom za naslednje tri mesece.
2 Originalni podatki.
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4 SEKTOR PODJETLJ

Poslovanje podjetij v letu 2009 je zaznamoval padec gospodarske aktivnosti ob mocno
omejenih virih financiranja in poslabSevanju likvidnostnega polozaja podjetij. Zmanjsale
so se vse pomembnejse oblike financiranja podjetij, tako pri bankah, nedenarnih finan¢nih
institucijah, kot v podjetniskem sektorju. Sorazmerno z upadanjem zunanjetrgovinske
menjave se je znizalo tudi financiranje v tujini. Medtem ko je podjetjem v letu 2008 del
izpada financiranja pri domacih bankah $e uspelo nadomestiti s financiranjem v tujini pri
bankah in svojih komercialnih partnerjih, se je v letu 2009 ta vir financiranja skréil.
Financiranje pri lastnikih v tujini, s katerim so ti podpirali poslovanje svojih podjetij v
Sloveniji, je prav tako usahnilo, dodatno breme za hcerinska podjetja pa je pomenilo
razdolzevanje do nadrejenih podjetij in izCrpavanje prek posojil v nasprotni smeri.

Pri financiranju slovenskih podjetij prevladuje visok delez dolzniskega financiranja, ki je
nadpovpreCen tudi v primerjavi s podjetji v evroobmocju. Neustrezna struktura
financiranja in razlike do evroobmocdja se kazejo tudi v visokem delezu kratkoro¢nega
financiranja in zanemarljivem financiranju z alternativnimi oblikami, kot so obveznice
podjetij.

Posojilne obrestne mere za podjetja so v letu 2009 upadle, vendar precej manj kot v
evroobmodju. Breme odplacevanja teh posojil bo v prihodnje Se nara$calo zlasti v
dejavnostih, ki so nadpovpre¢no povecevale zadolzenost. V strukturi novega zadolzevanja
hitro naras¢a zadolZevanje po fiksnih obrestnih merah, vendar ostajajo posojila z
variabilnimi obrestnimi merami prevladujoca oblika zadolzevanja. Visoka zadolzenost
podjetij v povezavi s prevladujoéim delezem variabilnih obrestnih mer bo ob
pricakovanem naras€anju obrestnih mer pomembno obremenila podjetja s stroski
servisiranja dolga, kar bo vplivalo na pocasnejse gospodarsko ozivljanje.

4.1 Financiranje in neto zadolZenost podjetij

Tokovi financiranja podjetij

Vpliv finan¢ne krize se je odrazil na kréenju tokov financiranja ne samo prek ban¢nih
posojil, temve¢ tudi pri drugih oblikah financiranja. Tok financiranja je v zadnjem
Cetrtletju 2008 upadel na petino povprecnega toka v letih 2007 in 2008. S pojemanjem
gospodarske aktivnosti so se tezave podjetij s financiranjem le Se stopnjevale. V letu 2009
so tokovi financiranja znasali le 431 mio EUR, kar je le 6% tokov v letu 2008. Pri
nekaterih vrstah financiranja in upnikih je razdolzevanje preseglo novo financiranje.

Tok financiranja podjetij pri bankah se je v letu 2009 znizal na le 15% toka v letu 2008 in
pri nedenarnih finan¢nih institucijah na 30%. Medpodjetnisko financiranje, ki je bilo v
preteklih letih drugi najvedji vir financiranja podjetij takoj za domacimi bankami, je v letu
2009 padlo na samo 3,4% toka iz leta 2008. Do tujine so se podjetja neto razdolzevala.

BANKA SLOVENIIE
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Tokovi financiranja podjetij
so se v letu 2009 zniZali na
samo 6% financiranja v letu
2008.

Financiranje podjetij se
zniZuje tako pri bankah, kot
pri drugih sektorjih.

Slika 4.1: Zadolzevanje podjetij po sektorjih (levo) in instrumentih (desno), letne
drsece vsote tokov v mio EUR
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Vir: Banka Slovenije
ZmanjSevanje medpodjetniskega financiranja je na eni strani posledica manjSih potreb po  Medpodjetnisko

financiranju zaradi nizjega obsega aktivnosti podjetij in na drugi strani poslabSanja
njihovega likvidnostnega polozaja, ki jim to financiranje omejuje. Likvidnost podjetij
spodkopavajo nezadostno povprasevanje, placilna nedisciplina, podaljSevanje placilnih
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Manjse financiranje s
komercialnimi krediti je
posledica padca gospodarske
aktivnosti in mo¢no
zniZanega uvoza v odnosu do
tujine.

Financiranje iz tujine:
upadanje zadolZevanja pri

rokov podjetij, ¢e se pojavljajo v vlogi kupcev ali dobaviteljev. Dnevni obseg dospelih
neplacanih obveznosti pravnih oseb se je v letu 2009 do decembra povecal za 75% na 257
mio EUR, pri &emer je dejanski obseg neplagil verjetno $e vigji."

Se zlasti je financiranje med podjetji s komercialnimi krediti ozko povezano z
znizevanjem obsega realizacije, pri financiranju pri tujih partnerjih pa odraza mocan
padec zunanjetrgovinske menjave. Ta segment financiranja med podjetji se je moc¢no
skréil: prejeti komercialni krediti od tujih partnerjev so se medletno znizali za 14%,
skladno z visokim zniZanjem uvoza slovenskih podjetij.

Ko so se podjetja v letu 2008 prvi¢ srecala z vecjo omejitvijo zadolzevanja pri bankah in
izpad delno nadomestila pri drugih sektorjih, so se izrazito povecala posojila v sektorju
podjetij. Delez medpodjetniskih posojil v Sloveniji v celotnem toku financiranja s posojili
je v tem letu presegel 15%. V letu 2009 je pomanjkanje likvidnosti ob nizki ekonomski
aktivnosti omejilo tudi ta vir financiranja.

Tabela 4.1: Tokovi financiranja podjetij, skupaj ter s posojili in komercialnimi krediti,
v mio EUR
Tokovi Stanja St. rasti
2007 2008 2009 2008 2009 2009
(v mio EUR) (v %)
Skupaj 9.226  6.992 431 86.959  87.320
st. rasti (v %) 90,3 -24,2 -93,8 -1,1 0,4 0,4
V tem:
Posojila 6.223 5.742 331 33.348 33.431 0,2
- med podijetji 538 864 330 3.377 3.590 6,3
- od bank 4.514 3.128 21 20.704  20.908 1,0
- od nedenarnih finan¢nih institucij 612 722 150 3.149 3.188 1,2
- iz tujine 514 960 -404 4.972 4.718 -5,1
- v tem: od podjetij iz tujine 224 331 -478 1.443 1.040 -27,9
Komercialni krediti 1.930 270 -1.013  13.378 12.425 7.1
- med podijetji 1.179 335 -488 7.817 7.401 -5,3
- iz tujine 613  -107 -592 4519  3.878 -14,2

Vir: Banka Slovenije

Zadolzevanje podjetij v tujini se je znizalo Se bolj kot zadolzevanje doma. Predvsem to
velja za komercialne kredite in posojila, najeta pri tujih podjetjih. Zaostrovanje finan¢ne

tujih podjetjih.  krize, ki je tuja gospodarstva prizadelo prej kot slovenskega, se je ze od druge polovice
2008 zacelo odrazati v usihanju tega vira financiranja ob izrazitem povecanju poplacil
prej najetih posojil. Delez posojil, najetih pri tujih podjetjih, v vseh posojilih iz tujine se je
do konca leta 2009 znizal za 7 odstotnih tock na 22%.
Tabela 4.2: Financiranje podjetij v tujini, stanja v mio  Slika 4.2: Tokovi financiranja podjetij v tujini v
EUR in % mio EUR
Stanja konec obdobja 2000
2006 2007 2008 2009 1500 =
Skupaj (vmio EUR) 12.633 14.490 15619 15.177 1000 819 1.098 980
stopnje rasti (v %) 7,0 14,7 7.8 -2,8
Struktura (v %) 500
Vrednostni papirji1 0,2 0,2 0,1 1,9 0
Posajila 242 260 318 31,1 500
vtem: pri bankah v tujini 10,2 9,0 10,7 12,5 1000 Komercialni kredit Lastnigki kapitl
pri MFI? 8.4 96 109 112 Drugo Kratkoroéna posojila 5t
. C e - ¥ Dolgoro¢na posojila
pri podjetjih v tujini 50 6,6 9,2 6,8 1900 Q1020304010203 Q4210203041 02Q304Q102Q30Q4
Lastniski kapital 443 42,9 38,3 39,8 2005 2006 2007 2008 2000 |
Trgovinski krediti in drugo 31,3 30,9 29,7 27,2
Opombi: ' Vrednostni papirji, razen delnic; > Mednarodne finanéne institucije.
Vir: Banka Slovenije

Financiranje pri bankah:
podjetja se pri bankah
srecujejo z zaostrenimi
pogoji kreditiranja.
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Poslabsevanje likvidnostnega polozaja podjetij in njihova visoka zadolZenost sta zaostrila
dostop do ban¢nih sredstev. Podjetja se sreCujejo z visokimi zahtevami bank po

13 Razpolozljivi podatki zajemajo le nepladila na podlagi davénega dolga in tista, ki so dobila epilog
v obliki sodnih sklepov o izvr§bi, ne pa vseh preostalih odprtih medsebojnih terjatev in obveznosti
podjetij. Vir podatkov je AJPES.
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kakovostnih zavarovanjih in dokazilih o perspektivnosti projektov, Cesar v obstojeci
strukturi gospodarstva primanjkuje. V letu 2009 je v povprecju kar 22% oziroma 25%
podjetij iz predelovalnih dejavnosti in gradbeniStva navajalo omejitev financiranja kot
enega izmed najpomembnejsih negativnih dejavnikov poslovanja.'* Tem tezavam je
sorazmerno manj izpostavljena dejavnost trgovine, ki se vec¢inoma financira s posojili
kraj$e ro¢nosti, a tudi v njej se z ve¢jimi tezavami glede financiranja srecuje okrog 20% podjetij.

Slika 4.3: Rast dospelih neporavnanih obveznosti podjetij (levo) v % in delez
podjetij, ki med omejitvene dejavnike navajajo tezave s financiranjem
(desno) v %

100 30
—Povprec¢ni dnevni znesek dospelih Trgovina na drobno
75 neporavnanih obveznosti 25
Stevilo pravnih oseb z dospelimi —Gradbenistvo

50 neporavnanimi obveznostmi 20 —Predelovalne dejavnosti
25 15
0 10
25 \’\r/ 5
-50 0

2005 2006 2007

Vir: AJPES, SURS

Financiranje podjetij z ban¢nimi posojili je v letu 2009 doseglo le 6,7% toka posojil v letu
2008. V primerjavi z letom 2008, ko se je vpliv krize na pogoje financiranja podjetij pri
bankah kazal predvsem prek krajSanja rocnosti posojil, je leto 2009 zaznamovalo
predvsem moc¢no kréenje posojilne aktivnosti bank. Problem pridobivanja dolgoro¢nih
posojil se je zaostril. Zaradi razdolzevanja pri kratkoro¢nih posojilih, ki se niso obnavljala
v enakem obsegu kot prej, je v ro¢nostni strukturi posojil ponovno zacel narascati delez
dolgoro¢nih posojil. Podoben trend v ro¢nosti posojil je zaznati tudi pri financiranju s
posojili med podjetji.

BANKA SLOVENIIE

EVROSISTEM
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Omejeno financiranje pri
bankah je predvsem
prizadelo tekoce financiranje
podjetij.
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Slika 4.4: Povprec¢na rocnost novoodobrenih posojil podjetjem pri bankah (levo) in
tokovi posojil med nefinan¢nimi podjetji, letne drsece vsote v mio EUR
(desno)
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Delez kratkoro¢nih posojil v stanjih (desno)
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Vir: AJPES, SURS

V preteklih letih visoke konjunkture so bile dejavnosti, ki so dosegale visoke stopnje rasti,
tudi izdatneje financirane z bancnimi posojili. Po visoki rasti ban¢nih posojil so izstopali
zlasti gradbeniStvo, poslovanje z nepremi¢ninami in dejavnost holdingov (zajetih v
finanénem posrednistvu). V letu 2009 se je z negativnimi stopnjami rasti (tudi zaradi
likvidiranja nedonosnih terjatev bank) koncalo obdobje visokega financiranja holdingov.
Dejavnost poslovanja z nepremi¢ninami je ob umirjanju gradbene aktivnosti in
nepremicninskega trga prav tako moc¢no znizala obseg najetih posojil pri bankah.
Nekatere druge dejavnosti pa so tudi v letu 2009 povecevale obseg zadolzevanja pri
bankah. Gradbenistvu in prometu je vsakemu posebej uspelo pri bankah povecati obseg
zadolZenosti v visini celotnega prirasta banénih posojil nefinanénim podjetjem.!” V
zadnjih Sestih letih nadpovpre¢no visoke rasti posojil gradbenistvu — po 28% povprecno
letno — je delez te dejavnosti v stanju posojil nefinanénim druzbam narastel za 5,5
odstotne tocke na 10,8%. Hkrati se je delez predelovalnih dejavnosti v tem obdobju skr¢il
za 5,3 odstotne tocke na 26,7%. Razlog za taka razhajanja v financiranju posameznih
dejavnostih je v obdobju finan¢ne krize mogoce najti v dejstvu, da se v predelovalnih in
drugih dejavnostih s kraj$imi poslovnimi cikli podjetja na zmanj$ano povprasevanje lahko

' Vir: ankete SURS.
> Glej poglavje o kreditnem tveganju.
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Upad financiranja pri
bankah je bil razli¢en po
posameznih dejavnostih.
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Kljub odsotnosti novega
financiranja so podjetja
povecala zadolZenost v
razmerju do BDP zaradi
njegovega padca v letu 2009.

Visoka zadolZenost podjetij
omejuje pridobivanje novih
virov pri bankah.
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hitreje odzivajo z manjSim povprasevanjem po bancnih posojilih v primerjavi z
gradbeniStvom, kjer dokoncanje dolgoletnih projektov zahteva tudi njihovo podalj$ano
financiranje.

Slika 4.5: Rast posojil pri bankah v posameznih dejavnostih v odstotkih
120
80
40
o~
N—
0
Predelovalne dejavnosti — Gradbenistvo
—Finan¢éno posrednistvo Poslovanje z nepremi¢ninami
—Nefinan¢ne druzbe (skupaj)
-40
2004 2005 2006 2007 2008 2009
Vir: Banka Slovenije

Financiranje z obveznicami se pri slovenskih podjetjih pojavlja le izjemoma. V letu 2009
se je sicer ta oblika financiranja nekoliko povecala in dosegla 1,1-odstotni delez v
strukturi financiranja podjetij, medtem ko v evroobmocju znasa 3,4%.

Finan¢ne obveznosti podjetij

Stanje finan¢nih obveznosti nefinan¢nih podjetij se je v letu 2009 povecalo za 361 mio
EUR na 87,3 mrd EUR, kar je 250% BDP. Na spreminjanje zadolzenosti nefinan¢nih
podjetij v razmerju do BDP so v zadnjih dveh letih poleg tekoCega zadolZevanja
prispevali Se drugi dejavniki. V letu 2008 so padci borznih tecajev razvrednotili del
obveznosti, ki izvira iz lastniSkega kapitala in tako kljub relativno visokemu zadolzevanju
prispevali k manjSemu prirastu celotnih finanénih obveznosti podjetij. V letu 2009 pa je
visok padec BDP ob skromnem povecanju zadolzevanja podjetij v primerjavi z leti pred
finan¢no krizo vplival na ponovno rast celotnih finan¢nih obveznosti podjetij v razmerju
do BDP za 14 odstotnih tock.

Tabela 4.3: Stanje in struktura finanénih obveznosti po instrumentih ter dolg podjetij,
v mio EUR in %
2005 2006 2007 2008 2009
(v mio EUR)

Skupaj obv eznosti 62.984 71.305 87.946 86.959 87.320
stopnje rasti (v %) 11,4 13,2 23,3 -1,1 0,4
v % BDP 219,4 230,0 254,4 234,2 250,3

Dolg * 18.972 21.403 27.928 33.830 34.258
stopnije rasti (v %) 19,0 12,8 30,5 21,1 1,3
v % BDP 66,1 69,0 80,8 91,1 98,2

Struktura (v %)

V Slov eniji 81,2 82,3 83,5 82,0 82,6
podjetja 31,1 29,9 30,0 29,9 29,5
banke 18,0 19,4 20,9 24,9 25,3

posojila pri bankah 16,7 18,0 19,9 23,8 23,9
nedenarne finanéne institucije 6,6 6,8 7,4 6,2 6,2
drzava 11,9 12,5 12,2 9,0 8,9
gospodinjstva 13,6 13,5 13,0 12,0 12,6
V tujini 18,8 17,7 16,5 18,0 17,4
posaojila pri tujih bankah 2,3 1,7 1,5 1,9 2,2

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

instrumentov) in zavarovalno-tehni¢ne rezervacije in je pri slovenskih podjetjih skoraj v
celoti sestavljen iz najetih posojil.
Vir: Banka Slovenije

V strukturi finan¢nih obveznosti podjetij predstavlja lastniski kapital 42%, kar je za 6
odstotnih tock manj kot v evroobmocju. Zadolzenost slovenskih podjetij, merjena z
razmerjem med dolzniskim in lastniSkim financiranjem, je v Sloveniji precej visja kot pri
podjetjih evroobmocja (147% v primerjavi s 105% v evroobmodju) in kaze na problem
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podkapitaliziranosti podjetij v razmerah gospodarske krize. Visoka zadolZenost je
pomemben omejitveni dejavnik pri pridobivanju posojil pri bankah, ki so zacele
previdneje ocenjevati kreditno tveganje posojilojemalcev. Za izboljSanje strukture
financiranja bodo podjetja morala aktivneje pridobivati sveze lastniSke vire namesto
dolzniskih virov. Pri tem bo rast kapitala iz zadrzanih dobickov omejena zaradi
pricakovanih nizkih dobi¢kov v prihajajocih letih. Dobicki bodo na eni strani nizji zaradi
pri¢akovane pocasne dinamike okrevanja v prihodnjih letih, na drugi strani pa zaradi
visoke obremenjenosti podjetij s servisiranjem visoke zadolZenosti, zlasti tistih, ki so se
zadolzevala z visokimi vgrajenimi pribitki v cenah posojil.

Drugi pomemben kazalnik neustrezne strukture financiranja podjetij je visok delez  Delez kratkoro¢nih virov
kratkoro¢nih virov financiranja, ki vpliva na njihovo slabso likvidnost. Posredno to kaze  financiranja podjetij je visji
kratkoroéno naravnanost podjetij na tekoce poslovanje in na prenos strukturnih ban¢nih kot v evroobmo¢ju.
problemov v financiranje podjetij. Delez kratkoro¢nih posojil v vseh posojilih pri bankah

znaSa 36% in je bistveno vi§ji kot v povprecju evroobmocja (25%). Vis§ji kot v

evroobmodju je tudi delez vseh kratkoro¢nih virov (posojil in komercialnih kreditov) v

strukturi finan¢nih obveznosti podjetij: 32% v primerjavi z 22%. Kratka ro¢nost virov

pomeni za podjetja tudi vecje potrebe po refinanciranju, kar je v pogojih financne krize

ovirano z omejenostjo virov, posledi¢no pa pomeni tudi visje celotne stroske financiranja

podjetij.

Slika 4.6: Razmerje med lastniskim in dolzniskim financiranjem podjetij (levo) in
naras¢anje dolga podjetij v Sloveniji in evroobmocju v razmerju do BDP
(desno)
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48 —Delez lastniskega kapitala 140 80
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financiranjem
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Vir: Banka Slovenije

Dolg podjetij v razmerju do BDP je v letu 2009 dosegel 98,2%. Zadolzenost podjetij v
evroobmodju, merjena s tem kazalnikom, je za 10 odstotnih tock visja, razlika pa se je v
zadnjih letih izredno mo¢no zmanjsala.

Slika 4.7: Struktura dolga slovenskih podjetij v odstotkih (levo) ter primerjava
zadolZenosti podjetij z evroobmodjem v letu 2008 v odstotkih (desno)
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120 93 87 98 9,0
90 . 51 47 a8 5 Dolg v BDP
80 : 200 ®Razmerje med dolZniskiilin lastniskim financiranjem
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27 150
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2 8 £ 5 § 6 - = &t 8 £ ¢ 8
2005 2006 2007 2008 2009 < ooz 8 2 3 o °
Drugi tuji kreditorji ~ Tuje banke ™ Drugi domaci sektorji  Domace banke 5 I
Vir: Banka Slovenije

Finan¢na sredstva in neto finan¢na pozicija podjetij

Od zadnjega cetrtletja 2008 podjetja zmanjSujejo svoje financne nalozbe. Tok finanénih ~ Podjetja zniZujejo svoje
nalozb podjetij je bil v obdobju od zadnjega Cetrtletja 2008 do konca leta 2009 negativen  finanéne nalozbe.

v visini 817 mio EUR. Stanje nalozb se je ob koncu leta 2009 ponovno vrnilo na raven s

konca leta 2007. Najbolj so se znizale medpodjetniSke nalozbe, ki tudi sicer prevladujejo

v strukturi nalozb podjetij. Tok posojil med podjetji je dosegel le 38% toka iz leta 2008.

Komercialni krediti, ki so bili v preteklih letih pomemben vir spodbujanja prodaje med

podjetji, se neto odplacujejo.
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Nalozbe podjetij v sektor gospodinjstev so se znizale za dve tretjini. Ob nizjem skupnem
financiranju gospodinjstev se je spremenila tudi njegova struktura: tokovi posojil
gospodinjstvom so nekoliko narastli, medtem ko so komercialni krediti kot nacin spodbujanja
prodaje temu sektorju povsem presahnili oziroma so jih gospodinjstva neto odplacevala.
Slika 4.8: Finanéne nalozbe podjetij po sektorjih (levo) in instrumentih (desno),
letne drsece vsote tokov v mio EUR
7000 7000
5.993 5.993
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Vir: Banka Slovenije

Podjetja so v letu 2009  Pri finan¢nih nalozbah v tujino, kamor spada financiranje poslovnih partnerjev in lastnih
povecala financiranje tujine s  podjetij v tujini, se je njihova struktura nekoliko spremenila. Komercialni krediti tujini, ki
posojili.  so v preteklih letih predstavljali 30-60% vseh finan¢nih nalozb podjetij v tujini, so v letu

2009 delili usodo zunanjetrgovinske menjave Slovenije in se znizali za 10%.

Tabela 4.4: Nalozbe podjetij v tujini, stanja v mio EUR  Slika 4.9: Tokovi financiranja podjetij v tujini v
in % mio EUR
Stanja konec obdobja 2000 1.661
2006 2007 2008 2009 1500
; . 1.092
Skupaj (v mio EUR) 7.501 9.076 10.146 10.312 o5 o7
stopnije rasti (v %) 10,8 21,0 11,8 1,6 1000 e
Struktura (v %) 500
Vrednostni papirji, razen delnic 0,5 0,6 0,5 0,6
0 ‘_._._-_-_-_--_-_.J_-_._-_-_—_-_._l
Posojila 7,7 12,9 13,5 15,6
Lastnidki kapital 30,3 30,2 32,2 35,0 -500 Drugo Komercialni krediti
Lastniski kapital Kratkoro¢na posojila
Trgov inski krediti in drugo 60,1 54,2 52,1 47,2 1000 = Dolgoroéna posojila
Q1 Q2 Q3 Q4/Q1 Q2 Q3 Q4/Q1 Q2 Q3 Q4/Q1 Q2 Q3 Q4/Q1 Q2 Q3 Q4
2005 2006 2007 2008 2009

Vir: Banka Slovenije

Visok neto odliv posojil iz  Neto tokovi danih posojil podjetij v tujino so bili v letu 2009 drugi najvisji v zadnjih petih
podjetij zaradi financiranja letih, pri ¢emer so tok iz leta 2008 presegli za trikrat. Financiranje tujine s posojili je
lastnikov v tujini.  namenjeno predvsem podpiranju lastnega izvoza in podpori poslovanju hcerinskih
podjetij v tujini. V nasprotju s tem so v letu 2009 med prejemniki posojil prevladovali tuji
lastniki slovenskih podjetij. Hkrati so slovenska podjetja tujim lastnikom neto odplacevala
dolgove na podlagi prejetih posojil od njih. V skupnem udinku so podjetja izdatno
financirala tuje lastnike v skupni visini 581 mio EUR. Neto posojila iz tujine (prejeta
posojila, zmanjSana za odobrena posojila), ki so bila v letu 2008 pomemben dodaten vir
financiranja za podjetja, so podjetja v letu 2009 finan¢no iz¢rpavala zaradi financiranja
nadrejenih druzb v tujini, kar kaze na nestabilnost dolzniskega financiranja s posojili iz

tujine v pogojih finan¢ne krize.
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Tabela 4.5: Posojila iz in v tujino glede na lastniske povezave, transakcije v mio EUR
Posojila iz tujine Posojila v tujino
Od tujih Brez Tujim  Slovenskim Brez
inv estitorjev  Od slov enskih lastniskih inv estitorjem podjetjem v lastniskih Neto dana
v Sloveniji podjetij v tujini povezav SKUPAJ v Slov enijo tujini povezav SKUPAJ posoijila
2005 -3 18 -202 -187 120 23 59 201 389
2006 46 -5 50 91 -50 33 103 86 -4
2007 127 58 319 503 124 297 68 489 -15
2008 371 14 570 955 -80 134 45 100 -855
2009 -465 20 48 -397 116 111 91 318 715
1z drzav 1z ostalih V drzave V ostale
Iz drzav EU nekd.YU drzav  SKUPAJ V drzave EU nekd.YU drzave SKUPAJ
2005 -190 0 2 -187 119 18 64 201 389
2006 5 0 86 91 15 78 -7 86 -4
2007 64 19 421 503 277 188 24 489 -15
2008 392 51 512 955 -64 76 88 100 -855
2009 -177 -16 -204 -397 151 137 30 318 715
Vir: Banka Slovenije

Tako kot finanéne obveznosti je tudi stran nalozb pridobila nekaj odstotnih tock v BDP  Neto dolzni§ka pozicija
zaradi njegovega mocnega padca v letu 2009. V neto izrazu so neto financne obveznosti  podjetij se je povecala na
podjetij narastle za 9 odstotnih toc¢k na 119% BDP. Neto dolzniska pozicija podjetij v 119% BDP.

evroobmocju se je povecala za podoben odstotek, le da je na nekoliko nizji ravni, 99,5% v

razmerju do BDP. Tudi v tem primeru se kaze relativno vec¢ja odvisnost slovenskih

podjetij od dolzniskega financiranja, kot to velja za podjetja evroobmocja.

Tabela 4.6: Neto finan¢ne obveznosti podjetij, stanja ob koncu leta v mio EUR in %
2005 2006 2007 2008 2009
(vmio EUR)

Skupaj 28.798 33.696 42.382 40.900 41.641
stopnja rasti (v %) 75 17,0 25,8 -3,5 1,8
v% BDP 100,2 108.,5 122,6 1101 119,3

Struktura (v %)

V Sloveniji 82,5 84,8 87,2 86,6 88,3
banke 25,8 28,5 32,6 413 41,5
nedenarne finan. institucije 10,3 9,9 10,3 9,2 9,3
drzava 21,2 214 20,6 14,0 14,4
gospodinjstva 25,3 25,1 23,9 223 23,3

V tujini 17,5 15,2 12,8 13,4 11,7

Vir: Banka Slovenije

Neto dolzniska pozicija podjetij do ban¢nega sistema v razmerju do BDP se je nekoliko = Razmerje med posojili in
zviSala v primerjavi s koncem leta 2008, v absolutnih vrednostih pa se je znizala. Vloge  vlogami pri bankah se je po
podjetij pri bankah so se v zadnjih dveh letih, ki so ju zaznamovale likvidnostne tezave,  ve¢ letih izboljsalo.
povecevale po zelo nizkih stopnjah, medtem ko se je stanje posojil v zadnjem letu celo

nekoliko zmanjSalo (stanja so znizana za oslabitve). Po vecletnem hitrem naras¢anju

razmerja med posojili in vlogami se je to v letu 2009 prvi¢ znizalo.

Tabela 4.7: Posojila in vloge podjetij pri bankah, stanja ob koncu leta v mio EUR in %

Zadolzenost podjetij pri bankah Vloge Neto zadolZzenost podjetij pri bankah
Posojila podjetjem podijetij

(v mio EUR) (v % BDP) (v mio EUR) (v mio EUR) Razmerje (v % BDP)
1) (2) = (1)/BDP 3) (4)=(1-3) (5)=(1/3) (6) = (4)/BDP
2005 9.907 34,5 3.128 6.779 3,2 23,6
2006 12.364 39,8 3.341 9.023 3,7 29,1
2007 17.039 49,3 3.674 13.365 4,6 38,7
2008 20.245 54,5 3.712 16.533 5,5 44,5
2009 20.009 56,5 3.796 16.213 5,3 45,8

Vir: Banka Slovenije
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Obrestne mere za posojila

podjetjem se od oktobra
2008 zniZujejo, razlika do
evroobmocja pa povecuje.
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4.2 Obrestne mere in obrestno tveganje za podjetja

Posojilne obrestne mere

Obrestne mere za posojila podjetjem pri slovenskih bankah so se v letu 2009 znizale. Pri
najpogosteje sklenjenih posojilih z variabilno obrestno mero in vrednostjo do 1 mio EUR
so se obrestne mere do konca leta 2009 znizale za 0,7 odstotne tocke, v primerjavi z
najvisjo ravnjo v oktobru 2008 pa za 3,2 odstotne tocke.

Upadanje obrestnih mer je bilo pocasnejse kot v povprec¢ju evroobmocja, kjer so posojilne
obrestne mere za podjetja bolj kot v Sloveniji sledile dinamiki trznih referen¢nih obrestnih
mer in se v letu 2009 znizale za 2,1 odstotne toc¢ke. Razlika med variabilnimi obrestnimi
merami za posojila v bankah v Sloveniji in v evroobmodju se je povecala na 2,5 odstotne
toc¢ke. Razlog za nara$canje razlike v obrestnih merah do evroobmocja je v zmanjSevanju
vseh oblik financiranja slovenskih podjetij in visoke odvisnosti od banénih posojil. Ob
zmanj$ani ponudbi posojil pri domacih bankah in v tujini se je mo¢ bank pri doloc¢anju
pogojev financiranja povecala.

Pri posojilih, sklenjenih s fiksno obrestno mero, je razlika med bankami v Sloveniji in v
evroobmocju nizja, ¢eprav so se tudi na tem segmentu evropske obrestne mere znizevale
hitreje. Visja raven fiksnih obrestnih mer v primerjavi z variabilnimi je odraz pri¢akovanj
rasti obrestnih mer v prihodnosti.

Slika 4.10: Primerjava slovenskih obrestnih mer za posojila do 1 mio EUR med
bankami v Sloveniji in evroobmoc¢ju in razlike med njimi v odstotnih
tockah
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Vir: ECB, Banka Slovenije

Od druge polovice leta 2008 se med drzavami evroobmocja poveCujejo razlike v
posojilnih obrestnih merah. S finan¢no krizo se je pretok kapitala med bankami mo¢no
znizal. Zaradi pomanjkanja prostih virov financiranja banke bolj kot v obdobju velike
ponudbe posojil oblikujejo obrestne mere glede na kakovost posameznih komitentov
oziroma njihovih projektov, s ¢imer se povecujejo razhajanja med bankami in v povprecju
med drzavami.

Slika 4.11: RazprSenost obrestnih mer podjetjem v evroobmocju za posojila do 1 mio
EUR v odstotkih
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Vir: ECB, Banka Slovenije

Razprsenost obrestnih mer je zlasti visoka na segmentu posojil manjsih vrednosti in
ro¢nosti do enega leta. Pri posojilih z ro¢nostjo od enega do petih let je razprSenost
obrestnih mer v evroobmocju opazno nizja, pri ¢emer slovenske banke v povprecju
zahtevajo najvi§je obrestne mere med vsemi drzavami evroobmocja.
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Posojila podjetjem manjsih vrednosti so se pri slovenskih bankah v letu 2009 pocenila  Pri slovenskih bankah se
nekoliko manj kot posojila vecjih vrednosti. Razlika v obrestnih merah med tema  poveuje razlika v obrestnih
skupinama posojil se je od 0,4 odstotne tocke ob koncu leta 2008 do konca leta 2009 v merah glede na velikost
povprecju povecala na 0,9 odstotne tocke. S tem so slovenske banke zmanjSale razliko do  posojila.

evroobmocja, kjer je ta razlika ob koncu leta 2009 znasala 1,1 odstotne tocke. Ugodnejse

obrestne mere za vecja posojila so odraz vecje kreditne sposobnosti vecjih komitentov in

boljsih bonitet, ki temeljijo na relativno vecji stabilnosti teh komitentov.

Slika 4.12: Povecanje pribitkov nad EURIBOR za posojila podjetjem (levo) in razlike

v obrestnih merah za posojila podjetjem glede na velikost posojila (desno)
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Vir: ECB, Banka Slovenije

V strukturi padajocih obrestnih mer se povecujejo pribitki bank nad referencnimi  Ob padajo¢ih obrestnih
obrestnimi merami. Delno je to posledica ostrejSih kreditnih standardov bank in  merah naras¢ajo pribitki nad
nara$¢anja kreditnega tveganja, delno pa tudi poskusa ohranjanja dobickov bank ob  EURIBOR.

padajo¢i kreditni aktivnosti oziroma vsaj prepreCevanja njihovih nadaljnjih padcev.

Pribitki nad EURIBOR za novoodobrena posojila podjetjem so med koncem leta 2008 in

februarjem 2010 dosegali tudi do 3,7 odstotne tocke pri kratkoro¢nih posojilih ter do 3,5

odstotne tocke pri dolgoro¢nih posojilih za investicije.

Premije za tveganje za posojila glede na bonitetno oceno dolZnika

Pribitki nad EURIBOR po posameznih skupinah komitentov odrazajo oceno bank o
stopnji tveganja posameznega komitenta. Pri novoodobrenih kratkoroénih posojilih se je
premija za tveganje pri tveganih posojilih povecala bolj kot za netvegana posojila. Razlika
med tema skupinama posojil se je od 0,5 odstotne tocke v povprecju leta 2008 v letu 2009
dvignila do 1,1 odstotne tocke. Razlika med pribitki za tvegana in manj tvegana
dolgorocna posojila se je povecala od 0,4 odstotne tocke v letu 2008 na 0,7 odstotne tocke
v letu 2009, kar kaze na zmanjSano naklonjenost bank prevzemanju dodatnih kreditnih
tveganj oziroma jih vrednotijo bolj konservativno kot pred finan¢no krizo.

Slika 4.13: Gibanje premije za tveganje nad EURIBOR za kratkoro¢na (levo) in
dolgoro¢na posojila (desno) podjetiem v evrih glede na boniteto
komitenta, 3-mese¢na drse¢a povprecja v odstotnih tockah
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Vir: Banka Slovenije

Obrestno tveganje za podjetja (delez fiksnega in variabilnega obrestovanja)

Podjetja se pri bankah vec¢inoma zadolzujejo po variabilnih obrestnih merah. V letu 2009  Visoki pribitki nad

so 97,4% vseh obstojeCih posojil predstavljala posojila z variabilno obrestno mero, EURIBOR pomenijo visoko
vkljuéno s kratkoro¢nimi posojili s fiksno obrestno mero. Najpogosteje uporabljana  obrestno tveganje za
referencna obrestna mera je EURIBOR. Visoke ravni pribitkov predstavljajo  podjetja.

nespremenljivi del obrestne mere in pomenijo visoko obrestno tveganje za podjetja,

predvsem pri posojilih daljsih rocnosti. Ob pricakovanem naraséanju referencénih

obrestnih mer bo servisiranje teh posojil mo¢no obremenjevalo prihodke podjetij.
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V strukturi novoodobrenih
posojil narasc¢ajo posojila s
fiksno obrestno mero.

V letu 2009 so se pogoji financiranja podjetij pri bankah spreminjali v smeri ve¢jega
najemanja posojil s fiksno obrestno mero. Pri dolgoroénih novoodobrenih posojilih
podjetjem je njihov delez v povprecju leta presegel 25%, kar je bistveno ve¢ kot v letu
2008, ko je znasal le 4%. Pri kratkoro¢nih posojilih so nova posojila s fiksno obrestno
mero dosegla 70% v primerjavi z 32% v letu 2008.

Slika 4.14: Delez posojil s fiksno obrestno mero (levo) in distribucija posojil po
ro¢nosti (desno) v odstotkih
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Delez posojil s fiksno
obrestno mero se pribliZuje
povpreénemu delezu v
evroobmocdju.

Struktura zapadanja posojil
v placilo je ugodnejsa kot
pred enim letom.

V podjetjih naras¢a breme
odplacevanja dolga, zlasti v
dejavnostih, poslovanja z
nepremi¢ninami, holdingov
in gradbeni§tvu.
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Vir: Banka Slovenije

Z nara$¢ajoc¢im delezem fiksnih obrestnih mer v novoodobrenih posojilih se je struktura
obrestovanja posojil podjetjem pri bankah v letu 2009 priblizala povpreéni strukturi
evroobmodja. Do vkljuéno leta 2008 je bil delez posojil z variabilno obrestno mero v
Sloveniji za desetino vi§ji kot v povprecju evroobmodcja. V letu 2009 se je ta razlika
znizala na samo S$e slabi dve odstotni tocki. Povecanje obrestovanja s fiksno obrestno
mero je bilo izrazito pri posojilih vecjih vrednosti, ki so se v preteklosti skoraj v celoti
obrestovala z variabilno obrestno mero.

Tabela 4.8: Dele posoiil z variabilno obrestno mero v novih posojilih podjetjem'

2006 2007 2008 2009
(v %)

Evroobmocje 87,1 87,6 90,2 90,7
pod 1 mio EUR 85,9 85,5 86,0 86,0
nad 1 mio EUR 87,6 88,4 91,5 92,1
Pri domagih bankah 97,2 99,2 99,2 92,5
pod 1 mio EUR 97,3 98,1 98,4 94,9
nad 1 mio EUR 97,1 99,6 99,4 91,9

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

Vir: ECB, Banka Slovenije

Obremenjenost podjetij z odplac¢evanjem posojil

Struktura zapadanja posojil v placilo je bila v letu 2009 nekoliko ugodnejsa kot pred enim
letom. Skoraj polovica dolga podjetij do bank ob koncu leta 2009 je bila z rokom
zapadlosti do enega leta. Moc¢no povecano zapadanje posojil najkraj$ih rocnosti v letu
2008 se je v letu 2009 nekoliko znizalo. Delez posojil z rokom zapadlosti, kraj$im od pol
leta, se je znizal za 5 odstotnih tock na 35%, Se vedno pa je bil ta delez visji kot pred
finan¢no krizo. Nekoliko vecji kot v letu 2008 je bil delez posojil z dalj$o zapadlostjo, od
enega do petih let.

Hitro zadolzevanje v letih pred finan¢no krizo se je v bilancah podjetij zacelo kazati prek
nara$¢ajoc¢ega bremena odplac¢evanja dolga. Placane obresti v prihodkih so od povpre¢no
0,8% v letih 2005-2007 narastle na 1,1% v letu 2008. V letu 2009 so se plaane obresti v
prihodkih nekoliko znizale kot posledica mocno znizanih obrestnih mer v tem letu ob
prevladujoem variabilnem nacinu obrestovanja. Zaradi znizanih prihodkov podjetij v letu
2009 se ta pozitivni u¢inek ni v celoti odrazil.

Po podatkih iz ankete bank se je kljub manjSim placilom obresti celotno breme

servisiranja dolga podjetij povecalo kot posledica prejSnjega visokega zadolzevanja in
dospevanja dolgov v placilo.
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Tabela 4.9: Nekateri kazalniki obremenjenosti podjetij z odplacevanjem obresti v
odstotkih

2005 2006 2007 2008 2009

Plac¢ane obresti v prihodkih 0,8 0,7 0,8 1,1 1,0
Neto plac¢ane obresti v prihodkih 0,5 0,5 0,6 0,7 0,7
kmetijstv o, gozdarstvo, ribistvo in rudarstvo 1,0 0,7 0,9 0,8 0,9
predelov alne dejav nosti 0,4 0,5 0,5 0,7 0,6
elektrika, plin in voda, saniranje okolja 0,2 0,3 0,1 0,1 0,0
gradbenistvo 0,7 0,6 0,7 0,9 1,0
trgovina 0,3 0,3 0,4 0,4 0,3
promet in skladi§¢enje 0,5 0,6 0,6 0,8 0,8
gostinstvo 1,2 0,9 1,0 1,6 1,7
informacije in komunikacije 0,8 0,2 0,1 0,5 0,8
finanéno posrednistv o 5,1 5,0 4,7 6,9 9,7
poslov anje z nepremi¢ninami 2,1 2,6 3,0 5,9 54
strokov ne in druge poslov ne dejav nosti 0,7 0,7 0,8 1,3 1,0
javne storitve 0,5 0,6 0,6 1,0 0,8

Neto placane obresti v neto ¢istem dobicku 16,8 13,2 13,8 36,4 70,7

Vir: AJPES, lastni preracuni

Mocno povecanje zadolzevanja se je v nekaterih panogah odrazilo v ve¢jem povecanju
obremenjenosti s servisiranjem dolga. Neto placane obresti v prihodkih so se v zadnjih
dveh letih mo¢no povecale v dejavnosti finanénega posrednistva (nefinan¢ni holdingi) in
poslovanju z nepremicninami, torej v dejavnostih, ki so se v letu 2007 zadolzevale po
70% oziroma 110-odstotnih stopnjah rasti. V gostinstvu, ki je zadnji dve leti poslovalo z
neto izgubo, je prav tako mocno narastlo breme odplacevanja obresti. V gradbenistvu je
bilo povecCanje tega kazalnika niZje verjetno =zaradi daljSe povprecne rocnosti
zadolzevanja. Glede na slabe napovedi okrevanja za ta sektor in nadaljnje zadolzevanje
tudi v obdobju kreditnega zastoja lahko pri¢akujemo mocno povecanje bremena
odplacevanja dolga v tej dejavnosti.

Breme servisiranja dolga bo v prihodnje hitreje narascalo v tistih podjetjih, ki so v letu
2009 najemala dolgorocna posojila po spremenljivih obrestnih merah z visokimi pribitki
nad trenutno nizkimi trznimi referenénimi obrestnimi merami.

4.3 Poslovanje podjetij in tveganje po dejavnostih

U¢inki finan¢ne krize na
poslovanje podjetij so se
pokazali v padcih dobickov
in naraséanju izgub v letih

Prvi u¢inki finan¢ne krize na poslovanje podjetij so se pokazali v poslovnih poro¢ilih za
leto 2008 s padci dobickov in nara$¢anjem izgub. Globlje posledice krize so se razkrile v
porocilih za leto 2009, ko so se v Se vecjem obsegu pokazali u¢inki usihajoce gospodarske
aktivnosti na finan¢ni polozaj podjetij. V letu 2009 so bili prisotni visoki padci dodane

vrednosti v predelovalnih dejavnostih in gradbeni$tvu, nadpovpreéni pa so bili tudi v 2008 in 2009.
trgovini. V primerjavi z drugimi dejavnostmi, kjer se pocasi krepijo pozitivna
pricakovanja za prihodnje obdobje, se v gradbenistvu pesimizem poglablja.
Slika 4.15: Celoten dobicek oziroma izguba po letih (levo) in dejavnostih (desno) v
mio EUR
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Vir: AJPES, Banka Slovenije

Neto dobicek podjetij se je v letih 2008 in 2009 znizal na 1,1 mrd EUR, kar ga je vrnilo
na raven iz leta 2002. V primerjavi z letom 2007 se je celoten ustvarjeni dobic¢ek podjetij
znizal za tretjino, medtem ko se je izguba povecala za 200%. Leto 2008 so koncale z neto

Zmanjs$anje neto dobicka v
letu 2009 na raven iz leta
2002.
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Finanéni vzvod podjetij je v
letih hitrega zadolZevanja
mocno narastel.

izgubo dejavnosti gostinstva, finanénega posredni§tva ter kmetijstva, gozdarstva in
ribistva, v letu 2009 sta se jim pridruzili Se dejavnosti prometa in javnih storitev.

Podjetja so v finan¢no krizo vstopila visoko zadolzena. Finanéni vzvod je med letoma
2006 in 2008 hitro naras¢al in v letu 2008 dosegel 165%. Zaradi skoraj popolne ustavitve
vseh virov financiranja podjetij se v letu 2009 finan¢ni vzvod v povpre¢ju ni pomembneje
spremenil, njegovo gibanje v posameznih dejavnostih pa je bilo odvisno od uspesnosti
pridobivanja finan¢nih virov v zaostrenih pogojih.

Slika 4.16: Finanéni vzvod po dejavnostih in njegova sprememba v zadnjih treh letih
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Majhna in srednja podjetja
so v primerjavi z velikimi
podjetji bolj zadolZena.

Kratkoro¢na likvidnost je
bila v letu 2009 na podobno
nizKi ravni kot v letu 2008.
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saniranje okolja
Vir: AJPES, Banka Slovenije
V gradbeni$tvu je bil ob koncu leta 2009 dolzniski kapital ve¢ kot 4-krat visji od
lastniskega kapitala, v povezani dejavnosti poslovanja z nepremi¢ninami pa skoraj 3-krat.
Najvi§je ravni zadolzenosti dosegajo podjetja v prometu in skladiscenju (480%),
predvsem zaradi velikih podjetij v tej dejavnosti. Promet je tudi edina dejavnost, v kateri
so majhna in srednja podjetja bistveno manj zadolZena v primerjavi z velikimi podjetji. V
letu 2009 se je precej povecala zadolzenost majhnih in srednjih podjetij iz dejavnosti
gostinstva, precej ve¢ kot zadolzenost velikih podjetij iz te dejavnosti. V gradbenistvu in
prometu z nepremic¢ninami je zadolzenost podjetij izjemno visoka ne glede na njihovo
velikost. Visoka konjunktura v gradbenistvu je spodbujala visoko aktivnost, podprto z
zadolZzevanjem, tudi v mnozici manj$ih podjetij, ki so po padcu aktivnosti ostala mocno
zadolZena. Finanéni vzvod majhnih in srednjih podjetij je ob koncu leta 2009 znasal
219%, kar je za 57 odstotnih tock vec kot v povprecju vseh nefinancnih podjetij.

Likvidnost podjetij se je v zadnjih nekaj letih znizevala. Pri tem je bil padec likvidnosti v
letu 2008 vecji kot v preteklih letih, s 76,3% se je znizal na 68,6%. Pomemben vzrok za
padec likvidnosti je bilo veliko povecanje kratkorocnega financiranja pri bankah v tem
letu. Hkrati so se zaradi upocasnjevanja gospodarske aktivnosti zacele zniZevati
kratkoro¢ne terjatve, kar se je v Se veCjem obsegu nadaljevalo v letu 2009. V strukturi
nalozb podjetij se povecCuje delez dolgoro¢nih nalozb, delno zaradi navedenega znizevanja
kratkoroc¢nih terjatev, delno pa zaradi nara$¢anja dolgoro¢nih finanénih nalozb, predvsem
nalozb v delnice in deleze ter financiranje povezanih podjetij v skupini. Zaradi hkratnega
znizevanja kratkoro¢nih terjatev in obveznosti se kazalnik kratkoro¢ne likvidnosti v letu
2009 ni pomembneje spremenil.

Tabela 4.10:  Struktura financ¢nih in poslovnih terjatev in obveznosti glede ro¢nosti v
odstotkih
2005 2006 2007 2008 2009
Struktura v %
Finan¢ne in poslov ne terjatve
dolgoro¢ne 42,4 39,3 39,1 41,3 43,1
kratkoro¢ne 57,6 60,7 60,9 58,7 56,9
Finanéne in poslov ne obv eznosti
dolgoro¢ne 41,2 41,2 40,0 38,8 41,7
kratkoro¢ne 58,8 58,8 60,0 61,2 58,3
Razmerje terjatve / obveznosti v %
Skupaj 81,3 75,2 75,2 71,5 70,9
dolgoro¢ne 83,7 71,7 73,6 76,1 73,3
kratkoro¢ne 79,6 77,6 76,3 68,6 69,1

Vir: AJPES, lastni preracuni
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Likvidnost se je leta 2009 v primerjavi z letom 2007 najbolj znizala v podjetjih iz
finanénega posrednistva, ki obsegajo vecinoma nefinanéne holdinge. Ti so se v letih 2007
in 2008 nadpovpre¢no hitro zadolzevali, pri ¢emer so banke o njihovi sposobnosti
servisiranja dolgov presojale na podlagi relativno nizke takratne zadolzenosti, podcenjen
pa je bil vidik likvidnosti v zaostrenih gospodarskih pogojih. Holdingi, ki so bili
ustanovljeni za prevzeme podjetij, so svoje dolgove odplacevali iz dobi¢kov prevzetih
podjetij, ki so poleg servisiranja lastne zadolZenosti z izplacanimi dividendami podpirala
tudi servisiranje dolgov lastnikov.

BANKA SLOVENIE

EVROSISTEM

Najvecji padec likvidnosti je
bil v nefinan¢nih holdingih,
pri poslovanju z
nepremi¢ninami in v
gradbenistvu.

Slika 4.17: Koli¢nik likvidnosti po dejavnostih in njegova sprememba v odstotnih
toCkah v zadnjih treh letih
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Likvidnost se je precej znizala tudi v poslovanju z nepremi¢ninami in nekoliko manj v
gradbeniStvu. Podatki o dospelih neporavnanih obveznosti kazejo, da so se v teh dveh
dejavnostih likvidnostne tezave podjetij mo¢no zaostrile. Njihov obseg je do decembra
2009 dosegel dva- do trikrat vi§jo raven kot ob koncu leta 2008.

Poslabsana likvidnost podjetij se je odrazila v nara$¢ajoc¢ih zamudah pri poravnavanju
obveznosti do bank. Stevilo podjetij, ki z zamudo poravnavajo svoje obveznosti do bank,
se je povecalo s 14,2% ob koncu 2008 na 17,9% februarja 2010. Pri tem je 11,4% podjetij
takih, pri katerih so zamude februarja presegale 90 dni. Bolj kot Stevilo podjetij z
zamudami naras¢a njihova povpre€na roc¢nost, kar nakazuje na podaljSevanje Zze
obstoje¢ih zamud in s tem poglabljanje likvidnostnih tezav v podjetjih. Delez obveznosti
podjetij do bank, ki jih podjetja poravnavajo z zamudo, dalj$o od 90 dni, se je v letu 2009
podvojil, in sicer s 3,5% ob koncu leta 2008 na 6,6% ob koncu leta 2009. Februarja 2010
se je delez obveznosti podjetij pri bankah, ki jih poravnavajo z daljsimi zamudami od 90
dni, dvignil do 7,5%.

Tabela 4.11:  Stevilo dni zamude pri bankah ob koncu leta 2009
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Zamude pri poravnavanju
obveznosti pri bankah so se v
letu 2009 moc¢no povecale.

DeleZi stevila zamudnikov v skupnem

Delez razvrS¢ene aktive

Stevilo Stevilu podjetij pri bankah Pov pregno _2amudnikov v portfelju banke
podjetij z v tem z zamudo nad 90 stevilo dni v tem z zamudo
zamudo  skupaj dni zamude pri skupaj nad 90 dni
dec.09 dec.08 dec.09 zamudnikih  dec.09 dec.08 dec.09
Kmetijstv o, gozdarstv o, ribiStvo in rudarstvo 36 16,0 12,0 12,0 803 6,5 6,2 5,5
Predelov alne dejav nosti 673 17,2 9,7 11,0 355 11,5 3,8 6,3
Elektrika, plin in voda, saniranje okolja 22 8,9 3,0 3,7 66 2,7 1,3 0,8
Gradbenistvo 655 22,7 10,3 15,2 203 19,5 3,0 7,7
Trgovina 1140 17,3 11,5 13,1 561 9,0 5,1 5,1
Promet in skladiS¢enje 283 21,6 10,6 15,0 136 6,7 2,6 1,9
Gostinstvo 239 23,6 14,3 16,9 416 12,2 3,6 7,9
Informacije in komunikacije 122 9,6 4,6 6,0 130 13,7 1,4 1,8
Finanéno posrednistv o 29 21,0 4,8 13,8 233 29,1 1,5 21,6
Poslov anje z nepremi¢ninami 119 18,6 7,5 10,8 189 13,3 2,1 4,8
Strokov ne in druge poslov ne dejav nosti 499 10,2 5,8 6,9 379 12,9 5,1 7,6
Javne storitve 112 9,3 5,0 6,1 209 6,7 1,2 2,2
Skupaj 3.930 16,1 9,1 1,1 311 12,6 3,5 6,6
Vir: AJPES, lastni preracuni

Problem naras¢ajocih zamud je postal v letu 2009 zelo pomemben pri podjetjih za
finan¢no posrednistvo (nefinan¢ni holdingi), kjer so daljSe zamude dosegle skoraj 22%
razvrSc¢ene aktive bank do te dejavnosti, izkazuje pa jo vsako peto podjetje. Visok delez
daljSih zamud je tudi v dejavnostih gostinstva (7,9%) ter strokovnih in drugih poslovnih
dejavnostih (7,6%). V prvih mesecih leta 2010 se je problem daljsih zamud zaostril v
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Zamude pri bankah so viSje
v majhnih in srednjih
podjetjih.

gradbenistvu (povecanje na 10,3%) in poslovanju z nepremicninami (7,5%), pri obeh
dejavnostih s prirastom 2,7 odstotne toc¢ke glede na konec leta 2009.

Majhna in srednja podjetja (MSP) so bolj izpostavljena likvidnostnim tezavam prav zaradi
svoje majhnosti, ki jim znizuje ekonomsko in pogajalsko mo¢ v odnosu do poslovnih
partnerjev in poslovnih bank. Vecjim podjetjem likvidnostne tezave delno uspe preloziti
na manj$a in srednja podjetja, pri katerih se te tezave stopnjujejo. Zamude pri
poravnavanju obveznosti majhnih in srednjih podjetjih do bank so daljse, delez podjetij z
zamudami pa Vvi§ji kot pri velikih podjetjih. Skoraj 17% obveznosti majhnih in srednjih
podjetij do bank je ob koncu leta 2009 izkazovalo zamude, kar je za 4,2 odstotne tocke
ve¢ kot pri vseh podjetjih skupaj. Delez zamud nad 90 dni v obveznostih do bank je bil pri
MSP v vecjem delu leta 2009 v povprecju za 0,5 odstotne tocke vi§ji kot pri vseh
podjetjih skupaj. Proti koncu leta se je ta razlika povecala na 1 odstotno tocko in na tej
ravni ostala tudi v prvih dveh mesecih leta 2010.

Slika 4.18: Primerjava zamud pri bankah med majhnimi in srednjimi podjetji ter
vsemi podjetji, skupaj (levo) in po dejavnostih za zamude nad 90 dni
(desno), v delezih obveznosti do bank

22 14 25
* Podatki za leto 2008 so cetrtletni, za
2 leti 2009 in 2010 pa mesecni. 12 g ==MSE
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Visoko povecanje pribitkov
nad EURIBOR v letu 2009.

Premije za tveganje so
najvisje v gradbenistvu,
prometu, kmetijstvu in
javnih storitvah.
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Vir: Banka Slovenije

MSP izkazujejo daljSe zamude v vseh dejavnostih, razen financnega posrednistva ter
informacijskih in komunikacijskih storitev. V gostinstvu se je decembra 2009 ve¢ kot
13% obveznosti majhnih in srednjih podjetij poravnavalo z dalj$imi zamudami (v
primerjavi s 7,9% pri vseh podjetjih). Bolj izpostavljena glede na velikost so tudi podjetja
iz trgovine ter raznih strokovnih in poslovnih storitev.

Premija za tveganje pri bankah po dejavnostih

Realizirane obrestne mere z vezavo na EURIBOR za novoodobrena dolgoro¢na posojila
podjetjem so v povprecju leta 2009 znasale 5% in so bile za 0,7 odstotne toc¢ke nizje kot v
letu 2008. Pribitki nad EURIBOR za ta posojila narasc¢ajo Ze od zacetka financne krize
jeseni 2007. V povpreéju leta 2009 so dosegli 3 odstotne to¢ke v primerjavi z 1,2 odstotne
tocke v letu 2008.

Razpon pribitkov za posojilne obrestne mere med dejavnostmi se je gibal v razponu od
spremenila glede na leto 2008. V letu 2009 so pribitki nad EURIBOR odstopali navzgor v
dejavnostih gradbeniStva, prometa in skladiS¢enja, kmetijstva in javnih storitev. V
zadnjem Cetrtletju leta so se pribitki za nova dolgoro¢na posojila v vecini dejavnosti
povisali, e zlasti v trgovini in finanénem posrednistvu.
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Slika 4.19: Skupna obrestna mera (levo) in pribitki nad EURIBOR (desno) za
dolgoro¢na posojila bank po dejavnostih v %
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Opomba: Obrestne mere za dolgorocna posojila bank, pri pribitkih so upostevana le posojila,
vezana na EURIBOR.
Vir: Banka Slovenije

Visina premije za posamezno podjetje je odvisna od njegovega finan¢nega polozaja, v
zaostrenih pogojih financiranja pa je narastel pomen likvidnostnega polozaja podjetja v
obdobju odplacevanja posojil. Primerjava pribitkov na novoodobrena posojila in
kazalnikov finan¢nega polozaja dejavnosti te odvisnosti ne pokaze v celoti zaradi dejstva,
da se posojila ve¢inoma odobravajo podjetjem z visjo kreditno sposobnostjo, ki bolj ali
manj odstopajo navzgor od povpredja dejavnosti.
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Slika 4.20: Povprecen pribitek nad EURIBOR za nova posojila bank podjetjem v
povezavi s finanénimi kazalniki podjetij po dejavnostih
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Vir: AJPES, Banka Slovenije

V letu 2009 so banke najvi§je pribitke nad EURIBOR dolocale podjetjem iz kmetijstva,
gozdarstva, ribitva in rudarstva, ki izstopajo po povprecni dolzini zamud nad 90 dni,
medtem ko po delezu obveznosti z zamudo nad 90 dni in zadolZenosti spadajo med manj
tvegane dejavnosti. Premije za tveganje so bile vi§je tudi za podjetja iz gradbenistva, ki
izstopajo po visoki zadolzenosti in nadpovpreénem delezu dalj$ih zamud. Promet in
skladis¢enje je dejavnost, ki je v letu 2008 izstopala po izredno nizkih pribitkih, predvsem
zaradi nekaj vecjih posameznih posojil. V letu 2009 so banke tudi pri teh podjetjih, ki so v
povpre¢ju mocno zadolZena, oblikovale visje premije za tveganje.
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Tabela 4.12:  Nekateri finan¢ni kazalniki poslovanja po dejavnostih in pribitki na
EURIBOR za nova posojila pri domacih bankah

Koeficient Financ¢ni Kolicnik Delez zamud  Skupni Pribitki na e

zadolZenosti vzvod likvidnosti nad 90 dni rang EURIBOR

2009 2009 2009 dec. 09 2009
Kmetijstv o, gozdarstvo, ribiStvo in rudarstvo 46,6 101,1 79,8 5,5 3 3,5 12
Predelov alne dejav nosti 52,0 119,5 76,5 6,3 4 3,0 7
Elektrika, plin in voda, saniranje okolja 36,7 64,1 102,4 0,8 1 2,8 2
Gradbenistvo 77,7 413,6 62,7 7,7 12 3,3 11
Trgovina 62,2 173,8 65,9 5,1 6 3,0 6
Promet in skladis¢enje 81,4 479,7 73,3 1,9 9 3,2 10
Gostinstvo 57,6 151,4 36,6 7,9 10 3,0 5
Informacije in komunikacije 48,9 104,0 82,5 1,8 2 3,1 8
Finanéno posrednistv o 51,1 107,0 47,2 21,6 7 2,8 3
Poslov anje z nepremi¢ninami 73,1 290,5 51,1 4,8 10 2,8 4
Strokov ne in druge poslovne dejav nosti 62,6 183,7 79,6 7,6 7 2,6 1
Javne storitve 58,5 153,0 57,5 2,2 5 3,2 9

Skupaj 59,8 162,2 69,1 6,6 3,0

Opomba: Pri koli¢niku likvidnosti je visja vrednost kazalnik boljSe likvidnosti, pri vseh drugih
kazalnikih pa je vi§ja vrednost manj ugoden pokazatelj. Skupni rang je izracunan iz
posameznih rangov za vsak kazalnik, pri ¢emer pomeni visja Stevilka pri rangu vecje
tveganje. Pri pribitkih so upoStevana dolgorocna posojila bank, vezana na EURIBOR.

Vir: AJPES, Banka Slovenije, lastni prera¢uni

Okvir 4.1: Placilna nedisciplina

Slovenska podjetja opozarjajo, da so kljucni problemi, s katerimi se srecujejo v zadnjem casu:

. zmanjs$evanje naroc€il, predvsem doma in manj v tujini;
. kratka ro¢nost posojil in zagotovitev zadostnega zavarovanja za posojila;
. placilna nedisciplina.

Veliko (74%) anketiranih podjetij navaja, da so se placilni roki, v katerih jim placujejo kupci, podaljsali. Ti se
podaljsujejo ez roke, v katerih svojim dobaviteljem placujejo podjetja. Tako se povecuje razkorak med placili terjatev in
obveznosti, kar zmanjsuje likvidnost podjetij."

Na problem placilne nediscipline kazejo tudi podatki AJPES o dospelih neporavnanih obveznostih, ceprav vkljucujejo le
podatke iz naslova sodnih sklepov o izvr$bah in iz naslova davénega dolga, ne pa tudi drugih neporavnanih obveznosti iz
naslova nepladanih raunov med upniki in dolZniki. Stevilo pravnih oseb z dospelimi neporavnanimi obveznostmi se je
od najnizje tocke v avgustu 2008 (2693 pravnih oseb) skoraj podvojilo (92-odstotno povecanje); ob koncu marca 2010 je
bilo takih oseb Ze 5182. Se bolj se je povedal povpreéni dnevni znesek dospelih neporavnanih obveznosti, ki se je v istem
obdobju povecal za 198%.

Slika 4.21: Stevilo pravnih oseb z dospelimi neporavnanimi obveznostmi in povpreéni dnevni znesek dospelih
neporavnanih obveznosti
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Vir: AJPES

V letu 2009 je bilo dosezeno najvecje povecanje Stevila pravnih oseb (medletno za 53,8%) in povprecnega dnevnega
zneska dospelih neporavnanih obveznosti (medletno za 74,3%). Stevilo pravnih oseb z neporavnanimi obveznostmi se je
v letu 2010 zacelo zmanjSevati, medtem ko povpre¢ni dnevni znesek neporavnanih obveznosti Se narasca.
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Najbolj zaostrene razmere so v gradbenistvu. Ta panoga je v letu 2009 dosegala najvecje povecanje Stevila pravnih oseb
in povpreénega zneska neporavnanih obveznosti. Ob koncu leta 2009 je bil povpreéni dnevni znesek dospelih
neporavnanih obveznosti v gradbenistvu skoraj trikrat vecji kot leto prej. Tudi v letu 2010 ostajata Stevilo pravnih oseb in
povpreéni dnevni znesek neporavnanih obveznosti najvecja v panogi gradbenistva. Poleg tega se je v letu 2010 precej
povecal povprecni dnevni znesek neporavnanih obveznosti v predelovalnih dejavnostih. Vendar gre verjetno vecinoma za
obstojece dolznike, saj Stevilo pravnih oseb v predelovalnih dejavnostih z dospelimi neporavnanimi obveznostmi ostaja
na ravni konca leta 2009.

Tabela 4.13:  Stevilo pravnih oseb z dospelimi neporavnanimi obveznostmi in povpreéni dnevni znesek dospelih
neporavnanih obveznosti, skupaj in najvecje panoge

Pov preéni dnev ni znesek (v mio

Stevilo pravnih oseb EUR)

dec.08 dec.09 mar.10 dec.08 dec.09 mar.10
Skupaj 3414 5252 5182 147,3 256,7 283,7
Gradbenistvo 732 1288 1247 27,0 78,2 73,9
Finanéne in zav arov alni§ke dejav nosti 41 55 52 241 46,2 48,3
Predelov alne dejav nosti 431 662 674 18,5 28,9 44,9
Trgovina 806 1083 1075 32,2 38,1 44,0
Strokov ne, znanstv ene in tehni¢ne dejav nosti 354 537 539 17,6 20,8 21,5
Drugo 1050 1627 1595 27,9 44,5 51,1

Vir: AJPES

Stevilo pravnih oseb z dospelimi neporavnanimi obveznostmi v neprekinjenem obdobju do enega leta se je v letu 2009
povecalo kar za 1530 oseb. V priblizno enakem obsegu v razredu z neporavnanimi obveznostmi neprekinjeno do 90 dni
in v razredu nad 90 dni in do enega leta. V prvih treh mesecih leta 2010 se je povecalo predvsem S$tevilo pravnih oseb z
neprekinjenim obdobjem dospelih neporavnanih obveznosti v razredu od 91 do 180 dni.

Slika 4.22: Stevilo pravnih oseb glede na neprekinjeno $tevilo dni dospelih neporavnanih obveznosti
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Vir: AJPES

S povecevanjem obsega neporavnanih obveznosti in podaljSevanjem obdobja nelikvidnosti lahko podjetje postane
insolventno. V letu 2009 je bilo zacetih 332 stedajnih postopkov. Stevilo je ostalo na enaki ravni kot v preteklih dveh
letih. Precej pa se je v zadnjih dveh letih povecalo stevilo zacetih likvidacij. V letu 2009 je bilo zacetih 82 likvidacijskih
postopkov, medtem ko v letu 2007 le 47. Za prve mesece leta 2010 je znacilno hitro povecevanje stevila stec¢ajev. V
obdobju od januarja do konca marca 2010 je bilo zacetih 122 stecajnih postopkov, kar pomeni 37% celotnega Stevila
zacetih stecajev v letu 2009.

POROCILO O FINANCNI STABILNOSTI 41



BANKA SLOVENIIE

EVROSISTEM
Slika 4.23: Stevilo zagetih postopkov stecaja, prisilne poravnave in likvidacije
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Vir: AJPES

Na manj placil kazejo tudi podatki o Stevilu in vrednosti transakcij v sistemu SEPA IKP, ki je glavni sistem za poravnave
placil majhnih vrednosti, kjer gre ve¢inoma za placila med komitenti bank. Vrednost transakcij je v letu 2009 dosegla
44,9 mrd EUR in je za 8,6% zaostajala za vrednostjo transakcij, dosezeno v letu 2008. Tudi Stevilo transakcij je bilo v
letu 2009 manjse, medletna rast je znasala —1,4%. Vendar manjSa vrednost in Stevilo transakcij odrazata predvsem
manjSo gospodarsko aktivnost in le v manjsi meri oziroma samo posredno na manj placil zaradi placilne nediscipline.

Tabela 4.14:  Vrednost in $tevilo transakcij v sistemu Ziro kliring/SEPA IKP
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 1.kv.2009 1.kv.2010

Vrednost (v mrd EUR) 18,8 20,2 21,0 22,9 45,7 49,1 44,9 10,8 10,5
Medletne stopnje rasti (v %) 1,0 7,5 3,8 9,3 99,3 7,5 -8,6 -5,9 -2,2
Stevilo transakcij (mio) 46,6 48,6 49,4 52,1 53,6 55,9 55,1 13,2 13,3
Medletne stopnije rasti (v %) -7,7 4,3 1,7 5,4 2,9 4,3 -1,4 -0,3 0,5
Vir: Banka Slovenije

! Alenka Avbersek: Predstavitev rezultatov februarske ankete GZS o nelikvidnosti, Posvet: Kako do pladilne discipline in likvidnosti v
teoriji in praksi, GZS marec 2010, http://kriza.gzs.si/slo/clanki/48392.
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5 FINANCNI SISTEM

5.1 Struktura financnega sistema

Delez finanénega sistema (brez centralne banke) v BDP se je pod vplivom znizanja BDP
in rasti bilanéne vsote denarnih finan¢nih institucij leta 2009 povecal za 26 odstotnih tock
in dosegel 199% BDP,'® kar pomeni 35% globine finanénega sistema evroobmogja."”
Slika 5.1: Financna sredstva, obveznosti in neto pozicija v odstotkih BDP glede na
finanéne podsektorje (levo) in struktura finan¢nega sektorja glede na
finan¢na sredstva (desno) v odstotkih

o Delez v BDP v % Struktura glede na finanéna sredstva v %
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Slovenija Evroobmocje Slovenija
Opomba: Centralna banka ni vkljuéena. S.122 — Druge denarne finanéne institucije (vkljucuje
poslovne banke in hranilnice); S.123 — Drugi finanéni posredniki, razen zavarovalnic in
pokojninskih skladov (med drugim vkljucuje investicijske sklade in lizinska podjetja);
S.125 — Zavarovalnice in pokojninski skladi.
Vir: Banka Slovenije, ECB, Eurostat, SURS

V strukturi finan¢nih sredstev v Sloveniji v obdobju od leta 2007 do leta 2009 izstopa
povecanje deleza finan¢nih sredstev denarnih finan¢nih organizacij ob zmanj$anju deleza
drugih finan¢nih posrednikov. V zadnjih dveh letih se je mo¢no povecal pomen denarnih
finan¢nih institucij, saj se je njihova bilan¢na vsota povecala za 9,2 mrd EUR. Bilan¢na
vsota nedenarnih finan¢nih institucij pa je bila ob koncu leta 2009 $e vedno za skoraj 360
mio EUR manjSa kot dve leti prej. Druge finanéne posrednike so leta 2008 mocno
prizadela gibanja na kapitalskih trgih; umiritev razmer lani pa se odraza v stabilizaciji
strukture.

Tabela 5.1: Pregled slovenskega finan¢nega sektorja glede na bilan¢no vsoto
Bil. vsota (v mio EUR) St. rasti (v %) Delez v BDP (v %)
2007 2008 2009 2008 2009 2007 2008 2009
Denarne fin. institucije’ 42.598 47.948  51.824 12,6 8,1 123,2 1291 148,5
Nedenarne fin. institucije 16.388 14.925 16.030 -8,9 7.4 47,4 40,2 45,9
zav arov alnice? 5.035 5.151 5.680 2,3 10,3 14,6 13,9 16,3
pokoj. druzbe/skladi® 1.001 1.041 1.296 4,0 24,5 2,9 2,8 3,7
inv esticijski skladi 4.138 1.912 2.234 -53,8 16,8 12,0 51 6,4
lizinska podjetja* 5.348 6.144 6.144 14,9 - 15,5 16,5 17,6
BPH, DZU in drugi* 867 676 676 -22,0 - 2,5 1,8 1,9
Skupaj 58.986 62.872 67.854 6,6 7.9 170,6  169,3 194,5
Opombe: Podatki za finan¢ne institucije, ki niso banke, zavarovalnice, pokojninske druzbe ali
pokojninski in investicijski skladi, so na podlagi Sifranta SKD 2008 pridobljeni iz AJPES-
ove baze zakljuénih raéunov.
' Denarne finanéne institucije ne vkljucujejo centralne banke.
? Bilan¢na vsota pozavarovalnic po podatkih za konec tretjega Cetrtletja 2009.
3 Med pokojninskimi skladi je upostevan tudi Prvi pokojninski sklad.
* Bilanéna vsota v letu 2009 po podatkih za konec leta 2008.
Vir: Banka Slovenije, AZN, ATVP, AJPES

Rast bilan¢ne vsote denarnih finan¢nih institucij je bila lani niZja kot leta 2008, vendar
visja od rasti nedenarnih finan¢nih institucij. Med nedenarnimi finan¢nimi institucijami je

1 Zaradi revizij podatkov finanénih raéunov, BDP ter podatkov o poslovanju finanénih institucij se
lahko vrednosti v tem poglavju razlikujejo od predhodno objavljenih.

'7 Podatek ni primerljiv s podatki, objavljenimi v preteklosti, zaradi prehoda ECB na objavljanje
nekonsolidiranih namesto konsolidiranih podatkov.
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z vidika finanéne stabilnosti pomembna ponovno pozitivna rast investicijskih skladov.
Ceprav so investicijski skladi nadomestili le dobrih 14 odstotkov od velikega zmanj$anja
vrednosti bilan¢ne vsote leta 2008, to skupaj s povecano dinamiko rasti zavarovalnic ter
pokojninskih druzb in skladov kaze, da je pritisk krize na ta del finan¢nega sistema lani
popustil.

Povecanje bilanéne vsote pokojninskih skladov je bilo leta 2009 precejs$nje. Kljub temu je
dinamika rasti pokojninskih skladov prenizka glede na demografska gibanja. Zaradi nizke
donosnosti sredstev je dodatno pokojninsko varéevanje premalo konkurenéno drugim
oblikam nalozb.

Primerjava finan¢nih institucij z vidika posredovanja privarcevanih sredstev

Nerazvitost pokojninskega  Struktura vrednosti financ¢nih sredstev gospodinjstev odraza relativno nerazvitost
varfevanja prebivalstvo  pokojninskega varcevanja in vlaganja prihrankov v instrumente Zzivljenjskega
mo¢éno izpostavlja  zavarovanja. V obdobju financne krize je sektor gospodinjstva povecal delez vloge v
posledicam negativnih ~ bankah med vsemi sredstvi zaradi negativnih izkuSenj z vlaganjem na kapitalskih trgih ter
demografskih gibanj.  neomejenega jamstva drzave za vloge. Dejstvo, da znaSa vrednost financnih sredstev
sektorja gospodinjstev v obliki zivljenjskih in pokojninskih zavarovanj v Sloveniji le 6%
BDP oziroma le 8% vseh finan¢nih sredstev, je zaskrbljujo¢e z vidika demografskih
gibanj in primerjave z evroobmod¢jem. Tam ima sektor gospodinjstev v obliki zivljenjskih

in pokojninskih zavarovanj skoraj 29% svojih finan¢nih sredstev.

Spremembe v strukturi finanénih sredstev drzave kot sektorja v Sloveniji odrazajo
izdajanje vrednostnih papirjev drzave. Po izdajah obveznic je drzava del sredstev nalozila
v obliki vlog pri bankah, s katerimi je olajSala bankam relativno hiter proces
prestrukturiranja virov sredstev ob neto odpladevanju obveznosti do tujih bank. Z
razdolzevanjem bank v tujini se je vrednost vlog tujine v zadnjih dveh letih zmanjsala za

3% BDP.
Slika 5.2: Vrednosti finan¢nih sredstev po instrumentih v lasti posameznih sektorjev
v odstotkih BDP v Sloveniji (levo) in evroobmocju (desno)
Slovenija Evroobmocje Zivljienjska/pokojninska zavarovanja
60 Fivlieni - . 140 B Enote/delnice investicijskih skladov
ivljenjska/pokojninska zavarovanja
50 5 5 = Enote/delnice investicijskih skladov 120 Vioge
. - Vioge 100 S T e e
40
80
20 IR
60 03 03
20 a2 1 1
® 40
| [ 59 64
10 18 20 — — 45 40
0 B m 1" 1" B - -
0 4 0
2007 2009 2007 2009 2007 2009 2007 2009 2007 2009 2007 Q32009 2007 Q32009 2007 Q32009 2007 Q32009
Gospodinjstva  Finan¢ne Nefinan¢ne Drzava Tujina Gospodinjstva  Finan¢ne druzbe Nefinancne Tujina
druzbe druzbe druzbe
Opomba: Centralna banka pri podatkih za Slovenijo ni vkljucena, obenem pa je upoStevan samo
sektor S.14.
Vir: Banka Slovenije, ECB, Eurostat, SURS

V strukturi finanénih sredstev gospodinjstev v Sloveniji se je delez sredstev v obliki
zavarovalno-tehni¢nih rezervacij Zivljenjskih ter pokojninskih zavarovanj po letu 2003
sicer podvojil, vendar ostaja razlika z evroobmoc¢jem precej$nja. Hitro naraséanje deleza
finan¢nih sredstev v obliki delnic in investicijskih skladov do preobrata na kapitalskih
trgih je bilo posledica visoke rasti tecajev in vlaganj. Skoraj prepolovljeni delez leta 2008
kaze kapitalske izgube. Preobrat na trgih spomladi 2009 je pozitivna sprememba k bolj
uravnotezeni strukturi finan¢nih sredstev gospodinjstev, znacilni za evroobmocje.
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Slika 5.3: Struktura finan¢nih sredstev iz posredovanja za gospodinjstva za
Slovenijo in evroobmoc¢je v odstotkih
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Opomba: Za evroobmodje so pod vloge vkljucene prenosljive in druge vloge.
Vir: Banka Slovenije, ECB

Trzna koncentracija v finanénem sektorju

Lani se Stevilo finan¢nih institucij v Sloveniji skorajda ni spremenilo. Trzna koncentracija ~ Proces lastniSke

je stagnirala oziroma se zmanjsala pri treh od petih skupin finanénih institucij. Zaradi  konsolidacije je stekel med
prevladujoe vloge bancnega sektorja v finanénem sistemu ustavitev padanja  borznoposredniskimi
koncentracije v ban¢nistvu ni pozitivna. Hkrati je posledica sprememb v dinamikah rasti ~ druZbami, ne pa med
posameznih bank in ne konsolidacij med najve¢jimi bankami. Ta proces v banénem  bankami.

sistemu ni bil spodbujen niti z lanskoletno prepolovitvijo dobi¢ka ban¢nega sistema in

nadaljevanjem povecCevanja oslabitev in rezervacij na zacetku leta 2010. Vzroki za to so

stabilna solventnost bank, uspe$no zadrzevana rast operativnih stroSkov in dejstvo, da

lastniki bank ob Se vedno dobi¢konosnem poslovanju ne ocenjujejo, da bi s

konsolidacijami lahko racionalizirali poslovanje. Znizevanje dobi¢kov bank bi lahko

povecalo motiv njihovih lastnikov, da se sami odlo¢ijo za lastnisko konsolidacijo ali pa bi

jih lahko slabo poslovanje bank v to prisililo. Del finanénega sistema, ki so ga predvsem

prizadela gibanja na kapitalskih trgih leta 2008, se je lansko leto Ze zacel prilagajati na ta

nacin. Julija so tri ve€je borznoposredniSske druzbe napovedale zdruzitev in napoved

marca 2010 tudi uresnicile.

Slika 5.4: Stevilo posameznih vrst finanénih institucij (levo); trzna koncentracija
petih najvecjih med njimi — CCS5 v odstotkih (desno)
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Opomba: Indeks CCS5 je izraCunan glede na bilan¢no vsoto, razen za lizinska podjetja, kjer je
izraCunan glede na obseg sklenjenih poslov. Med zavarovalnice sta vkljuceni tudi
pozavarovalnici; njuni bilancni vsoti sta znani za konec tretjega cetrtletja 2009. Med
pokojninskimi skladi ni vkljuen Prvi pokojninski sklad kot zaprt pokojninski sklad, ki ne
omogoca dodatnih vplacil.

Vir: Banka Slovenije, AZN, ATVP, ZBS, ZLPS

Koncentracija v zavarovalni§tvu se postopoma znizuje tretje leto zapored. Mozni
negativni vpliv morebitnih tezav v zavarovalni$tvu na banéni sektor je omejen z
razmeroma nizko izpostavljenostjo bank do zavarovalnic. Dolgoletna uveljavljenost
majhnega Stevila zavarovalnic na slovenskem trgu, konkuren¢nost njihove ponudbe,
dobro razvita poslovna mreza in lastniska struktura najvedje zavarovalnice'®
upocasnjujejo proces dekoncentracije bolj kot v ban¢nistvu. Stagnacija koncentracije med

'8 Delez kapitala v Zavarovalnici Triglav d.d. v lasti Zavoda za pokojninsko zavarovanje Slovenije in
Slovenske odskodninske druzbe je sredi leta 2009 znasal 62,6%.
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V strukturi finan¢nih
sredstev slovenskega
finan¢nega sektorja se
povecuje delez posojil, v
evroobmocju pa se struktura
ne spreminja.

pokojninskimi skladi ostaja na visoki ravni in je le odraz nezadostne razvitosti tega dela
trga finan¢nih storitev.

Primerjava strukture finan¢nih sredstev in obveznosti slovenskega finan¢nega
sektorja z evroobmocjem

Temeljna razlika v strukturi finan¢nih sredstev slovenskega finan¢nega sektorja glede na
finan¢ni sektor evroobmocja je narascanje deleza posojil na racun drugih vrst finanénih
sredstev. Sprememba pomeni vracanje h klasi¢ni obliki delovanja finan¢nih posrednikov
in z izrazitim zmanjSanjem deleza lastniskega kapitala ne spodbuja razvoja kapitalskega
trga in integracije finan¢nega sektorja. Struktura finan¢nih sredstev finan¢nega sektorja
evroobmodja se kljub krizi ni veliko spremenila. Delez drugih oblik finan¢nih sredstev
brez posojil ostaja okoli 70-odstoten, v Sloveniji pa se je zmanjSal pod raven 40%.

Slika 5.5: Struktura finan¢nih sredstev (levo) in obveznosti (desno) finanénega
sektorja v odstotkih
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Nizek deleZ bank v strukturi
izdajateljev kapitala pomeni
njihovo vedjo odvisnost od
drugih virov financiranja.
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Opomba: Centralna banka ni vkljucena.
Vir: Banka Slovenije, ECB

Struktura finan¢nih obveznosti financnega sektorja je v Sloveniji in evroobmodcju
razmeroma stabilna. ZmanjSevanje deleza lastniSkega kapitala v obdobju krize kaze na
relativno vecjo izpostavljenost slovenskega finan¢nega sektorja kapitalskim izgubam, kot
to velja za finan¢ni sektor evroobmocja. Ta sprememba je po letu 2007 znalilna za
celotno evroobmodje, vendar lahko v Sloveniji deluje bolj negativno, ker je delez kapitala
v strukturi obveznosti finanénega sektorja tretjino nizji kot v evroobmodju.

Struktura izdajateljev lastniSkega kapitala v Sloveniji se je stabilizirala pred zacetkom
krize in se skoraj nespremenjena ohranjala do lani. Dve tretjini lastniSkega kapitala
pripada sektorju podjetij. Financne institucije z 18% ostajajo zelo zadrzani izdajatelji
lastniSkega kapitala. U€inek je negativen zaradi ohranjanja razmeroma visoke odvisnosti
finan¢nih institucij od drugih virov, hkrati pa ne spodbuja razvoja Ze sicer plitvega
kapitalskega trga. Delez drzave oziroma drzavnih podjetij in paradrzavnih skladov kot
izdajateljev kapitala se je v Sloveniji lani sicer zmanjsal na raven leta 2005, vendar je tudi
to v primerjavi z evroobmocjem neobicajno.

Tudi v strukturi imetnikov lastniSkega kapitala v Sloveniji v primerjavi z evroobmocjem
izstopa drzava kljub zmanjSevanju njenega deleza v zadnjih dveh letih zaradi
zmanjSevanja kapitalskih nalozb. Stopnja lastniske integracije finan¢nih institucij je v
Sloveniji bistveno SibkejSa kot v evroobmodcju. Nizek in stagnirajo¢ delez finanénih
institucij je v skladu z razmeroma nizko razvitostjo kapitalskega trga.
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Slika 5.6: Struktura izdajateljev (levo) in imetnikov (desno) lastniskega kapitala v

odstotkih

Struktura izdajateljev v % Struktura imetnikov v %
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Opomba: Lastniski kapital — instrument F.5 delnice in drug lastniski kapital po definiciji ESA 95.
Vkljuuje delniski kapital, enote investicijskih skladov in lastnistvo v drugih
gospodarskih oblikah, kot so d. o. 0. in d. n. 0. Ob koncu leta 2009 je delez delniSkega
kapitala (ne glede na kotiranje na borzi) pomenil 47,9% celotnega lastniskega kapitala.
Vir: Banka Slovenije, ECB

LastniSko povezovanje v finan¢nem sektorju

Lastniska prepletenost med domacimi finan¢nimi institucijami je z 18% nizka in se leta
2009 ni spremenila. Lastniske povezave so razmeroma omejen kanal moznega prenosa
tveganj v finanénem sistemu. Sprememba, opazna lansko leto, je povecanje deleza
drzavnega lastniStva. V bancnem sektorju je na to vplivala dokapitalizacija SID banke.
Proces integracije finannega sistema v mednarodno gospodarsko okolje je lani z vidika
lastniskega povezovanja z 29-odstotnim delezem tujine ostal nespremenjen.

Slika 5.7:
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Tveganja v finanénem sistemu

Padanje gospodarske rasti je leta 2009 povecevalo previdnost pri odlo¢anju, zadrzevalo
odlocanje o investicijah v sektorju podjetij ter nakupih sektorja gospodinjstev. Na
obnaSanje slednjega so Se dodatno nespodbudno vplivale razmere na nepremi¢ninskem
trgu. Na njem sta presezna ponudba in z njo povezana pri¢akovanja o padanju cen mocno
znizala Stevilo transakcij. Kljub temu je sektor gospodinjstev ohranjal solidno raven
kreditno sposobnega povprasevanja v bankah, medtem ko se je razlika med
povprasevanjem in kreditno sposobnim povprasevanjem podjetij povecevala. Na banke se
je zacel prenasati del realiziranih tveganj iz sektorja podjetij s povecano financno
nedisciplino ter nizkim povprasevanjem. Banke so omejevale prenos tveganj v lastne
bilance z omejevanjem kreditiranja podjetij, kar je bilo predvsem znacilno za banke v
vecinski tuji lasti. Nekatere domace banke so omejevale prevzem tveganj s prenasanjem
dela kreditnega tveganja na drzavo s sodelovanjem v jamstveni shemi za podjetja.

Izpostavljenost bank do drugih finan¢nih posrednikov je ob koncu leta 2009 znasala le

4,6% financne aktive bank in je bila nizja kot leta 2007. Upostevajo¢ tudi delez
izpostavljenosti do zavarovalnic in pokojninskih skladov, je izpostavljenost ban¢nega

POROCILO O FINANCNI STABILNOSTI

ENN:

BANKA SLOVENIIE

EVROSISTEM

18

17 15

26 27 27

2005 2007 Q32009

Evroobmocje

LastniSka prepletenost v
finan¢nem sektorju se ne
povecuje.

NaloZbena izpostavljenost
bank do drugih finan¢nih
posrednikov je razmeroma
nizka.

47



BANKA SLOVENIJE

EVROSISTEM

sistema tveganjem nalozb v nebannem finanénem sektorju dokaj omejena. Zaradi
prevladujocega deleza posojil je koncentrirana predvsem v obliki kreditnega tveganja.

Tabela 5.2:  Nalozbeno povezovanje med slovenskimi finan¢nimi institucijami

2005 2007 2008 2009 2005 2007 2008 2009

Vrednost (v mio EUR)
nalozbe bank v DVP?
dana posojila bank
kapitalske nalozbe bank

% delez:

v celotni finanéni aktivi bank
med naloZzbami bank v DVP

med danimi posojili bank

med kapitalskimi nalozbami bank

Vrednost (v mio EUR)
nalozbe v vloge pri bankah
nalozbe v DVP bank
nalozbe v kapital bank

% delez:

v celotni fin. aktivi S.123 oz. S.125

med nalozbami v vloge pri bankah

med nalozbami v DVP
med kapitalskimi nalozbami

Izpostav lienost domacih bank do’

drugih fin. posrednikov (S.123) zavar. in pokoj. skl. (S.125)

867 2.124 2502  2.459 57 94 166 158
2 0 0 0 14 14 19 15
685 1.840 2.328 2.234 0 0 54 27
180 284 174 225 42 79 94 116
2,9 4,9 5,1 4,6 5,1 0,2 0,2 0,3 0,3
0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,2 0,2 0,3 0,2
4.1 6,1 6,4 5,9 6,4 0,0 0,0 0,1 0,1
15,3 15,9 11,0 12,0 12,9 3,6 4,5 5,9 6,2
Izpostav ljenost do domagcih bank s strani2

drugih fin. posrednikov (S.123) zavar. in pokoj. skl. (S.125)
590 930 603 581 816 983 1.288 1.433
408 602 321 318 384 495 687 732
132 132 105 73 359 383 421 530
51 196 178 191 72 106 181 171
8,7 8,3 6,6 6,3 20,9 16,5 21,8 21,4
93,8 99,1 98,2 98,2 99,4 93,6 98,0 99,1
28,6 37,2 38,9 29,9 15,1 12,2 12,9 14,3
1,8 3,7 6,2 6,5 9,7 5,8 12,9 10,5

Zavarovalnice in
pokojninskih skladi imajo
pri bankah ve¢ kot petino

svojih nalozb.

Denarni trg evroobmocja je
v letu 2009 zaznamovala
visoka presezna likvidnost.
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Opombe: V tabeli je prikazano nalozbeno povezovanje med ban¢nim sektorjem in sektorjema
drugih finanénih posrednikov (vkljucuje tudi investicijske sklade in lizinska podjetja) ter
sektorjem zavarovalnic in pokojninskih skladov.

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

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

* Dolznigki vrednostni papirji.

Vir: Banka Slovenije, SURS

V nasprotju z nizko izpostavljenostjo nalozb bank v neban¢nih finanénih institucijah so do

bank bolj izpostavljene zavarovalnice in pokojninski skladi. Prenos tveganj iz ban¢nega

sistema nanje je lahko vedji, saj je ob koncu leta 2009 1.433 mio EUR nalozb pri bankah
pomenilo dobro petino njihove finanéne aktive. V heterogeni strukturi nalozb
prevladujejo vloge pri bankah. Glede na pove€ano potrebo bank po virih dalj$ih ro¢nosti
zaradi pricakovanega zmanjSevanja vlog drzave in virov Evrosistema, bi bilo povecevanje
pokojninskega varcevanja pozitivno tudi z vidika financiranja bank. V primerjavi z letom

2007 in 2008 so lani zavarovalnice in pokojninski skladi moéneje povecali nalozbe v

dolzniske vrednostne papirje bank. Ta pozitivna sprememba bi lahko pri povecevanju

pokojninskega varCevanja bankam olajSala pridobivanje potrebnih virov in olajsala
pridobivanje dodatnega kapitala.

5.2 Domacdi financni trgi

5.2.1 Denarni trg

V letu 2009 so se razmere na denarnem trgu evroobmocja izboljsale. ECB je z
zagotavljanjem neomejene likvidnosti po fiksni obrestni meri tudi v letu 2009 nadaljevala
z dopolnjevanjem vloge denarnega trga pri prerazporejanju likvidnosti med bankami. Lani
sta nizka obrestna mera ECB in visoka presezna likvidnost znizali trzne obrestne mere na
zgodovinsko najnizje ravni. Presezna likvidnost se je odrazala v nizki EONI-i, ki se je
znizala pod klju¢no obrestno mero ECB, in v uporabi mejnega depozita pri ECB. Na
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slovenskem medbanénem trgu se je promet lani zmanjSal, ro¢nost poslov pa se je
podaljsala.

Obrestni meri EONIA in SI/ON sta se v lanskem letu moc¢no znizali. Znizanje obeh
obrestnih mer je bilo usklajeno in soCasno z znizevanjem obrestnih mer ECB. Tudi v
lanskem letu sta bili ravni SI/ON in medbancne obrestne mere na slovenskem denarnem
trgu nizji od ravni EONI-e. Povprec¢na raven slednje je v letu 2009 znasala 0,71%,
povpre¢na vrednost SI/ON 0,58%, medbanéne obrestne mere na slovenskem denarnem
trgu pa 0,62%.

Slika 5.8: Stanje danih in prejetih nezavarovanih depozitov slovenskih bank na
denarnem trgu evroobmodja (levo) in slovenskem (desno) denarnem trgu
v mio EUR ter gibanje obrestnih mer EONIA in medbanénem obrestne
mere na slovenskem denarnem trgu v odstotkih
800

3.000

Denarni trg slovenskih bank do | — EONIA (desno) 5,2 Slovenski denamni trg
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2.000
42 400
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M~ f2}
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Vir: Banka Slovenije

Slovenske banke so na denarnem trgu nezavarovanih medbanénih posojil evroobmodja
vse od prevzema evra neto upnice do tujine, vendar so se neto terjatve do tujine v letu
2009 in 2010 zmanjsale. Promet na medban¢nem depozitnem trgu se je lani zmanjsal za
slabo polovico, vendar so slovenske banke v letu 2009 Se ostale neto posojilodajalke do
tujine v visini 516 mio EUR (v letu 2008 pa 748 mio EUR).

Banke so lani trgovale z nekoliko daljSo ro¢nostjo posojil kot predlani, saj se je ta v
povprec¢ju podaljSala za 8 dni. Povprecna ponderirana ro¢nost posojil je znaSala 18 dni.
Rocnosti posojil med slovenskimi bankami oziroma slovenskih bank do tujih bank so bile
kraj$e od ro¢nosti prejetih posojil od tujih bank, saj so v povpredju znasale 16 oziroma 14
dni. Lani se je v strukturi ronosti depozitov na medbanénem depozitnem trgu skoraj
prepolovil delez depozitov ¢ez no¢, in sicer s 60% v letu 2008 na 34%. V letu 2009 se je
povecal odstotek prometa med bankami v Sloveniji v celotnem prometu na denarnem trgu
za 8 odstotnih tock na 30%, kar kaze, da so se tudi v Sloveniji banke bolj trgovale v
okviru nacionalnih meja.

Slika 5.9: Primerjava trzne obrestne mere EURIBOR z obrestno mero refinanciranja
ECB v odstotkih
55 mmRazlika (6M EURIBOR - ECB OM ref.) (desno 55
—OM refinanciranja ECB
4,5 —3-mesec¢ni EURIBOR 4,5
—6-mesecni EURIBOR
35 35
25 2,5
1,5 1,5

| ol Y o
LAl !

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Vir: Banka Slovenije

Obrestne mere na finanénih trgih so se zacele zniZzevati ze novembra in decembra 2008
oziroma socasno z znizevanjem obrestnih mer ECB. Po pojavu finanéne krize in
veckratnem znizanju klju¢nih obrestnih mer ECB se je mo¢no zmanjsal tudi razkorak med
obrestno mero EURIBOR in klju¢no obrestno mero ECB. Tako je npr. razlika med 6-
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Moc¢no zniZanje ravni
obrestnih mer v letu 2009.

— Medbanéna obrestna mera (desno) = 4,7

4,2
3,7
3,2
2,7

1.1.10
1.3.10

2,2
1,7

1,2
0,7
0,2

Neto terjatve slovenskih
bank do tujine na
mednarodnem trgu
nezavarovanih medbanénih
depozitov so se lani zniZale.

Zmanj$an obseg poslov na
slovenskem medbanénem
trgu in podaljSanje roc¢nosti
posojil med bankami v
Sloveniji.

Ravni obrestnih mer
EURIBOR so bile od
novembra 2009 nekoliko pod
ravnjo kljuéne obrestne mere
ECB.
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meseénim EURIBOR-jem in obrestno mero ECB od novembra lani postala celo

negativna.

Slika 5.10: Terjatve, obveznosti in neto pozicija poslovnih bank do Evrosistema v
mio EUR (levo) in sklad finan¢nega premozenja bank, ki je primeren za
zastavo pri Evrosistemu v mio EUR (desno)

2.250 4.500 100
2.000 Terjatve in obveznosti bank do Evrosistema Sklad finanénega premozenja bank -
1.750 Stanije terjatev do Evrosistema 4.000

1.500 mm Stanje prejetih posojil Evrosistema 3.500 80
1.250 —Razlika v mio EUR '
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Vir: Banka Slovenije

Povedevanje obsega sklada  Banke so ze jeseni 2008 zacele socasno povecevati zadolZzevanje pri Evrosistemu in sklad
primernega finanénega  primernega finan¢nega premozenja za zastavo pri operacijah z Evrosistemom. Gre za
premoZenja za zastavo pri  vrednostne papirje in posojila z lastnostjo, ki bankam omogocajo zavarovanje obveznosti
operacijah bankz  do Evrosistema. Obseg tega sklada se je do konca predlanskega leta povecal na 2,5 mrd
Evrosistemom v letu 2009. EUR, do konca junija 2009, ko je ECB izvedla prvo 12-mesec¢no operacijo dolgorocnega
refinanciranja, pa na 3,8 mrd EUR. Oktobra 2009 se je obseg sklada povecal nad 4 mrd

EUR in na tej ravni ostal tudi v prvem cetrtletju 2010.

Delez prostega sklada v skladu primernega finan¢nega premozenja za zastavo pri
operacijah z Evrosistemom je lani znasal razmeroma visokih 62%. Po tretji oziroma
zadnji 12-mesecni operaciji dolgoro¢nega refinanciranja pri ECB se je delez prostega
sklada znizal pod polovico. Zadolzenost bank pri Evrosistemu iz tega naslova pa se je
povecala na 2,1 mrd EUR.

Povprecni obseg drzavnih ~ Ministrstvo za finance RS je v letu 2009 izvedlo ve¢ avkcij kratkoro¢nih depozitov

depozitov pri bankah je v sredstev drzave pri bankah. Povprecen obseg depozitov Ministrstva za finance RS pri

letu 2009 dosegal 2,5- kratnik  bankah je lani s 3,5 mrd EUR bistveno presegal stanje depozitov v letu 2008, ko je
tistega v letu 2008.  povprecen znesek depozitov znasal 1,4 mrd EUR.

Slika 5.11: Obseg depozitov Ministrstva za finance Republike Slovenije pri bankah v
mio EUR
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3.500 Vezani depoziti ministrstva za
finance RS pri domacih bankah
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Vir: Banka Slovenije
5.2.2 Kapitalski trg

Leta 2009 se je indeks  Indeks Ljubljanske borze SBITOP je leto 2009 koncal 15,0% visje kot leto 2008. Od
SBITOP povecal za 15,0%. marca do junija se je indeks sicer strmo povecal, nato pa je obtical na zateCeni ravni
oziroma se celo nekoliko znizal do marca 2010. Podobno se je gibal indeks celotnega trga
delnic Ljubljanske borze LJSEX," ki je leta 2009 zrasel za 10,4%. To nestanovitno

gibanje je predvsem odraz negotovih gospodarskih razmer.

' Ljubljanska borza je marca 2010 spremenila poimenovanje in metodologijo izradunavanja svojih
indeksov. SBI 20 (SBI20) se je preimenoval v LISE Composite (LJSEX) in je postal indeks
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Vedina indeksov na svetovnih trgih je od marca 2009 naprej narasCala do februarske
zacCasne korekcije navzdol. Leta 2009 je indeks ameriskega trga S&P 500 zrasel za 23,5%,
evropski DJ Euro Stoxx 50 za 23,3%. Investitorji so tudi izkazali ponovno vecjo
nagnjenost k tveganju, saj so se indeksi manj razvitih trgov leta 2009 moc¢no povecali
(vzhodnoevropski MSCI Eastern Europe za 66,2%, kitajski Hang Seng za 82,7%). Na
manj likvidnih trgih ta gibanja niso bila tako izrazita (leta 2009 se je hrvaski CROBEX
povecal za 16,4%, stbski BELEX 15 za 17,4%). K tej skupini nelikvidnih trgov spada tudi
slovenski trg kapitala.

Slika 5.12: Letne rasti domacih (levo) in tujih (desno) borznih indeksov
120 120
100~ —SBITOP 100
80 —VEPVS 80
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40 40

20 20
0 0

-20 -20
40 40 ZDA (S&P 500)
h h —Zahodna Evropa (DJ Euro Stoxx 50)
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Vir: LJSE, Bloomberg

Vrednosti kazalnika P/E*® za delnice na Ljubljanski borzi, ki so bile leta 2007 precej vigje
od vrednosti kazalnikov za vodilne svetovne indekse, so se v preteklih dveh letih
postopno znizevale. Ob koncu leta 2009 so bile zmernejSe, a Se zmeraj vi§je kot vrednosti
za vodilne svetovne indekse. To pomeni, da so bile slovenske delnice relativno drazje in
zato manj privlacne za investitorje.

Tabela 5.3: Kazalnik P/E za prvo in standardno kotacijo Ljubljanske borze ter izbrane
svetovne indekse

LJSE LJSE  DJ EURO MSCI EM

Prva kot. Standardna kot. STOXX 50 S&P 500 DAX  EAST. EUROPE

Dec. 06 28,5 23,5 12,6 17,7 14,5 12,0

Dec. 07 33,8 32,6 12,2 17,3 13,7 12,6

Dec. 08 10,6 8,3 9,2 13,6 10,4 3,7

Dec. 09 19,4 23,0 16,5 18,0 60,2 16,0

Mar. 10 19,8 37,1 15,4 18,7 21,6 15,8
Vir: LJSE, Bloomberg

Trzna kapitalizacija delnic?' na Ljubljanski borzi je kljub rasti indeksov Ljubljanske borze
ob koncu leta 2009 ostala na enaki ravni kot ob koncu leta 2008. Leta 2009 je bilo z borze
izkljuceno vec¢ vrednostih papirjev, saj so podjetja zniZevala stroske na vseh ravneh. Leta
2009 so bile iz trgovanja in kotacije izkljucene delnice 8 podjetij (od tega MIP in Infond
Holding zaradi zacetka postopka stecaja, druge zaradi sklepa skups$¢ine o umiku iz
organiziranega trga). Kljub temu se je koeficient obracanja sredstev povecal zaradi
izkljucitev pretezno nelikvidnih delnic. Promet je bil leta 2009 ponovno nizek, povpreéni
mesecni promet je bil s 60,0 mio EUR za 24,4% nizji kot leta 2008.

Trzna kapitalizacija obveznic se je leta 2009 povecala za 60,2%, predvsem zaradi novih
izdaj drzavnih obveznic. Samo izdaje obveznic RS64, RS65 in RS66 v skupni nominalni
vrednosti 4 mrd EUR so zajemale 37,9% celotne trzne kapitalizacije obveznic ob koncu
leta 2009. Sorazmerno obseznega povecanja trgovanja na Ljubljanski borzi ni bilo, saj je
vefina trgovanja s temi vrednostnimi papitji potekala zunaj organiziranega trga
Ljubljanske borze (prek sistema MTS Slovenia). Promet z obveznicami je bil leta 2009
ponovno nizek. Povpre¢ni mesecni promet je bil s 13,0 mio EUR za 39,2% nizji kot leta

ey

celotnega trga delnic Ljubljanske borze, SBI TOP (SBITOP) pa ostaja ,,blue-chip* indeks
Ljubljanske borze in se hkrati uporablja kot ,,benchmark® indeks.
% Kazalnik P/E odraza razmerje med tetajem delnice in zadnjim letnim &istim dobi¢kom na delnico.
! V vrednost trzne kapitalizacije delnic in v vrednosti prometa z njimi niso vkljugene delnice
investicijskih druzb.
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Leta 2009 se je povecala
trZna kapitalizacija obveznic
na Ljubljanski borzi za
60,7%, trzna kapitalizacija
delnic pa je ostala
nespremenjena.

Izbolj$anje koeficienta
obracanja sredstev lastniSkih
vrednostnih papirjev.
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Tabela 5.4: Pregled slovenskega organiziranega trga kapitala
2005 2006 2007 2008 2009 Mar.2010
Delnice
Trzna kapitalizacija
(vmrd EUR) 6,7 11,5 19,7 8,5 8,5 8,4
v % BDP 24,2 38,7 58,7 22,8 24,2 23,9
letna rast (v %) -5,9 72,0 71,5 -57,1 -0,1 -1,3
delez tujcev (v %) 3,3 4.8 59 71 7,2 9,0
Promet
(vmrd EUR) 0,94 1,45 3,03 0,95 0,72 0,04
v % BDP 34 4.9 9,0 2,6 2,1 0,1
letna rast (v %) 1,0 543 109,1 -68,6 -244 -93,8
Letna rast SBI TOP 2,8 56,6 71,0 -66,1 15,0 13,6
P/E (Prva kotacija) 21,3 28,5 33,8 10,6 19,4 19,8
Divid. donos (Prva kot.) 14 1,2 1,0 3,9 2,1 2,0
Obvezice
Trzna kapitalizacija
(vmrd EUR) 6,0 6,6 59 6.8 10,8 13,1
v % BDP 21,9 223 17,6 18,3 30,9 37,4
letna rast (v %) 31,0 9,6 -10,5 14,5 59,2 20,8
Promet
(vmrd EUR) 0,75 0,19 0,17 0,26 0,16 0,02
v % BDP 2,7 0,6 0,5 0,7 0,4 0,1
letna rast (v %) 58,1 -74,9 -11,8 549 -39,2 -87,5

Opomba: Investicijske druzbe in vzajemni skladi, ki kotirajo, niso vklju¢eni v podatkih. V prometu
80 upostevani sveznji.
Vir: LJSE, SURS

Slika 5.13: Trzna kapitalizacija na Ljubljanski borzi v mrd EUR in letni koeficient
obracanja sredstev (KOS)
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Opomba: Investicijske druzbe in vzajemni skladi, ki kotirajo, niso vklju¢eni v podatkih. Koeficient
obracanja sredstev (KOS) je razmerje med letnim prometom in trzno kapitalizacijo ob
koncu obdobja. V prometu so upostevani sveznji.

Vir: LISE

Medtem ko je bilo na razvitejsih trgih v obdobju krize opaziti trend migracije vlagateljev
z zunajborznih trgov na organizirane trge, v Sloveniji tega trenda ni. Leta 2009 je 93,2%
celotnega prometa z vrednostnimi papirji, ki kotirajo na Ljubljanski borzi, potekalo zunaj
organiziranega trgovanja. Leta 2008 je ta delez znasal 81,6%, leta 2007 59,8%. Vecina
zunajborznega prometa z obveznicami je opravljenega z drzavnimi vrednostnimi papirji
prek sistema MTS Slovenia. Delez zunajborznih preknjizb delnic v primerjavi z borznimi
posli (navadni in sveznji) ostaja Se zmeraj na relativno visoki ravni. Leta 2009 je znaSal
67,2%, kar je za 7,9 odstotne tocke manj kot leta 2008, a Se vedno 5,8 odstotne tocke veé
od deleza v letu 2007. Vecjih sprememb v lastni$tvu delnic prve in standardne kotacije ni
bilo.
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Slika 5.14: Delez trgovanja z delnicami, ki kotirajo na Ljubljanski borzi, po na¢inu

transakcije
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Vir: LJSE
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Certifikati tujih bank na delnice slovenskih podjetij

V prejsnjih letih je trgovanje s certifikati tujih bank na delnice slovenskih podjetij
pomembno vplivalo na gibanje te¢ajev na slovenskem kapitalskem trgu. Nizka likvidnost
trga in padajoCe gibanje teCajev do marca 2009 sta poskrbela za predCasno zapadlost
veéine teh instrumentov in tudi za dodatno pozornost izdajateljev pri izdajah tovrstnih
produktov in pozornost investitorjev pri nakupu. Pomemben ucinek je imel tudi zacetek
veljave Zakona o dobic¢ku od odsvojitve izvedenih finan¢nih instrumentov julija 2008, ki
je tako Se dodatno znizal likvidnost slovenskega kapitalskega trga.

Slika 5.15: Stevilo zapadlih certifikatov knock-out, izdanih na slovenske delnice ali
na indekse, ki vkljucujejo slovenske delnice, in gibanje volatilnosti
osrednjega slovenskega borznega indeksa SBI TOP
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Opomba: Volatilnost indeksa je izracunana kot standardni odklon dnevnih odstotnih sprememb
zakljuénih vrednosti indeksa v mesecu, pomnozen s kvadratnim korenom Stevila
trgovalnih dni v letu (metodologija poroc¢anja WFE in FESE).

Vir: LJSE, FESE, Stuttgartska borza

Ker je bila ve€ina certifikatov, izdanih na slovenske delnice, ,,dolgih®, jih je najvec
zapadlo od zacetka krize avgusta 2007 do marca 2009. Trenutno je zaradi pomanjkanja
ustreznih zavarovalnih instrumentov obseg izdanih ,kratkih“ certifikatov na delnice
slovenskih podjetij e vedno nizek. Prav tako se je zaradi rednih in pred¢asnih zapadlosti
mocno znizal obseg ,,dolgih“ certifikatov — nalozbenih in tistih z vzvodom. Obseznejse
zamenjave zapadlih certifikatov z novimi izdajami ni bilo.

Korelacijski koeficient med Stevilom pred¢asno zapadlih certifikatov in volatilnostjo
indeksa SBITOP je v obdobju 2007-2009 znasal 0,77. Pred¢asne zapadlosti certifikata
knock-out so pogostejse v obdobju visoke volatilnosti, saj izdajatelj tezje dolo¢i mejo
knock-out, katere tecaj v takih razmerah ne bi presegel. Po drugi strani sama zapadlost
certifikata in poslediéno zaprtje pozicije izdajatelja certifikata v razmerah nizke
likvidnosti povzroci Se dodatno povecanje volatilnosti tecaja.
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Vecina certifikatov tujih
bank na delnice slovenskih
podjetij je pred¢asno zapadla
v obdobju od zacetka krize
avgusta 2007 do marca 2009.
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Povecano zanimanje tujcev
za slovenske dolZniske
vrednostne papirje.
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NaloZbeno povezovanje s tujino

Leta 2009 so se izrazito povecale nalozbe tujcev v slovenske vrednostne papirje v
primerjavi z letom 2008. Tujci so leta 2009 z 31,0 mio EUR neto kupili za 24,0% vec
delnic slovenskih izdajateljev kot v letu 2008. Kljub temu je ta znesek za 84,1% nizji od
vrednosti neto nakupov iz obdobja pred izrazito rastjo teCajev 2002—2005. Izrazito so se
povecali neto nakupi tujcev slovenskih obveznic, saj je bil obseg neto nakupov obveznic
lani s 3.403,6 mio EUR skoraj trikrat vecji kot v letu 2008.

Slika 5.16: Meseéne neto nalozbe rezidentov v tujino (levo) in nerezidentov v

Slovenijo (desno) v mio EUR
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Opomba: Med neto nakupi obveznic, ki so jih opravili nerezidenti, za leto 2008 ni upostevana
drzavna obveznica RS63, izdana na MTS Slovenia.
Vir: KDD, Banka Slovenije, lastni preracuni

Delez tujcev v trzni kapitalizaciji delnic, ki kotirajo na Ljubljanski borzi, se je ohranil na
nizki ravni. Leta 2009 se je povecal s 7,06% na 7,18%. Delez tujcev v vseh lastniskih

RS65, RS66 in RS67.  vrednostnih papirjih slovenskih izdajateljev se je povecal s 14,7% na 15,6%. Leta 2009 so
tuji investitorji kupovali predvsem dolzniske vrednostne papirje, saj se je njihov lastniski
delez povecal s 23,8% na 43,3%. Najvecje zanimanje je bilo ob izdajah drzavnih obveznic
RS64, RS65, RS66 in RS67. Najvecji kupci so bili rezidenti Velike Britanije,
Luksemburga in Avstrije. Tako se je struktura tujih lastnikov slovenskih vrednostnih
papirjev lani precej spremenila. Leto 2009 je tudi prvo, ko je delez tujih lastnikov
lastniSkih vrednostnih papirjev nizji od deleza dolzniskih vrednostnih papirjev, kar
nakazuje na spremembo politike nalozb tujih investitorjev.

Slika 5.17: Stanje nalozb nerezidentov v vrednostne papirje slovenskih izdajateljev v
mrd EUR (levo) in njihova regijska struktura (desno)
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Opomba: Vkljucene so nalozbe v kotirajoce delnice in obveznice ter tiste, ki ne kotirajo na borzi.
EU3 — Velika Britanija, Danska, Svedska
EU16 — evroobmodje
EXYU - drzave nekdanje Jugoslavije
Vir: KDD, lastni prerac¢uni

Umik naloZb iz tujine v prvi
polovici 2009 in ponovne
naloZbe v tujino v drugi
polovici 2009 in v zacetku
2010.
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Rezidenti so lani neto kupili za 151,1 mio EUR tujih delnic. Najve¢ neto nakupov tujih
lastniSkih vrednostnih papirjev je leta 2009 opravil zavarovalni$ki sektor; pretezno v
evroobmocju (48,1 mio EUR) in na obmoc¢ju drzav nekdanje Jugoslavije (29,6 mio EUR).
Banke so neto kupovale delnice drzav nekdanje Jugoslavije (32,4 mio EUR) ter prodajale
vrednostne papirje ZDA (10,0 mio EUR). Drugi finan¢ni posredniki so neto kupovali
delnice ZDA (23,0 mio EUR), evroobmogja (16,6 mio EUR) in Svice (8,4 mio EUR),
medtem ko so neto prodajali predvsem delnice iz drzav BRIK* (14,5 mio EUR).
Predvsem v drugi polovici leta 2009 in v zacetku 2010 je opazen trend poveCevanja

2 Brazilija, Rusija, Indija, Kitajska
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nalozb rezidentov v tujini. Najbolj se je povecal obseg nalozb v drzavah evroobmodja,
ZDA in BRIK, v slednjih predvsem zaradi povecanja tecajev delnic.

Bancni in javni sektor sta bila leta 2009 najvecja neto prodajalca dolzniskih vrednostnih
papirjev; banke 336,3 mio EUR in javni sektor 62,1 mio EUR. Neto nakupe so opravili
zavarovalniski sektor, gospodarstvo in gospodinjstva, a v precej nizjem obsegu. Predvsem
pri bankah je $lo v prvi polovici leta 2009 za nadaljevanje trenda umika sredstev iz tujine.
V drugi polovici leta 2009 in v zafetku 2010 je opazen trend ponovnega plasiranja
sredstev bank v tuje vrednostne papirje tudi kot posledica postopne normalizacije razmer.

Predvsem v portfelju tujih obveznic so izrazito prevladovale obveznice evroobmocja, saj  Povecan obseg nalozb v

so tovrstne obveznice presegale 80% portfelja dolzniskih vrednostnih papirjev. Pri  drZave evroobmocja, ZDA in
upravljanju portfelja tujih delnic je bila znacilna vecja diverzifikacija, kar je v skladu z  BRIK.

dobro prakso upravljanja premozenja. Tu se je leta 2009 znizal delez nalozb v drzave

nekdanje Jugoslavije s 30% na 25% vrednosti portfelja. Delez nalozb v BRIK, ZDA in

evroobmodje se je povecal. To nakazuje razli¢no dinamiko tec¢ajev na teh trgih in na delni

umik s trgov nekdanje Jugoslavije, kjer sta ozivljanje gospodarstva negotovo in rast

borznih tecajev relativno pocasna.

Slika 5.18: Regijska struktura nalozb rezidentov v tuje vrednostne papirje v odstotkih
— celotnih (levo), posebej v obveznicah in delnicah (desno)
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EXYU — drzave nekdanje Jugoslavije
Vir: Banka Slovenije
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Tabela 5.5: Pregled nalozbenega povezovanja s tujino

2005 2006 2007 2008 2009 Mar.10
NaloZbe rezidentov v tujino

Delnice
stanje (vmrd EUR) 1,5 2,6 41 2,3 29 3,1
v% BDP 6,3 11,0 11,7 6,2 8,3 8,8
letna rast (v %) 192,8 73,7 55,9 -43.2 255 -16,8
delezvstanju vseh izdanih slo. LVP (v %) 8,0 10,7 11,9 94 12,4 13,3
neto nakupi (vmrd EUR) 0,76 0,83 1,04 0,00 0,15 0,14
Obveznice
stanje (vmrd EUR) 15 29 57 53 5,2 58
v% BDP 6,4 12,1 16,4 14,4 14,9 16,6
letna rast (v %) 89,2 89,7 952 -5,7 -2,6 1249
delez vstanju vseh izdanih slo. DVP (v %) 20,6 37,5 87,3 74,6 43,2 42,7
neto nakupi (vmrd EUR) 0,77 1,38 287 -022 -0,27 0,55
NaloZbe nerezidentov v Slovenijo
Delnice
stanje (vmrd EUR) 2,5 3,2 4.2 3,6 3,6 3,7
v% BDP 8,3 10,7 12,2 9,7 10,4 10,7
letna rast (v %) 13,0 28,5 306 -148 1,2 0,3
delezvstanju vseh izdanih slo. LVP (v %) 13,5 13,3 12,3 14,7 15,6 16,0
neto nakupi (vmrd EUR) 0,13 0,28 0,48 0,02 0,03 0,03
Obveznice
stanje (vmrd EUR) 0,5 0,9 0,8 1,7 5,2 75
v% BDP 1,6 3,0 24 4,6 14,9 21,6
letna rast (v %) 172,8 85,2 -7,4 103,2 205,1 1925
delez vstanju vseh izdanih slo. DVP (v %) 6,7 11,8 129 23,8 43,2 55,5
neto nakupi (vmrd EUR) 0,15 0,38 0,11 0,89 3,40 2,35

Opomba: Za leto 2010 so upostevani le neto nakupi prvih treh mesecev. Upostevane so vse
nalozbene nerezidentov v Slovenijo, v kotirajoce in nekotirajo¢e vrednostne papirje.
DVP — dolzniski vrednostni papirji, LVP — lastniski vrednostni papirji.

Vir: KDD, Banka Slovenije, SURS, lastni preracuni

Okvir 5.1: Ljubljanska borza, skupina CEESEG in spremembe na slovenskem organiziranem trgu kapitala

Dunajska borza je 20 junija 2008 postala 81-odstotna lastnica Ljubljanske borze. Z vkljuéitvijo v skupino borz CEE
Stock Exchange Group (CEESEGQG) sta Ljubljanska borza in z njo tudi slovenski kapitalski trg postala del regijskega trga
srednje in vzhodne Evrope in s tem pridobila nove moznosti razvoja in rasti. Skupino CEESEG so ob koncu leta 2009
sestavljale borze na Dunaju, v Ljubljani, Budimpesti in Pragi.

Ena najpomembnejsih aktivnosti Ljubljanske borze v letu 2010 je uvedba trgovalne platforme Xetra, ki jo bo Ljubljanska
borza uvedla v septembru 2010. Xetra je mednarodna trgovalna platforma, ki jo uporablja ve¢ kot 250 finan¢nih druzb z
ve¢ kot 4.800 borznimi posredniki. Investitorji dostopajo do Xetre neposredno iz 18 evropskih drzav in drzave Srednjega
vzhoda. Xetra, ki bo uvedena v sodelovanju z borznimi ¢lani, je nadaljnje gonilo priblizevanja mednarodno uveljavljenim
praksam na kapitalskih trgih in na njeni podlagi se pricakujejo bolj$a prepoznavnost in delovanje trga, predvsem zaradi
povecanega interesa mednarodnih investicijskih podjetij in bank, prihod novih tujih portfeljskih vlagateljev, moznost
kotacije novih finan¢nih produktov, slovenskim borznim ¢lanom pa pozneje dostop do drugih trgov.

Ljubljanska borza je marca 2010 spremenila poimenovanje in metodologijo izracunavanja svojih indeksov. Namen
sprememb je bil povecati trzno usmerjenost indeksov in harmonizacijo standardov v skupini CEESEG. Hkrati se je
spremenila metodologija izracunavanja indeksov, ki se je poenostavila in prilagodila potrebam trznih produktov. SBI 20
(SBI20) se je preimenoval v LJSE Composite (LJSEX) in je postal indeks celotnega trga Ljubljanske borze, ki meri
donosnost celotnega slovenskega organiziranega trga delnic. SBI TOP (SBITOP) ostaja ,,blue-chip* indeks Ljubljanske
borze in se hkrati uporablja kot mera, ki obves¢a o gibanju cen le najvecjih in najlikvidnejsih delnic na organiziranem
trgu.
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Slika 5.19: Kontinuiteta indeksov Ljubljanske borze

1000

Vir: LJSE

Ljubljanska borza je pripravila nacrt bodocega razvoja in rasti slovenskega kapitalskega trga, ki naj bi v prihodnjih letih s
spremenjenim modelom financiranja podjetij podprl prestrukturiranje slovenskega gospodarstva zato, da bi dosegel novo
rast in vi§jo dodano vrednost. Ljubljanska borza bo skupaj z udelezenci trga zastavila novo strategijo kapitalskega trga,
vzpostavila nove poslovne modele, storitve in produkte ter zagotovila mednarodno primerljivo trgovalno in poravnalno
infrastrukturo.

Kljucni problemi financiranja podjetij z uporabo instrumentov kapitalskega trga so povezani predvsem z davéno
zakonodajo in infrastrukturo poravnave. Izdajatelji finanénih produktov izpostavljajo predvsem neugodno ureditev
obdavcitve izvedenih finan¢nih produktov in davek po odbitku. Tuji investitorji pa izpostavljajo preve¢ zapletene
postopke obstojece poravnave oziroma pomanjkanje ureditve alternativne poravnave, ki pozna fiduciarne racune
(posredni kliring, neto poravnava), kot je to ustaljena praksa v tujini. Ljubljanska borza si tudi prizadeva, da bi se izhodna
strategija izvedla z IPO-ji prek borze, saj bi tako lahko pozivili slovenski organiziran trg kapitala, povecali likvidnost ter
transparentno in urejeno izvedli prodajo delezev drzave v gospodarstvu. Prav tako se Ljubljanska borza zavzema za
uvedbo pokojninske reforme s tretjim stebrom, za uvedbo osebnih ra¢unov in za stimuliranje vlaganj v slovenske
vrednostne papirje, ki bi pripomogli k razcvetu kapitalskega trga.

Nova vloga in strategija kapitalskega trga bo javnosti predstavljena junija 2010 in bo upostevala potrebe prestrukturiranja
slovenskega gospodarstva ob izkori$¢anju novih priloznosti, ki se odpirajo z vkljucitvijo Ljubljanske borze v skupino
borz CEESEG.

Okvir 5.2: Protikrizni ukrepi Evrosistema in drzave

1. Ukrepi Evrosistema

Evrosistem je sredi leta 2009 svoj nabor instrumentov razsiril s petimi nestandardnimi ukrepi: s povecanjem Stevila in
frekvence operacij glavnega refinanciranja, razsiritvijo nabora primernega finanénega premozenja, s polno dodelitvijo
povprasevanih sredstev po enotni, vnaprej znani obrestni meri pri vseh operacijah glavnega refinanciranja in operacij
dolgorocnega refinanciranja, s posojanjem v tujih valutah (USD in CHF) in z izvajanjem programa nakupov kritih
obveznic.

2. Jamstvo za vloge varcevalcev

a) Neomejeno jamstvo za vloge v bankah in hranilnicah s sedezem v Republiki Slovenije, ki je bilo uvedeno novembra
2008, velja do 31. decembra 2010. Kritje za izplacilo vlog vlagateljem, ki so po zakonu upraviceni do izplacila
zajamcenih vlog, do viSine osnovnega najviSjega zneska zajamcene vloge zagotovijo banke, nad tem zneskom pa
Republika Slovenije. Ce banke ne bi mogle zagotoviti zadostnih sredstev, tudi za te vloge jaméi drzava. Z Zakonom o
znesek zajamcene vloge z 22.000 EUR na 50.000 EUR, kar pa za vlagatelje zaradi neomejenega jamstva do 31. decembra
2010 ne pomeni spremembe. Vpliva le na obveznost bank in hranilnic, ki bi ob stecaju katere med njimi jamcile za
izplacilo vlog posameznemu vlagatelju, ki bi izpolnjeval predpisane pogoje, do povecanega zneska.

b) Povecanje zneska zajamcene vloge je posledica sprejema Direktive Evropskega parlamenta in Sveta o spremembah
Direktive 94/19/ES o sistemih zajamc¢enih vlog glede stopnje kritja in rokov za izplacilo iz marca 2009. Direktiva doloca,
da naj bi drzave zaradi ohranitve zaupanja vlagateljev in cilja vecje stabilnosti na finan¢nih trgih najnizjo stopnjo kritja za
vloge povisale na najmanj 50.000 EUR. Da bi zavarovali potrosnike in zagotovili financno stabilnost v Skupnosti ter se
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izognili izkrivljanju konkurence med drzavami Clanicami, bi se moralo kritje celotnih vlog do 31. decembra 2010
povecati na poenoteni znesek 100.000 EUR. Direktiva Se doloca, da se praviloma trimesecno obdobje izplacila
zajamcCenih vlog skrajSa na dvajset delovnih dni, zavezuje kreditne institucije, da ustrezno obvestijo vlagatelje, drzave pa,
da zagotovijo pogoje za cezmejno sodelovanje oziroma sklepanje sporazumov med sistemi zajamcenih vlog.

3. Izdajanje obveznic drZave, javni dolg in vloge drZave pri bankah

a) Izdajanje obveznic: drzava se je leta 2009 in v prvem Ccetrtletju 2010 z izdajo petih obveznic vecinoma tujim
investitorjem skupaj zadolzila za 6,5 mrd EUR.

Tabela 5.6: Izdane obveznice drzave v obdobju januar 2009—marec 2010

Obv eznica Datum izdaje’ Vrednost v mrd EUR Roénost (leta) Kuponska obr. mera (v %)
RS64 5. februar 2009 1,0 3 4,250
RS65 2. april 2009 15 5] 4,375
RS66 9. september 2009 1,5 15 4,625
RS67 26. januar 2010 1,5 10 4,125
RS68 17. marec 2010 1,0 5] 2,750
Opomba: Kot datum izdaje je uposStevan vpis v KDD oziroma datum zacetka obrestovanja obveznice.

Vir: Ministrstvo za finance

b) Javni dolg:' spremembe v javnih financah v zadnjem letu odraZajo odziv drZave na izrazito negativna
makroekonomska gibanja. Drzava je poskusala omiliti negativna gibanja na strani povprasevanja in za 3,1% zviSala svojo
konéno potrosnjo, obenem pa so se zaradi padca BDP moc¢no zmanjsali davéni prihodki. Poslabsanje javno-finan¢nega
polozaja je bilo neizogibno in precej$nje: primanjkljaj drzave se je s 5,5% povecal nad maastrichtsko mejo, dolg drzave
pa je s povecanjem za 13 odstotnih tock BDP narastel na 35,9%. Hkrati se je leta 2009 povecalo tudi stanje porostev
drzave s 4,7 na 7,1 mrd EUR, ki bi pri unovcevanju e povecala dolg drzave.

¢) Vloge drzave pri bankah: drzava je z izdajanjem obveznic v razmeroma kratkem obdobju in v negotovih razmerah na
finanénih trgih z izdajo obveznic pridobila precejsnja sredstva. Del je bil namenjen in porabljen za odplacila dolgov, del
za financiranje tekoce porabe, del pa z razli¢nimi roénostmi nalozen v obliki vlog v slovenskih bankah.

4. DrZavna porostva za izdajo obveznic bank

Banke so Sele v drugi polovici leta izkoristile moznosti pridobivanja virov z izdajo vrednostnih papirjev z garancijo
drzave. Potem ko je Vlada RS sprejela sklep o izdaji porostva NLB d.d. 5. marca 2009, je navedena banka koncala izdajo
triletne obveznice 23. julija v vrednosti 1,5 mrd EUR, s 3,25% nespremenljivo obrestno mero in donosom ob izdaji v
visini 105 baziénih tock nad referen¢no obrestno mero za zamenjavo. Sredi septembra je sledila Abanka Vipa d.d, ki je na
mednarodnem kapitalskem trgu prodala izdajo 3-letne obveznice s porostvom Republike Slovenije v vrednosti 0,5 mrd
EUR ter donosom v visini trimeseénega EURIBOR-ja, povecanega za 100 bazi¢nih tock. Precej$nje povprasevanje na
trgu je dokazalo, da si pri navedeni ceni vecje slovenske banke s porostvom drzave lahko zagotovijo dolgoroéne vire na
mednarodnih trgih v potrebni viSini. Sprememba davéne regulative je v prvih mesecih leta 2010 povecala negotovost
bank in z zadrzanjem pripravljenih izdaj obveznic v nekaterih bankah ovirala ban¢ni sistem pri zagotavljanju optimalne
strukture virov financiranja.

5. Aktivnosti SID banke d.d.

Drzava je z aktivnostmi SID banke, ki je v njeni lasti, blaZila zastajanje kreditiranja. Ze v zacetku leta 2009 je SID banka
investitorjem, ve¢inoma bankam, prodala drugo zaporedno izdajo obveznic S101 v visini 250 mio EUR ter nato 229 mio
EUR z izdajo pridobljenih sredstev namenila poslovnim bankam v obliki dolgoro¢nih kreditov. Hkrati je SID banka z
izdajami dolzniSkih vrednostnih papirjev na mednarodnih trgih in z zadolzevanjem na medbancnem trgu lani skupaj
pridobila za 1,5 mrd EUR virov. Intenzivnost interveniranja drzave prek SID banke odraza dejstvo, da se je obseg
bilan¢ne vsote SID banke lansko leto povecal za 937 mio EUR oziroma za 45%. Vecino sredstev je banka v skladu s
svojo specificno vlogo v sistemu usmerila v dolgoro¢na posojila bankam, manj$i del pa v neposredno kreditiranje
podjetij. Nato je SID banka aprila 2010 izdala $e 5-letno obveznico v vrednosti 750 mio EUR z donosom ob izdaji v
visini 63 bazi¢nih tock nad referenéno mero obrestne zamenjave.

5.1 Jamstvena shema za posojila podjetjem
a) Osnovna dejstva: SID banka je med 19. junijem 2009 in 24. februarjem 2010 za racun Republike Slovenije
organizirala deset drazb za banke, na katerih so lahko pridobile deleze jamstvene kvote Republike Slovenije bank za

posojila podjetjem. Vsaj na eni drazbi je sodelovalo 13 bank, 11 med njimi pa je na osnovi jamstvene sheme odobrilo
posojila.
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Tabela 5.7: Znacilnosti drazb ter Stevilo in vrednost odobrenih posojil podjetjem — stanje 24. marca 2010
Drazba Najv. st. tveganja Kvota jamstva drzave (mio EUR) Delez porabljene Odobrena posojila
St. Datum drzave (v %) razpisana dodeljena porabliena v dodelj. kvoti (v %) Stevilo vrednost (v mio EUR)
1. 19.6.09 50 60,0 60,0 2,7 4,5 19 7,4
2. 24.6.09 40 150,0 149,8 37,9 25,3 48 119,1
3: 9.7.09 35 100,0 100,0 32,7 32,7 76 107,6
4. 9. 9. 09 35 50,0 49,8 36,5 73,3 71 108,1
58 26.10.09 50 50,0 49,8 30,8 61,8 46 62,1
6. 26.10.09 35 50,0 49,7 41,5 83,5 85 122,3
7. 21.12.09 35 50,0 49,9 23,6 47,3 55 67,9
8. 14.1.10 50 50,0 49,7 6,2 12,5 18 12,4
9. 24.2.10 35 50,0 31,8 8,8 27,7 8 25,1
10. 24.2.10 35 50,0 31,7 0,5 1,6 5 1,6
Skupaj 660,0 622,2 221,3 35,6 431 633,7

Opomba: Podatki v tabeli so dokon¢ni za prvih sedem drazb. Razlika med deveto in deseto drazbo je, da lahko banke z jamstvi
devete drazbe kreditirajo tudi podjetja bonitetnega razreda C.
Vir: SID d.d.

b) Odziv na jamstveno shemo v obdobju od julija do februarja 2010: jamstvena shema je dejansko zacela delovati s
podpisom prvih pogodb med SID banko in poslovno banko ter poslovno banko in podjetjem sredi julija 2009. Podjetja so
se na ponudbo bank odzvala poleti po drugi in tretji drazbi. Drzava je nato zmanjsala razpisane kvote naslednjih drazb in
tako povecala izkoris¢enost bankam dodeljenih kvot jamstva. Septembra, predvsem pa na obeh drazbah ob koncu
oktobra, je bil odziv bank in podjetij najvecji, Stevilo in vrednost posojil na podlagi decembrske sedme drazbe pa sta bili
nizja. Posojilojemalci prejemajo sredstva z dolo¢enim zamikom in lahko tudi v ve¢ transah. Podjetja so si na podlagi
prvih treh drazb pridobila vire, ki so jih ve¢inoma ¢rpala od avgusta do oktobra, nato pa so se na ponudbo bank ponovno
izraziteje odzvala po peti in Sesti drazbi SID banke ob koncu oktobra. Ob poenostavitvi, da so podjetja do konca februarja
2010 ¢rpala vsa odobrena sredstva na podlagi posojil prvih sedmih drazb, so od srede julija lani do konca februarja letos
na osnovi jamstvene sheme prejela 594,6 mio EUR novih posojil.

c¢) Odzivnost skupin bank ter boniteta posojil: velike domace banke so odobrile dobre tri ¢etrtine vseh posojil, odobrenih
podjetjem na osnovi jamstvene sheme. Hkrati je bonitetna struktura podjetij, ki so prejela posojila iz jamstvene sheme od
velikih domacih bank glede na skupino bank v vecinski tuji lasti, precej manj ugodna. Banke v vecinski tuji lasti so si
sicer ze na prvih dveh drazbah zagotovile vec¢ jamstev kot v vseh naslednjih osmih skupaj, vendar so bile nato pri
kreditiranju izrazito konservativne. Velike domace banke so si s sodelovanjem v jamstveni shemi poslabsale kakovost
portfelja, vendar pozitivno vplivale na kreditno rast. Njihovo tveganje je najbolj koncentrirano v 67 posojilih, ki so jih v
skupni vrednosti 91,6 mio EUR odobrila podjetjem v bonitetnem razredu C. Banke v vecinski tuji lasti so o€itno usmerile
poslovno politiko v zadrzevanje deleza na trgu z usmeritvijo v kreditiranje gospodinjstev, v sektorju podjetij pa
kreditiranje omejujejo le na najkakovostnejSe komitente. Slednje potrjuje primerjava bonitetne strukture njihovih posojil
na osnovi jamstvene sheme in vseh njihovih posojil podjetjem.
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Tabela 5.8: Bonitetna ocena posojilojemalcev po skupinah bank po prvih desetih avkcijah jamstvene sheme — stanje
24. marca 2010 v mio EUR
Bonitetni razred Posojila jamstvene sheme Posojila (v %)
Skupine bank Stevilo Delez (v %) (v mio EUR) Delez (%) podjetiem vsem komitentom
Velike domace banke A 83 25,2 160,3 33,3 52,5 68,1
B 180 54,5 229,9 47,7 39,7 26,6
C 67 20,3 91,6 19,0 4,2 2,6
Skupaj 330 100,0 481,8 100,0 96,4 97,3
Majhne domace banke A 9 36,0 8,7 41,5 60,4 71,2
B 8 32,0 8,4 40,2 30,5 22,5
C 8 32,0 3,8 18,2 4,7 3,2
Skupaj 25 100,0 20,8 100,0 95,6 96,9
Banke v vecinski tuji lasti A 24 31,6 98,0 74,8 77,1 81,4
B 44 57,9 25,2 19,3 18,0 14,5
C 8 10,5 7,8 6,0 3,2 2,0
Skupaj 76 100,0 131,0 100,0 98,2 97,8
V JS sodel. banke / b. sistem A 116 26,9 267,0 42,1 61,8 72,6
B 232 53,8 263,5 41,6 31,3 22,4
C 83 19,3 103,2 16,3 3,9 2,4
SKUPAJ 431 100,0 633,7 100,0 96,9 97,5

Opomba: Zaradi vsebinskega razloga podatki o posojilih ban¢nega sistema zajemajo vsa posojila in ne razvrscene aktive, ki je
obicajno osnova za izraCunavanje bonitetne strukture. Izraunani so po stanjih novembra 2009, priblizno na polovici
obdobja, na katerega se nanasajo podatki o posojilih na osnovi jamstvene sheme. Manjkajoce vrednosti do sestevka 100% so
posojila bonitetnih razredov D in E.

Vir: SID d.d., lasten preracun

¢) Posojila po dejavnosti: skoraj tri Cetrtine vrednosti odobrenih posojil so pridobila podjetja predelovalne dejavnosti in
gradbenistva. Prva so bila bolj prizadeta s padcem povpraSevanja. Zadolzevanje gradbenih podjetij je bolj povezano s
specificnostjo panoge z nizko izpostavljenostjo tuji konkurenci in s poslovnimi odlo¢itvami podjetij v zadnjih nekaj letih.
Kaze, da je bila jamstvena shema eden od dejavnikov, ki so v gradbenistvu v zadnjem letu zadrzevali vzpostavljanje
vzdrznega cenovnega ravnotezja na trgu stanovanjskih nepremiénin ter ravnotezja med lastniskim in dolzniskim
kapitalom gradbenih podjetij. Ceprav je delez posojil, ki so jih prejela podjetja za dejavnosti trgovine ter prometa in
skladis¢enja relativno nizek, je vsem Stirim navedenim dejavnostim skupno, da so imele pred uvedbo jamstvene sheme
nadpovpreéno visok finanéni vzvod.

Tabela 5.9: Struktura odobrenih posojil podjetjem po dejavnosti

Dejav nost Posojila odobrena podjetjem na osnovi JS sheme drzave Finanéni vzvod
v mio EUR delez (v %) Stevilo  delez (v %) 2008
Predelov alne dejav nosti 317,7 50,1 207 48,0 126,0
Gradbenistvo 146,9 23,2 67 15,5 419,5
Trgovina, vzdrZev anje in popravila motornih v ozl 61,6 9,7 66 15,3 188,8
Promet in skladi$¢enje 58,9 9,3 26 6,0 450,3
Drugo 48,6 7,7 65 15,1
Skupaj 633,7 100,0 431 100,0 164,8
Vir: SID d.d., AJPES

d) Namen posojil: posojila so na osnovi jamstvene sheme zadovoljila predvsem potrebo podjetij po financiranju obratnih
sredstev in manj kot 10-odstotni delez posojil, namenjenih za financiranje investicij.

Tabela 5.10:  Posojila na osnovi jamstvene sheme po namenu

Namen posojila Posojila odobrena podjetjem na osnovi JS sheme drzave
v mio EUR (v %) Stevilo (v %)
a) Obratna sredstva 572,7 90,4 403 93,5
- financiranje 452,9 71,5 322 74,7
- reprogram 119,8 18,9 81 18,8
b) Inv esticije 61,0 9,6 28 6,5
-nove 35,9 5,7 12 2,8
- Ze zaCete 20,4 3,2 15 3,5
- reprogram 4,7 0,7 1 0,2
Skupaj (a + b) 633,7 100,0 431 100,0
Vir: SID d.d.

e) Skupni kreditni potencial: na drazbah so banke pridobile skupaj za 622,2 mio EUR jamstvene kvote drzave, na podlagi
katere v skladu z licitiranimi deleZi Se same prevzemajo tveganja za kreditiranje v najvecji mozni visini 1.355 mio EUR.
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Skupni kreditni potencial jamstvene sheme za podjetja je bil po deseti drazbi s 1.977 mio EUR trikrat vecji od odobrenih
posojil.

Tabela 5.11:  Kreditni potencial in vrednost odobrenih posojil bank na osnovi jamstvene sheme za podjetja po skupinah
bank — stanje 24. marca 2010 v mio EUR

Skupine bank Drazbe - kreditni potencial (skupaj jamstvo drzave in jamstvo bank) Jamstvo  Delez Odobrena

1. 2. 3. 4. 58 6. 7. 8. 9. 10. Skupaj Vv % drzave bank posojila
Velike domace 0,0 123,5 148,8 98,2 981 748 1152 50,6 76,5 59,3 845,0 42,7 293,7 551,3 481,8
Majhne domace 0,0 31,1 125 356 17 6,1 0,0 4,4 5,3 2,4 98,9 50 30,9 68,0 20,8
Tuje 219,9 442,4 163,3 153 3,1 658 30,5 503 10,0 32,7 1.0333 523 297,6 7357 131,0
Skupaj 219,9 597,1 324,6 149,0 102,9 146,7 1457 1053 91,8 944 1.977,2 100,0 622,2 1.355,0 633,7
Vir: SID d.d., lasten preracun

f) Ob skoraj 600 mio EUR ¢rpanih posojil na osnovi jamstvene sheme med julijem in februarjem lani bi banke predvsem
komitentom bonitetnega razreda A (42% vrednosti odobrenih posojil na osnovi jamstvene sheme) in razreda B v mnogih
primerih posojila odobrile, tudi ¢e jamstvene sheme ne bi bilo. KolikSna bi bila vrednost posojil v tem primeru, ni
mogoce oceniti, zato ocena jamstvene sheme torej ne more biti popolna. Hkrati se lahko poslabsa, ¢e bi se v prihodnje
kakovost portfelja posojil, odobrenih podjetjem na osnovi jamstvene sheme, zacela slabsati bolj kot le v nekaj
neizogibnih posami¢nih primerih.

5.2 Jamstvena shema za posojila fizicnim osebam

a) Namen jamstvene sheme za fizine osebe je omiliti posledice gospodarske krize za fiziéne osebe. Drzava z njo
omogoca bankam, da nanjo prenesejo 50% ali 100% posojila, ki jih bodo banke odobravale do konca leta 2010 ali do
porabe 350 mio EUR kvote, dolo¢ene za to. Banke pridobivajo jamstvene kvote za odobravanje posojil na drazbah, ki jih
organizira SID banka tako, da banke navzdol licitirajo skupno efektivno obrestno mero, po kateri bodo odobravale
posojila. Do njih so upravicene osebe s slovenskim drzavljanstvom in tujci s stalnim prebivaliSéem v Sloveniji, e
izpolnjujejo enega od naslednjih pogojev:>

— ima sklenjeno delovno razmerje za dolocen ¢as;

— prvi€ reSuje svoje stanovanjsko vprasanje;

— je ¢lan ali ¢lanica mlade druzine;

— mu je bila po 1. oktobru 2008 odpovedana pogodba o zaposlitvi iz poslovnih razlogov.

Tabela 5.12:  Jamstvena shema za fizi¢ne osebe — stanje 19. marca 2010

Drazba Datum Razpisana kv. Najv. obrestna Vi$ina jamstva Dodelijena kv. Odobrena posojila |zdana jamstva
v mio EUR mera v % v % v mio EUR v mio EUR &tevio v mio EUR

1. 25.09.2009 50,0 8 50

2. 25.09.2009 10,0 9 100

a) Skupaj 60,0 38,4 14,7 484 8,2

3. 28.01.2010 50,0 7 50

4. 28.01.2010 20,0 5 100

b) Skupaj 70,0 33,9 4,5 107 2,3

Skupaj a + b 130,0 72,3 19,2 591 10,5

Vir: SID d.d.

b) Jamstvena shema za fizine osebe je nizko ucinkovit instrument, ¢e bi ga poenostavljeno ocenili po 14,5-odstotnem
delezu izdanih jamstev v dodeljeni kvoti. Banke so ga sprejele zadrzano, vanjo se je vkljucilo le Sest bank ter po ena
podruznica tuje banke in hranilnica, koncentracija odobrenih posojil med njimi pa je precej$nja. Mogoce je sklepati, da so
banke deloma s prilagajanjem v konkretnih primerih potencialnih koristnikov jamstvene sheme njihove potrebe lahko
zadovoljevale brez izkori$¢anja jamstvene sheme. To je bil eden od vzrokov za nesodelovanje nekaterih bank v jamstveni
shemi za fizi¢ne osebe. Kljub temu jamstvena shema za fizi¢ne osebe s 591 posojili in priblizno toliko posojilojemalci
dokazuje obseg potreb po tovrstnem instrumentu in njegovo upravicenost.

6. Izhodna strategija in financiranje bank

Slovenskim bankam v drugi polovici leta 2010 zapadejo v poplacilo enoletni viri Evrosistema. Financiranje bank se zato
preusmerja na vloge ter vire, ki jih lahko banke dobijo na trgu. Za leto 2009 je bilo znacilno, da so banke ob zastajanju
kreditiranja vire potrebovale za odplacevanje obveznosti do tujine. Prihaja obdobje, ko bodo banke vedno bolj
potrebovale dolgorocne vire za postopno povecevanje kreditiranja. Pomen vlog drzave kot vira za banke se bo
zmanjSeval zaradi normalizacije delovanja finanénih trgov ter omejevanja nara$¢anja dolga drzave. Vladna izhodna
strategija, sprejeta februarja 2010, doloca postopno odpravljanje protikriznih ukrepov tudi v finanénem sektorju in
konsolidacijo javnih financ, ki naj bi primanjkljaj sektorja drzava do leta 2013 znizala pod 3% BDP. Banke so ze leta
2009 zacele pridobivati vire na trgu z izdajo vrednostnih papirjev bank s porostvom drzave. Dve banki sta obveznici
uspesno izdali, nekatere pa so se na to moznost pripravile, a izdajo zadrzale zaradi spremembe davcne regulative, s katero
naj bi se za banke tovrstno pridobivanje virov podrazilo. Dve banki bi lahko obveznici izdali na podlagi ze prejetega
porostva drzave, druge pa ga lahko pridobijo do konca leta 2010. To jim omogoca, da si s porostvom drzave zagotovijo
dodatne dolgorocne vire tudi na zacetku leta 2011. Z izdajanjem vrednostnih papirjev bi banke lahko pridobivale tuje
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vire, hkrati pa bi morale poskusiti bolj izkoristiti domaci kapitalski trg in kot vlagatelje pritegniti institucionalne
investitorje.

! Vir: Porogilo o cenovni stabilnosti, Banka Slovenije, april 2010.
% Pogoji so navedeni v skrajsani obliki. Celovito jih dolo¢a 6. &len Zakona o jamstveni shemi Republike Slovenije za fizi¢ne osebe.
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6 BANCNI SEKTOR

6.1 Strukturne znacilnosti ban¢nega sektorja

Velikost ban¢nega sektorja in statusne spremembe

Ob koncu leta 2009 je v Sloveniji poslovalo 19 bank, 3 hranilnice in 3 podruZnice tujih  Stevilo bank se je v letu 2009
bank. V primerjavi z letom prej se je Stevilo kreditnih institucij povecalo za eno, ker je kot ~ povecalo na 22.
novoustanovljena banka 2. marca 2009 zacela poslovati KD banka.

Banka Slovenije je do 31.12.2009 skupno notificirala neposredno opravljanje ban¢nih
oziroma drugih vzajemno priznanih financénih storitev za 284 kreditnih institucij in
posebnih finan¢nih institucij, ve¢inoma iz Avstrije, Velike Britanije in Nemcije.

Banke ostajajo najpomembnejsi finan¢éni posrednik, delez hranilnic pa je zanemarljiv. = Bilan¢na vsota bank je ob
Bilan¢na vsota bank je decembra 2009 znasala 51,4 mrd EUR in hranilnic 396,7 mio  koncu leta 2009 znasala
EUR. Bilan¢na vsota bank je pomenila 147,4% BDP. Odstotek bilan¢ne vsote bank in ~ 147% BDP.

hranilnic v BDP se je lani razmeroma mocno povecal, kar je posledica Se razmeroma

visoke rasti bilan¢ne vsote in realnega zmanjSanja BDP v lanskem letu.

Rast bilan¢ne vsote je v letu 2009 znasala 8% in je bila za 4,5 odstotne tocke nizja kot
predlani. Najvi§jo rast, znasala je blizu 45%, je lani dosegla SID banka zaradi
zadolzevanja na mednarodnem finanénem trgu z jamstvom drzave ter kreditiranja bank in
gospodarstva.

Razmerje bilanéne vsote slovenskih bank do BDP se iz leta v leto povecuje, vendar je
kljub temu $e vedno precej nizje od povprecja EU, kjer je to razmerje ob koncu leta 2008

doseglo 337%.
Tabela 6.1: Bilan¢na vsota bank v primerjavi z BDP

2004 2005 2006 2007 2008 2009
Bilan¢na vsota bank (v mio EUR) 23.691 29.287 33.868 42.343 47.628 51.427
BDP v tekocih cenah (v mio EUR) 27.073 28.704 31.050 34.569 37.136 34.892
Bilan¢na vsota v % BDP 87,5 102,0 109,1 122,5 128,3 147,4
Razmerje med rastjo bilan¢ne vsote in BDP 1,6 3,9 2,0 2,2 1,7 -1,3
Stevilo zaposlenih v bankah 11.534 11.632 11.707 11.868 12.046 11.935
Vir: Banka Slovenije

Lastnistvo bank

Ob koncu leta 2009 je v Sloveniji delovalo osem hcerinskih bank in tri podruznice tujih ~ Ob koncu leta 2009 je bilo v
bank. V popolni domaci lasti je bila ena banka, devet bank pa je bilo v vecinski doma¢i  veéinski domaci lasti deset
lasti. Delez tujcev, merjen po lastniSkem kapitalu, se je lani v primerjavi z letom 2008  bank.

znizal za 1,6 odstotne tocke in je znasal 36,6%, od tega deleZ tujih oseb, ki imajo nad 50%

kapitala v upravljanju, 26,8%. Lastniski delez tujih oseb v slovenskem ban¢nem sistemu,

merjen z bilanéno vsoto, je ob koncu leta 2009 znasal 2,9 odstotne toc¢ke ve¢ kot delez

tujih oseb, merjen z lastniskim kapitalom. Drzavno lastniStvo, merjeno po lastniSkem

kapitalu, se je lani nekoliko zvisalo. Ob koncu leta je to znasalo 20,45%, kar je predvsem

posledica dokapitalizacije SID banke v avgustu 2009.

Tabela 6.2: Lastniska struktura ban¢nega sektorja (po lastnisSkem kapitalu)

(v %) 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Drzava v oZiem smislu 19,1 18,2 17,9 15,1 17,7 20,5

Druge domace osebe 48,6 46,9 44,4 47,2 441 43,0

Tuje osebe 32,4 34,9 37,7 37,8 38,2 36,6
tuje osebe (nad 50% v uprav ljanju) 16,5 19,4 27,7 26,8 27,6 26,8
tuje osebe (pod 50% v uprav ljanju) 15,9 15,5 10,0 11,0 10,6 9,8

Vir: Banka Slovenije

V nadaljevanju tega porocila so banke razdeljene v tri skupine: velike domace banke,
majhne domace banke ter banke v vecinski tuji lasti. Vsaka banka je razvr$cena le v eno
skupino. Merilo za velikost in s tem za razvrstitev v skupino domacih bank je bilan¢na
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V letu 2009 ni bilo
pomembnejsih sprememb v
trzni koncentraciji na
najpomembnejsih segmentih
trga.

Koncentracija v banénem
sektorju je bila v Sloveniji
vi§ja kot v evroobmo¢ju.

64

vsota banke. Ne glede na velikost so vse banke, ki so v pretezni tuji lasti, zaradi razlik v
nacéinu obnasanja in poslovanja razvr§¢ene v skupino bank v vedinski tuji lasti. Kljub tej
delitvi v analiticne namene so sicer vse banke evroobmocja ne glede na lastnistvo enako

merjeno glede na bilan¢no vsoto bank v odstotkih

obravnavane.
Slika 6.1:
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Trzni delez bank v vecinski lasti tujcev in bank v ve€inski domaci lasti,

V letu 2009 ni bilo bistvenih sprememb v trzni koncentraciji v slovenskem banénem
sektorju. Nekoliko se je znizala koncentracija pri posojilih nefinanénim druzbam in
gospodinjstvom. Trzna koncentracija, merjena s Herfindahl-Hirschmanovim indeksom,
izstopa ze daljSe obdobje predvsem pri vlogah gospodinjstev. Dodatno se je povecala
maja predlani ob prikljucitvi treh bank k Novi Ljubljanski banki.

Tabela 6.3:

Trzna koncentracija slovenskega bancénega trga, merjena s Herfindahl-

Hirschmanovim indeksom in trznim delezem prvih treh oziroma prvih

petih bank
Razlika
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2009/2008
Herfindahl-Hirschmanov indeks
Bilan¢na v sota 1,472 1,395 1,342 1,313 1,282 1,269 -13
Bilanéna v sota (evroobmocje) 599 642 630 655 687
netehtano 997 1,029 996 1,006 1084
Posojila nebanénemu sektorju 1,310 1,307 1,232 1,214 1,123 1,164 41
Obv eznosti do neban¢nega sektorja 1,570 1,462 1,434 1,477 1,616 1,627 11
Obv eznosti do bank 1,278 1,339 1,236 1,170 1,034 1,042 8
Trzni delez prvih 3 bank (v %)
Bilan¢na v sota 52.0 50.6 50.0 49.0 48.0 47.9 -0.1
Posojila nebanénemu sektorju 50.5 49.2 48.0 47.0 46.6 46.0 -0.6
Obv eznosti do neban¢nega sektorja 55.3 54.1 54.0 54.2 56.6 56.5 -0.1
Obv eznosti do bank 49.0 49.7 48.0 41.4 36.4 46.2 9.8
Trzni delez prvih 5 bank (v %)
Bilan¢na v sota 65.1 63.6 62.7 59.9 59.4 60.1 0.7
Bilan¢na v sota (evroobmodje) 41.6 42.6 42.8 441 44.7
netehtano 54.2 54.9 54.4 54.7 57.1
Posojila nebanénemu sektorju 64.2 62.6 61.3 58.4 59.3 58.7 -0.6
Obv eznosti do nebanénega sektorja 68.9 67.3 66.7 65.8 65.7 68.8 3.1
Obv eznosti do bank 62.0 62.9 61.4 50.9 51.2 61.3 10.1

Vir:

Banka Slovenije, ECB: Report on EU Banking Structures

V primerjavi s povprecjem evroobmocja je koncentracija v Sloveniji vecja, vendar se je
razlika zmanjsala. Trzni delez petih najvecjih bank je bil v letu 2009 visji le za 3 odstotne
tocke od netehtanega povprecja drzav evroobmocja za leto 2008.
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Slika 6.2: Trzna koncentracija, merjena s Herfindahl-Hirschmanovim indeksom v
segmentu poslovanja bank z neban¢nim sektorjem
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Vir: Banka Slovenije
6.2 Spreminjanje povpraSevanja po posojilih in spreminjanje
s 2
kreditnih standardov — ocene bank™
6.2.1 Povprasevanje podjetij po posojilih in kreditni standardi

Povprasevanje po posojilih podjetjem je v Sloveniji lani narasc¢alo predvsem zaradi potreb
po obratnem kapitalu ter prestrukturiranju dolga. PovpraSevanje po posojilih je bilo
posledica otezenega financiranja podjetij. Del kreditnega povprasevanja je izhajal iz
podjetji, ki niso bila kreditno sposobna. Hkrati je bila opazna konvergenca z
evroobmocjem, kjer je bilo upadanje povprasevanja podjetij po posojilih vsako Cetrtletje
manjse.

Slika 6.3:
15

Povprasevanje podjetij po posojilih in kreditni standardi
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Vir: ECB, Banka Slovenije

Hkrati so banke vedno manj dodatno zaostrovale kreditne standarde®® za posojila
podjetjem, vendar standardi ostajajo mocno zaostreni glede na obdobje pred krizo. Ob
koncu leta 2009 se je koncalo obdobje njihovega zaostrovanja, ki se je zacelo sredi leta
2007. Na zaostrovanje kreditnih standardov je v prvem cetrtletju leta 2009 mocneje
vplival sklop dejavnikov tveganja (pricakovanja glede splo$ne gospodarske aktivnosti,
tveganja, povezana § posameznimi panogami, in tveganja, povezana z zavarovanjem

3 Sistem ESCB z anketo o posojilni dejavnosti bank (,,Bank Lending Survey“), ki jo izpolnjujejo
poslovni bankirji, dopolnjuje prevladujoce kvantitativne informacije. Rezultate za evroobmodje
ECB objavlja na svoji spletni strani. Zaradi metodoloskih omejitev neposredna primerjava
rezultatov med Slovenijo (v vzorcu je pet bank) in evroobmocjem ni povsem ustrezna, vsebinski
sklepi pa so manj trdni kot pri kvantitativnih analizah.

2 Kreditni standardi so v anketi definirani kot notranje smernice ali kriteriji, ki odrazajo posojilno
politiko bank. Posojilni pogoji pa so konkretne pogodbene obveznosti oziroma elementi dogovora
med banko in posojilojemalcem.
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Povprasevanje po

stanovanjskih posojilih se je
po dveh letih prvi¢ povecalo.

terjatev) ter v manjSem obsegu otezen dostop do trZznega financiranja. V nasprotju s prvo
polovico leta je izboljsanje dostopa do trznih virov v drugi polovici leta celo preprecevalo
nadaljnje zaostrovanje kreditnih standardov, vpliv dejavnikov tveganja pa je slabel. Med
spremembami posojilnih pogojev so banke v prvi polovici leta izrazito povecevale
pribitke na referencne obrestne mere za bolj tvegana posojila ter zahtevana zavarovanja, v
manjSem obsegu pa so viSale neobrestne stroske ter omejevale vi§ino in rocnosti
odobrenih posojil. Ob koncu leta so nekatere banke le Se povecevale pribitke za bolj
tvegana posojila.

6.2.2 PovpraSevanje gospodinjstev po stanovanjskih in potros$niskih
posojilih ter spreminjanje kreditnih standardov

Stanovanjska posojila

PovpraSevanje po stanovanjskih posojilih se je v zacetku leta izrazito zmanjSalo zaradi
pric¢akovanih gibanj na stanovanjskem trgu in zmanjSanega zaupanja potro$nikov. Nato je
vpliv navedenih dejavnikov slabel in proti koncu leta spodbudil povprasevanje. Zmerno
zaostrovanje kreditnih standardov za stanovanjska posojila je bilo na zacetku leta
posledica tveganj, povezanih s splo$nimi gospodarskimi razmerami, in pri¢akovanji na
nepremicninskem trgu ter v manjSem obsegu s stroski virov bank. Slednji ob koncu leta
niso ve¢ vplivali, negativni vpliv gospodarskih razmer in razmer na nepremicninskem trgu
pa se je zmanjsal. Banke so v prvem Cetrtletju lanskega leta zaostrile posojilne pogoje za
stanovanjska posojila predvsem s povecanjem pribitkov na referenéne obrestne mere. V
manj$em obsegu so hkrati zaostrile pogoje zavarovanja posojil ter razmerja med viSino
posojila in vrednostjo zavarovanja. V drugi polovici leta banke pribitkov niso vec
zaostrovale, v zadnjih mesecih pa so nehale zaostrovati tudi druge posojilne pogoje.

Slika 6.4: Povprasevanje gospodinjstev po stanovanjskih (levo) in potro$niskih
posojilih (desno) ter spreminjanje kreditnih standardov
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bank.

Vir: ECB, Banka Slovenije
Potrosniska posojila

Povprasevanje po potrosniskih posojilih se je v prvi polovici leta zmanjSevalo, a vsako
Cetrtletje manj. ZmanjSevanje so povzrocale manjSe potrebe po financiranju (zaradi
manjsSe potrosnje za trajnejSe dobrine, nizjega zaupanja potrosnikov ter zmanjSanega
interesa za nakup vrednostnih papirjev). Prehod v naras¢anje povprasevanja v drugi
polovici leta naj bi najprej povzroc€ilo rahlo povecanje potro$nje. Zaostrovanje kreditnih
standardov so v prvi polovici leta povzroCala tveganja, povezana s pri¢akovano
gospodarsko aktivnostjo, kreditno sposobnostjo posojilojemalcev ter z zavarovanjem
posojil, delno pa tudi omejitve na strani virov bank. Banke so spreminjale posojilne
pogoje predvsem z viSanjem pribitkov in zahtev po zavarovanju posojil. V tretjem
Cetrtletju se je zaostrovanje kreditnih standardov ustavilo.

6.3 Spreminjanje strukture bilance stanja

Bilan¢na vsota bank je lani naras¢ala s povpre¢no dinamiko 9,1%, kar je 10,8 odstotne
tocke manj kot predlani. Potem ko je znizevanje bilancne vsote leta 2008 razmeroma
tesno sovpadalo z zniZzevanjem rasti posojil, se je to lani prekinilo z bistveno hitrejSim
upadanjem kreditiranja. Na povecanje bilancne vsote je najbolj vplivalo povecanje vliog
drzave pri bankah, ki so bile rezultat ve¢ izdaj obveznic drzave, izdaje vrednostnih
papirjev bank in povecanega zadolZevanja pri ECB. Ti trije viri so ob Sibkem naras¢anju
vlog gospodinjstev, ki je zaostajalo za tistim v prej$njih letih, nadomestili presahnjene
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finanéne vire v obliki posojil iz tujine. Lani je namre¢ skoraj neprekinjeno potekalo neto
razdolZzevanje bank v tujini. Podobno velja za prvo Cetrtletje letoSnjega leta. Obveznosti
do tujih bank so bile ob koncu preteklega leta nizje za petino. Delez teh virov v ban¢nih
bilancah se je iz ene tretjine ob koncu 2008 znizal na Cetrtino ban¢nih pasiv ob koncu leta
2009.

Preteklo leto je najbolj zaznamoval zastoj kreditne aktivnosti bank. Rast posojil
neban¢nemu sektorju, ki je Se¢ ob koncu predlanskega leta znaSala razmeroma visokih
18,5%, se je do konca leta priblizala nicelni rasti. Trend zmanjSevanja nalozb bank v
vrednostne papirje se je lani prekinil. Banke so ponovno povecale delez vrednostnih
papirjev v bilan¢ni vsoti. Posledi¢no se je znizal delez posojil nebanénemu sektorju v
bilan¢ni vsoti. Med drugimi oblikami nalozb je izstopalo tudi poveCanje deleza terjatev do
bank.

Tabela 6.4: Trzni delezi in stopnje rasti za bilanéne vsote in posojila nebanénemu
sektorju po posameznih skupinah bank v odstotkih
(v %) Trzni delezi Stopnije rasti

2006 2007 2008 2009 mar.10 2006 2007 2008 2009 mar.10

Bilanéna v sota

velike banke 60,2 61,5 61,3 625 631 139 265 7,7 10,1 7,0
tuje banke 293 28,8 31,1 296 28,7 17,9 227 21,8 26 -0,3
majhne banke 105 98 7.6 79 81 226 220 182 128 8,6
skupaj 100 100 100 99 100 156 250 12,5 8,0 4,9
Posojila nebanénemu sektorju
velike banke 56,5 56,4 56,7 56,5 56,6 21,7 375 13,9 0,3 1,7
tuje banke 33,8 341 362 357 356 337 400 257 -05 -0,1
majhne banke 98 95 71 77 7,7 359 420 220 90 6,6
skupaj 100 100 100 99 100 26,4 386 185 0,6 1,4
Vir: Banka Slovenije
6.3.1 Pomembnejsi dejavniki zmanjSevanja posojilne rasti

Rast posojil se je zacCela znizevati ze predlani, k ¢emur je prispevalo zaostrovanje pogojev
financiranja bank iz tujine, zviSevanje realnih obrestnih mer in bazni ucinek iz
predhodnega leta, ko je bila rast posojil izrazito nadpovpreéna. Na nadaljevanje
zmanjSevanja kreditne rasti, ki je ob koncu lanskega leta dosegala le Se 0,6%, je vplivala
zaostrena politika bank glede zavarovanja posojil in vi$ji pribitki na referencne obrestne
mere.

Znizevanje dinamike kreditne rasti je bilo lani znacilno za vse skupine bank. Skupina
bank v vecinski tuji lasti je najbolj omejila posojilno aktivnost do nefinan¢nih druzb. Po
drugi strani so te banke povecale posojila gospodinjstvom.

Slika 6.5: Medletne stopnje rasti nalozb in posojil nebanénemu sektorju v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Gibanje obrestnih mer in inflacije kot dejavnika povprasevanja po posojilih
Ob znizevanju inflacije in ob ohranjanju nominalne ravni obrestnih mer se je hitro

zviSevala realna obrestna mera, kar je prispevalo k zmanjSanju povprasevanja podjetij po
posojilih.
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Slika 6.6: Visina obrestnih mer za posojila podjetjem do 1 mio EUR (levo) in nad 1
mio EUR (desno) ter stopnja inflacije v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Okvir 6.1: Indikatorji ravnoteZne kreditne rasti

Ravnotezna kreditna rast in odstopanje dejanske kreditne rasti od ravnotezja sta pomembni informaciji pri analizi
posojilne dinamike. Ena izmed metod, ki se uporablja za oceno ravnotezne kreditne rasti, je Hodrick-Prescott filter (HP-
filter). Gre za metodo glajenja, ki se uporablja za oceno komponente dolgoro¢nega trenda asovne serije. S tem filtrom
smo ocenili dolgoro¢ni trend rasti posojil na desezionirani rasti posojil nebanénemu sektorju, nefinanénim druzbam in
gospodinjstvom. Za posamezne sektorje smo z istim filtrom ocenili tudi dolgoro¢ni trend razmerja med obsegom posojil
in BDP na desezionioranem razmerju.

Zaradi metodoloskih pomanjkljivosti HP-filtra smo osnovne ¢asovne serije rasti posojil podaljsali z ocenami rasti posojil
do konca leta 2011, jih desezionirali in nato ocenili dolgoro¢ni trend. Razmerje med obsegom posojil in BDP je v
obdobju manj volatilno, zato osnovnih ¢asovnih serij pri oceni dolgoro¢nega trenda nismo podaljSevali z ocenami.

Dejanska rast posojil nebanénemu sektorju je bila v letu 2009 pod dolgoroénim povprecjem. Negativna vrzel se je
povecevala vse do oktobra, nato pa je zacela upadati. Dejanska rast posojil neban¢nemu sektorju je bila februarja 2010 za
2,5 odstotne tocke pod dolgoro¢nim trendom, ocenjenim na podlagi rasti posojil do konca februarja 2010, in 7,1 odstotne
tocke pod dolgoro¢nim trendom rasti posojil, ocenjenim na podlagi rasti posojil, ki smo jo podaljsali z ocenami do konca
leta 2011. Razmerje med obsegom posojil nebancnemu sektorju in BDP je bilo februarja 2010 za 2,5 odstotne tocke pod
dolgoro¢nim trendom.

Slika 6.7: Rast posojil nebanénemu sektorju (levo) in razmerje med obsegom posojil in BDP (desno)
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Vir: Banka Slovenije

Dejanska rast posojil nefinanénim druzbam je bila lani pod dolgoro¢nim trendom. Tudi ta negativna vrzel se je
povecevala vse do oktobra, nato pa je zacela upadati. Dejanska rast posojil nefinan¢nim druzbam je bila februarja 2010 za
3,2 odstotne tocke pod dolgorocnim trendom, ocenjenim na podlagi rasti posojil do konca februarja 2010, in za 9,4
odstotne tocke pod dolgorocnim trendom rasti posojil nefinanénim druzbam, ocenjenim na podlagi rasti posojil do konca
leta 2011. Razmerje med obsegom posojil nefinanénim druzbam in BDP je bilo ob koncu februarja 2010 za 1,7 odstotne
tocke pod dolgoro¢nim trendom.
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Rast posojil nefinanénim druzbam (levo) in razmerje med obsegom posojil in BDP (desno)
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Dejanska rast posojil gospodinjstvom je bila v letu 2009 pod dolgoro¢nim trendom, vendar precej manj kot rast posojil
nefinanénim druzbam in neban¢nemu sektorju. Negativna vrzel se je povecevala do sredine preteklega leta, nato pa je
zaCela upadati in v letu 2010 postala pozitivna. Dejanska rast posojil gospodinjstvom je bila februarja 2010 za 2,1
odstotne tocke nad dolgoro¢nim trendom, ocenjenim na podlagi rasti posojil do konca februarja 2010, in za eno odstotno
tocko pod dolgoro¢nim trendom rasti posojil gospodinjstvom, ocenjenim na podlagi rasti posojil, ki smo jo podaljsali do
konca leta 2011. Razmerje med obsegom posojil gospodinjstvom in BDP je bilo ob koncu februarja 2010 na ravni
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Slika 6.9: Rast posojil gospodinjstvom (levo) in razmerje med obsegom posojil in BDP (desno)
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Kljub upadanju negativnih vrzeli se precej$nje razlike med dinamiko kreditiranja gospodinjstev in nefinancnih druzb
ohranjajo, kar je posledica bolj procikline dinamike rasti posojil nefinanénim druzbam v primerjavi s posojili

gospodinjstvom.
6.3.2 Struktura nalozb

Rocnostna struktura posojil se je v lanskem letu precej spremenila, saj se je delez
dolgorocnih posojil v strukturi posojil neban¢nemu sektorju povecal z 62,7% na 68,6%.

Slika 6.10: Medletne stopnje rasti posojil nebanénemu sektorju po ro¢nosti ter delezi
dolgorocnih in kratkoro¢nih posojil nebanénemu sektorju v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Podjetjem so banke sicer odobravale predvsem kratkoro¢na posojila, vendar je obseg
novoodobrenih posojil zaostajal za obsegom zapadlih posojil. K zmanjSanju stanja
kratkoro¢nih posojil je prispevalo tudi dejstvo, da so banke del kratkoro¢nih,
obnavljajo¢ih se posojil podjetjem spremenile v dolgoro¢na. Sprememba strukture je
delno posledica dejstva, da so banke v lanskem letu posojila najbolj povecala
gospodinjstvom, kjer je prevladovalo dolgoro¢no kreditiranje.
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Rast posojil nebanénemu sektorju v tuji valuti se je lani hitro znizevala in od maja naprej
je bila negativna. Ob koncu leta so posojila v tuji valuti pomenila manj kot 5% vseh
posojil. Delez posojil v tuji valuti je bil najvisji pri posojilih gospodinjstvom, kjer je ob
koncu prvega Cetrtletja letoSnjega leta znasal 10,5%.

ZmanjSanje deleza posojil  Lani se je prekinil trend znizevanja deleza vrednostnih papirjev v strukturi bilanc bank.

neban¢nemu sektorju v Obseg vrednostnih papirjev se je v bilancah bank povecal za 1,6 mrd EUR oziroma na

strukturi bilance in  16,1% bilan¢ne vsote. Hkrati so banke povecale terjatve do bank za 1,9 mrd EUR. Ob

povecanje deleZa vrednostnih  stagnaciji posojilne rasti se je delez posojil nebanénemu sektorju v strukturi bilance stanja

papirjev in terjatev do bank.  znizal za 4,8 odstotne tocke, kar je posledica navedenega povecanja delezev vrednostnih
papirjev in terjatev do bank v banénih bilancah.

Tabela 6.5: Struktura in rast postavk bilance stanja ban¢nega sektorja za ob koncu leta
v odstotkih

Stopnje rasti (v %)
2006 2007 2008 2009 mar.10 2006 2007 2008 2009 mar.10
Bilanéna vsota (v mio EUR)  33.868 42.343 47.628 51.427 50.655 15,6 25,0 12,5 8,0 4,9

Aktiva Struktura (v %)
Denar 3,1 1,4 2,6 2,8 2,1 76,3 -42,9 1059 17,0 38,0
Posojila bankam 9,1 9,6 85 111 10,0 6,8 328 -1,0 41,2 183
Posojila nebanénemu sektorju 60,3 66,8 70,4 65,6 67,3 26,4 38,6 18,5 0,6 1,4
posojila podjetjem 36,5 40,2 425 389 40,0 24,8 37,8 188 -1,2 -0,2
posojila gospodinjstvom 14,9 152 155 153 15,9 24,1 27,1 149 6,8 8,7
posojila drzavi 1,7 1,1 1,1 1,4 1,5 -13,8 -18,9 8,9 45,1 36,7
posojila drugim 7,1 10,3 11,3 10,0 99 61,3 80,7 234 -51 -6,2
Finanéna sredstval/vred. papirji 23,3 18,2 153 17,3 17,2 5,7 -2,2 -57 21,9 9,7
od tega drzav ni 8,0 10,1 8,6 9,9 94 05 57,5 -48 249 3,2
Kapitalske nalozbe 1,3 1,5 1,3 1,4 1,4 19,9 439 20 11,0 11,0
Druga aktiva 3,0 2,4 1,9 1,9 20 80 25 -11,1 51 -2,2
Pasiva
Obv eznosti do bank 31,9 380 40,7 347 341 286 490 204 -7.8 -5,8
do tujih bank 299 34,0 338 250 241 281 425 11,7 -20,0 -19,4
Obv ez. do neban¢nega sekt. 51,7 458 43,3 458 458 9,3 10,7 6,4 14,3 6,0
do podjetij 14,1 11,4 10,0 9,6 99 103 0,7 -1,0 34 4,5
do gospodinjstev 334 292 284 274 282 74 93 92 43 3,2
do drzave 3,3 3,6 3,9 7,8 6,7 28,5 356 229 1149 21,0
do drugih 0,8 1,6 1,0 1,0 1,1 6,9 139,0 -30,7 13,8 14,0
Obv eznosti iz vred. papirjev 2,9 2,3 2,6 6,7 69 -16 -1,3 30,6 172,9 130,1
Druge obv eznosti 4,6 3,9 3,9 7,8 8,1 33 63 1411125 829
Rezerv acije 0,5 0,5 0,4 0,3 03 22 126 -154 -1,3 0,7
Podrejene obv eznosti 2,9 3,5 3,4 3,0 3,1 40,0 48,1 8,6 -2,9 -2,6
Kapital 8,4 8,4 8,4 8,4 86 143 252 124 75 7,2

Opomba: Kategorija finan¢nih sredstev je metodolosko §irSa od vrednostnih papirjev in vkljucuje
tudi posojila, razpoloZljiva za prodajo, in nekatere vrednostne papirje, razpoloZzljive za
prodajo, ki imajo funkcijo kapitalskih nalozb.

Vir: Banka Slovenije
Slika 6.11: Delez posojil nebanénemu sektorju in vrednostnih papirjev v bilanéni
vsoti v odstotkih
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6.3.3 Viri financiranja bank

V preteklem letu so se banke v tujini razdolzile v visini 3,2 mrd EUR, v prvem Cetrtletiu ~ Preoblikovanje ban¢nih
letoSnjega leta pa za dodatnih 650 mio EUR. Zato so morale banke lani preoblikovati  pasiv v letu 2009.

svoje pasive. Izpad virov v obliki posojil iz tujine so banke nadomestile z vlogami drzave.

Se pomembne;jsi dolgoroéni vir je za dve banki pomenila izdaja obveznic s poroitvom

drzave, skupaj v visini 2 mrd EUR. Dodatno se je povecal pomen najetih sredstev pri

ECB.
Slika 6.12: Struktura virov financiranja bank v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Neto povecanje vlog gospodinjstev je lani s 592 mio EUR za polovico zaostajalo za tistim
v prej$njih letih. Zaradi omejitev virov pri tujih bankah in mo¢no povecane negotovosti v
gospodarstvu so bile banke lani prisiljene znizati dinamiko kreditiranja nebancnega

sektorja.

Slika 6.13: Stopnje rasti virov sredstev v odstotkih (levo) ter razmerje med vlogami

na vpogled, kratkorocnimi in dolgoro¢nimi obveznostmi bank do
nebanénega sektorja v odstotkih (desno)
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Vir: Banka Slovenije

Povecanje deleza dolgoro¢nih vlog v strukturi vlog nebancnega sektorja je deloma  Delez dolgoro¢nih vleg v
rezultat povecanja dolgoro¢nih vlog drzave. Podobno se je tudi med vlogami  strukturi vlog neban¢nega
gospodinjstev povecal delez dolgoro¢nih vlog, z dobrih 15% v zacetku preteklega letana  sektorja se je zviSal.

20% v prvem Cetrtletju letoSnjega leta, kar je posledica vi§jih obrestnih mer za dolgoro¢ne

vloge.
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Slika 6.14: Visina obrestnih mer za vloge do enega leta (levo) in za vloge nad enim
letom (desno) ter stopnja inflacije v odstotkih

8 8 8 8
. Inflacia — medietna stopnja rast cenySviegjskih potrehsin ; . Inflacija — mediletna stopnja rasti cen Zivljenjskih potreb&éin ;
o | —Obrestnamera za vioge co enega lea . g | T Cbrestna mera za vioge nad enim ibbh .
5 5 5 5
4 4 4 4
3 3 3 3
2 2 2 2
1 1 1 1

0 0 0

2006 2007 2008 2009 2006 2007 2008 2009

Stroski financiranja bank so
se v letu 2009 precej znizali.

Vir: Banka Slovenije

Zaradi hitrejSega zniZevanja inflacije v primerjavi z obrestnimi merami za vloge so v prvi
polovici 2009 narascale ex-post realne obrestne mere. Vendar se je z zviSanjem rasti cen v
drugi polovici preteklega leta in prvih mesecih letosnjega leta tovrstna razlika znizala,
zlasti za kratkoro¢ne vloge. To je vplivalo na odlocitve varcevalcev o ro¢nosti vlog.

6.3.4 Stroski financiranja bank

Znizevanje povprecnih in mejnih stroSkov financiranja bank, ki se je zacelo ob koncu leta
2008, se je lani nadaljevalo.> Znizanje stroskov financiranja bank je predvsem posledica
znizanja stroskov dolzniskega kapitala in samo v manjSem obsegu tudi zniZanja stroskov
lastniskega kapitala (povecanje cen delnic bank). Ocenjujemo, da se bo zniZevanje
stroskov financiranja bank kmalu koncalo zaradi pri¢akovanega dviga trznih obrestnih
mer. Povprecni stroski financiranja bank so se v letu 2009 znizali za 166 bazi¢nih tock na
3% in ostali priblizno na tej ravni tudi v prvih dveh mesecih 2010. Mejni stroski
financiranja bank so se v letu 2009 znizali za 211 bazi¢nih tock na 2,7%, v letu 2010 pa so
se nekoliko povecali.

Slika 6.15: Povpre¢ni in mejni stroski financiranja bank (levo) in povpreéni stroski
lastniskega ter dolzniskega kapitala (desno) v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije, LISE
Povprec¢ni stroski dolZzniSkega kapitala

Znizevanje stroskov dolzniskega kapitala je posledica padajocih obrestnih mer; predvsem
obrestnih mer za obveznosti do tujih bank in vlog nebancnega sektorja. Na niZje
povprecne stroske so Se dodatno vplivali poceni viri, pridobljeni na drazbah ECB, in
izrazito krajSanje ro¢nosti virov, pridobljenih od tujih bank. V primerjavi s koncem leta
2008 so se do februarja 2010 med vlogami nebanénega sektorja najbolj znizale obrestne
mere za kratkoro¢ne vloge (—248 bt), manj za dolgoro¢ne vloge (—135 bt) in za vpogledne
vloge ter vloge prek noci (—29 bt). Najbolj so se v tem istem obdobju znizale obrestne
mere za obveznosti do tujih bank in bile ob koncu leta 2009 krepko pod obrestnimi
merami za vloge nebancnega sektorja. V prvi polovici leta 2009 se je obcutno znizala tudi
obrestna mera za vire pri ECB, ki je v preostanku opazovanega obdobja ostala
nespremenjena. Podobno velja za obrestne mere za izdane dolzniSke vrednostne papirje
bank.

Stroski financiranja bank so izracunani pred davki. Stroski dolzniskega kapitala so ocenjeni na
podlagi gibanja obrestnih mer za: vloge nebanénega sektorja, obveznosti do tujine (bank (krediti in
vloge), ECB in drugih sektorjev) in dolzniskih vrednostnih papirjev (vklju¢no s podrejenimi
dolzniskimi vrednostnimi papirji). Stroski lastniSkega kapitala so ocenjeni z dvostopenjskim
modelom diskontiranja dividend za banke, katerih delnice kotirajo na LJSE.
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Slika 6.16: Povpre¢ni stroski dolznisSkega financiranja bank (levo) in struktura stanj
finanénih virov bank, uporabljenih v izraGunu povpreénih stroskov
financiranja (desno) v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Spremembe v strukturi virov financiranja so neugodno vplivale na stroske financiranja,
brez njih bi bilo znizanje povprecnih stroskov dolzniskega kapitala izrazitejSe. V strukturi
vlog neban¢nega sektorja se je od konca leta 2008 do februarja 2010 za 11 odstotnih toc¢k
zmanjsal delez kratkoro¢nih vlog in za 2 odstotni tocki delez vlog na vpogled ter vlog
prek noci. Za 13 odstotnih tock pa se je povecal delez dolgoro¢nih vlog. Spreminjanje
ro¢nosti vlog nebancnega sektorja je bilo pogojeno z dokaj agresivno obrestno politiko
bank v zadnjem Cetrtletju 2008 in v zacetku leta 2009. Brez teh sprememb bi bilo znizanje
skupne obrestne mere za vloge vedje.

Mejni stroski dolzniSkega kapitala

Na nizje mejne stroske dolzniskega kapitala so lani vplivale predvsem nizje obrestne mere
za nove vloge neban¢nega sektorja, obveznosti do tujih bank in ECB. Obrestne mere za
kratkorocne in dolgoro¢ne vloge so se znizevale vse do februarja 2010. Zaradi
podaljsevanja ro¢nosti vlog je skupna obrestna mera za novosklenjene vloge od sredine
leta 2009 ostala skoraj nespremenjena. Padajoe obrestne mere za nove obveznosti do
tujih bank so bile pod mo¢nim vplivom skrajSevanja ro¢nosti te oblike virov. Obrestne
mere za obveznosti do tujih bank so ostale dokaj stabilne od sredine leta 2009. Stroskovno
so bile med novimi viri financiranja najugodnejSe obveznosti do ECB in tujih bank,
najmanj pa izdaja dolzniskih vrednostnih papirjev (vklju¢no s podrejenimi instrumenti).
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Slika 6.17: Mejni stroski dolzniSkega financiranja bank (levo) in struktura novih
finanénih virov bank, uporabljenih v izraunu mejnih stroskov
financiranja (desno) v odstotkih
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Razlike v stroskih financiranja med skupinami bank

Razlike v stroskih financiranja med posameznimi skupinami bank so se lani povecale.”®
Razpon v povpre¢nih stroskih financiranja med skupinami bank se je z 90 bazi¢nih to¢k
ob koncu leta 2008 povecal na 126 bazi¢nih tock v letu 2009 in do konca februarja 2010
znizal na 116 bazicnih tock. To je posledica vedjega znizanja povprecnih stroskov
financiranja pri bankah v vecinski tuji lasti in pri bankah v vecinski domaci lasti. Pri
mejnih stroskih se je ta razpon do konca leta 2009 znizal za 13 bazi¢nih tock na 97
bazi¢nih tock. To je posledica za 15 bazi¢nih tock vejega znizanja mejnih stroskov

% Qcena strodkov lastniskega kapitala je zaradi omejenega stevila kotacij delnic bank na LISE enaka
za vse skupine bank. Do razlik v stroskih financiranja bank prihaja samo zaradi razlik v stroskih
dolzniSkega kapitala in delezih lastniskega kapitala v virih financiranja po posameznih skupinah
bank.
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financiranja pri majhnih domacih bankah, bankah v veéinski tuji lasti in velikih domacih
bankah. Razlog za najnizje povprene in mejne stroSke bank v vedinski tuji lasti je v
razliki v cenah in strukturi virov po posameznih skupinah bank. Banke v vecinski tuji lasti
imajo poleg najnizjih cen posameznih virov tudi stroskovno najugodnej$o strukturo virov
financiranja.
Slika 6.18: Povprecni (levo) in mejni stroski financiranja bank (desno) v odstotkih
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Struktura virov financiranja in njena dinamika spreminjanja precej vplivata na celotne
stroske financiranja posameznih skupin bank. Banke v vecinski tuji lasti imajo dale¢
najvedji delez najcenejSih virov financiranja (obveznost do ECB, obveznosti do tujih
bank), ki pa se je v zadnjem letu na racun povecanja deleza vlog nebanénega sektorja v
stanjih in med novimi posli nekoliko zmanjSal. Majhne domace banke imajo v stanjih in
med novimi posli najvecji delez drazjih virov financiranja (vloge neban¢nega sektorja in
dolzniski vrednostni papirji). V lanskem letu se jim je povecal delez cenejSih virov
(obveznost do ECB) med novimi viri financiranja. Pri velikih domacih bankah je bilo v
letu 2009 opazno nadomes$canje trenutno enega najcenejsih virov — obveznosti do tujih
bank — z dolzniskimi vrednostnimi papirji in viri ECB.

Slika 6.19: Struktura stanj (levo) in novih (desno) virov financiranja, upostevanih v
izracunu stroskov financiranja bank v odstotkih
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74

vecinski tuji lasti.

Vir: Banka Slovenije

Obrestne mere za najpomembnej$o komponento virov financiranja — vloge nebanénega
sektorja — so se pri vseh skupinah bank obcutno znizale. V obdobju od konca leta 2008 do
februarja 2010 so se obrestne mere za vloge pri bankah v ve€inski tuji lasti znizale za 177
bazi¢nih tock, pri majhnih domacih bankah za 152 in pri velikih domacih bankah za 120
bazi¢nih tock. V roéni strukturi stanja vlog je prislo do premika k dalj$im ro¢nostim, kar
je zaviralo padanje povprecne obrestne mere za vloge po vseh skupinah bank.
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Slika 6.20: Povpre¢ni in mejni stroski financiranja za vloge nebancnega sektorja
(levo) in ro¢na struktura stanja vlog (desno) po skupinah bank
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Obrestne mere za obstojeCe obveznosti do tujih bank so se od konca leta 2008 do
februarja 2010 najbolj znizale pri majhnih domacih bankah (=336 bt), ki so jim sledile
velike domace banke (—303 bt) in banke v vecinski tuji lasti (—241 bt). Od novembra 2008
naprej so bile obrestne mere za obstojece obveznosti do tujih bank pri velikih domacih
bankah nizje kot pri bankah v vecinski tuji lasti. To je posledica krajSih originalnih
zapadlosti za obveznosti do tujih bank pri domacih bankah in dejstva, da so morale
domace banke odplacati zapadle obveznosti do tujih bank. Bankam v vecinski tuji lasti pa
je uspelo refinancirati zapadle obveznosti, vendar z vi§jimi pribitki na referencne obrestne
mere.

Slika 6.21: Povpreéni in mejni stroski financiranja za obveznosti do tujih bank (levo)

in za dolzniSke vrednostne papirje27 (desno) po skupinah bank
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Obrestne mere za izdane dolzniSke vrednostne papirje so v prvi polovici leta 2009 upadle,
kar je tudi posledica garancij, ki jih izdaja drzava. Banke v vecinski tuji lasti ne izdajajo
dolZniskih vrednostnih papirjev.

Trend zniZevanja stroskov financiranja bank se bo v bliznji prihodnosti obrnil. V skladu s
pricakovanji trznih udeleZzencev glede prihodnjega gibanja trznih obrestnih mer in
podatkov iz terminskih pogodb se bodo cene finan¢nih virov bank postopno zacele
zvisevati. Viri ECB bodo verjetno kraj$ih ro¢nosti in drzava bo po pri¢akovanjih znizala
obseg depozitov pri bankah. S pri¢akovanim dvigom trznih obrestnih mer bodo zacele
narascati tudi cene drugih virov, zlasti obveznosti do tujih bank. Slovenske banke bodo
pri pridobivanju novih virov na finan¢nih trgih konkurirale tujim bankam, ki jim v
letosnjem in prihodnjem letu zapade precejSen obseg dolzniskih vrednostnih papirjev in
obveznosti do ECB, in drzavam, ki bodo z izdajami obveznic financirale proracunske
primanjkljaje. V takih razmerah bodo morale banke optimizirati strukturo virov v skladu z
njihovo velikostjo in preteznim lastniStvom. Banke v veCinski tuji lasti bodo poleg
zanaSanja na vire bank mater vedno ve¢ pozornosti posvecale tudi pridobivanju vlog
nebancnih sektorjev. Za velike domace banke bo pomen virov tujih bank manjsi kot je bil
v preteklih letih. Zaradi omejenega obsega domacega varcevanja bodo tej skupini bank
pomembno obliko novih finan¢nih virov pomenili dolZniski vrednostni papirji. Ti bodo
zaradi relativne majhnosti slovenskih bank in pricakovano visoke ponudbe dolzniskih
instrumentov na mednarodnih finan¢nih trgih primerjalno drazji vir.

" Dolzniski vrednostni papirji vkljuéujejo tudi podrejeni dolg.
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Tabela 6.6: Delezi posameznih oblik financiranja v bilanéni vsoti po skupinah bank
Velike domace Majhne domace Banke v vecinski Skupaj ban. sistem
(v %) banke banke tuji lasti
Obv eznosti do tujih bank
2007 29,0 6,2 52,3 34,0
2008 27,7 6,8 52,3 33,8
2009 16,5 3,5 48,9 25,0
2010 marec 16,4 2,8 47,3 24,1
Vloge neban¢nega sektorja
2007 49,3 59,0 34,6 45,8
2008 47,8 56,7 31,1 43,3
2009 49,8 59,2 33,7 45,8
2010 marec 49,4 59,6 34,1 45,8
Vloge gospodinjstev
2007 31,9 30,6 20,8 28,6
2008 32,0 30,6 18,6 27,7
2009 30,5 30,3 18,2 26,8
2010 marec 30,9 31,0 19,5 27,6
Vloge drzav e
2007 4,3 53 1,5 3,6
2008 4,3 6,6 2,5 3,9
2009 8,8 10,9 4,7 7,8
2010 marec 7,7 10,2 3,7 6,7
|zdani dolzniski v rednostni papirji
2007 2,8 6,5 0,0 2,3
2008 3,5 6,4 0,0 2,6
2009 10,0 5,2 0,0 6,7
2010 marec 10,2 5,1 0,0 6,9
Obv eznosti do Evrosistema
2007 0,3 0,8 0,5 0,4
2008 2,1 3,0 3,3 2,6
2009 4,0 6,4 3,7 4,1
2010 marec 3,9 6,1 3,9 4,1
Vir: Banka Slovenije

V prihodnje lahko pri¢akujemo zmanjSanje razlike v stroskih financiranja med
posameznimi skupinami bank. Obrestne mere za obveznosti do tujih bank bodo narascale
v skladu z rastjo medban¢nih obrestnih mer, medtem ko bodo obrestne mere za vloge
nebanc¢nih sektorjev naraséale pocasneje.

6.3.5 Pokritost posojil bank z viri financiranja

Lani je bil zaradi poveCanja vlog drzave in nizje kreditne rasti prekinjen trend
zmanjSevanja pokritosti posojil z vlogami nebancnega sektorja. Ob koncu leta je ta
znasala 70%. V primerjavi s predlanskim letom se je pokritost posojil z vlogami
nebancnega sektorja povecala za ve¢ kot 8 odstotnih tock. Ob izvzetju vlog drZave pa je
bila pokritost posojil z vlogami oktobra 2009 primerljivejsa s tisto ob koncu leta 2008.

Povecanje pokritosti posojil z
vlogami zaradi zviSanja vlog
drzave.

Slika 6.22: Pokritost posojil neban¢nemu sektorju z obveznostmi do tujih bank in
vlogami neban¢nega sektorja v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije
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Po posameznih skupinah bank obstajajo razmeroma velike razlike v pokritosti posojil ~ Zaradi razliéne strukture
nebancnega sektorja s posameznimi oblikami virov. Najvi§ji odstotek pokritosti posojil z  virov so med posameznimi
vlogami nebancnega sektorja so lani decembra dosegle majhne domace banke z 92,7%,  skupinami bank precej$nje

sledile so velike domace banke s 83,9%, najnizji odstotek pa so dosegle banke v ve€inski  razlike v pokritosti posojil z

tuji lasti z 42,5%. njimi.
Tabela 6.7: Pokritost posojil nebanénemu sektorju z razliénimi oblikami financiranja
po skupinah bank
Velike domace Majhne domade Banke v vecinski Skupaj banéni
(v %) banke banke tuji lasti sistem
Pokritost z vlogami nebanénega sektorja
2007 80,0 92,2 43,7 68,5
2008 73,4 85,8 38,1 61,5
2009 83,9 92,7 42,5 69,8
2010 marec 81,8 93,3 40,9 68,1
Pokritost z viogami gospodinjstev
2007 51,7 47,8 26,2 42,8
2008 49,2 46,3 22,7 39,4
2009 51,4 47,4 22,9 40,9
2010 marec 51,2 48,6 23,3 41,1
Pokritost z Vlogami nebanénega sektorja brez vlog drzave
2007 73,1 83,9 41,8 63,1
2008 66,8 75,8 35,0 55,9
2009 69,1 75,6 36,5 58,0
2010 marec 69,1 77,4 36,5 58,1
Pokritost z obveznostmi do tujih bank
2007 47,0 9,7 66,0 50,9
2008 42,6 10,3 63,9 48,0
2009 27,8 55 61,6 38,2
2010 marec 271 4,3 56,7 35,9
Pokritost z izdanimi dolzniSkimi vrdnostnimi papirji

2007 4,6 10,1 0,0 3,4
2008 5,4 9,7 0,0 3,8
2009 16,9 8,1 0,0 10,2
2010 marec 17,0 8,0 0,0 10,2
Vir: Banka Slovenije

Zunajbilanca in poslovanje po pooblastilu

Lani je stopnja rasti zunajbilance s 30,2% bistveno presegla rast bilan¢ne vsote (8%) in ob
koncu leta 2009 dosegla dvakratnik obsega bilancne vsote bank. K povecanju
zunajbilance so najvec, ve¢ kot dve tretjini, prispevala prejeta jamstva, slabih 12% pa
izvedeni finan¢ni instrumenti.

Tabela 6.8: Struktura in rast postavk zunajbilance ban¢nega sektorja za konec leta v
odstotkih
Stopnje rasti (v %)
2006 2007 2008 2009 mar.10 2006 2007 2008 2009 mar.10
Zunajbilanca (v mio EUR) 49.465 68.843 80.746 99.189 100.290 24,3 39,2 10,7 30,2 24,2
Struktura v (%)

Akreditivi 0,3 0,3 0,1 0,1 0,1 -13,9 19,5 -37,1 -10,8 -6,0
Garancije in sredstva, dana v zastavo 5,4 4,6 4,1 3,6 3,6 10,8 17,8 10,1 2,5 8,2
Prev zete finanéne obv eznosti 8,1 7,6 51 4,4 4,3 6,9 30,1 -15,1 -0,6 4,5
|zv edeni finanéni instrumenti 13,0 16,2 15,0 14,0 13,5 32,0 73,1 0,6 24,4 12,1
Depo in druga evidenca VP 13,4 12,0 8,2 6,4 57 24,7 24,2 -29,8 10,1 -13,8
Evidenca odpisanih terjatev 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 1,2 18,6 34,4 -1,2 0,8
Druga zunajbilanca 59,5 59,3 67,3 71,2 72,7 27,3 38,5 25,1 38,5 34,1
prejeta jamstva 36,9 36,8 45,0 49,3 51,1 26,3 38,7 31,1 47,3 41,1
prejete garancije in drzav. porostva 2,3 2,0 3,0 3,3 3,4 -3,3 21,1 65,2 42,5 40,7
drugo 20,4 20,5 19,4 18,7 18,2 33,9 40,0 10,3 19,1 16,9

Vir: Banka Slovenije
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Dobicek bank se je v letu
2009 v primerjavi s
predlanskim letom

prepolovil.

6.4 Donosnosti in kazalniki uspe$nosti poslovanja bank

Dobicek pred obdavcitvijo je po nerevidiranih podatkih v letu 2009 znasal 160 mio EUR
oziroma 48% manj kot v letu 2008. ZmanjSanje dobicka je v najvecjem obsegu posledica
povecanih stroSkov oslabitev in rezervacij ter zmanj$anja neto obresti. Banke tega izpada
dohodka niso mogle nadomestiti z vi§jimi neobrestnimi prihodki in nizjimi operativnimi
stroski.

Tabela 6.9: Izkaz poslovnega izida ban¢nega sektorja
Obseg (v mio EUR) Stopnje rasti (v %) Delez v bruto dohodku (v %)
2007 2008 2009 mar.10 2007 2008 2009 mar.10 2007 2008 2009 mar.10
Neto obresti 816,4 9446 924,7 2558 18,3 15,7 -2,1 25,7 57,0 69,4 653 71,9
Neobrestni prihodki 616,7 4156 492,2 100,0 17,3 -32,6 18,4 -0,3 43,0 30,6 34,7 28,1
od tega neto oprav nine 336,3 339,7 334,7 83,7 9,0 1,0 -1,5 4,7 23,5 25,0 23,6 23,5
od tega Cisti dobic¢ki/izg. iz FS
in obvez. nam. trg. 135,7 -114,6 41,5 -255 39,7 -184,4 -136,2 -238,2 9,5 -8,4 2,9 -7,2
Bruto dohodek 1433,0 1360,2 1417,0 3558 17,9 -5,1 4,2 17,1 100 100 100 100
Operativ ni stroski 755,9 776,0 761,6 180,3 7,7 2,7 -1,9 0,1 52,7 57,1 53,7 50,7
stroski dela 401,8  412,1 413,4 102,6 9,4 2,6 0,3 -0,5 28,0 30,3 29,2 28,8
Neto dohodek 677,1 584,2 6554 1755 31,9 -13,7 12,2 41,8 47,3 42,9 46,3 49,3
neto oslabitv e in rezerv acije 163,0 277,9 4958 1117 36,0 70,5 78,5 58,1 11,4 20,4 350 31,4
Poslov ni izid pred obdav &itvijo 514,2 306,3 159,5 63,8 30,6 -40,4 -47,9 20,2 35,9 22,5 11,3 17,9
dav ki iz dobicka 102,5 58,6 38,3 12,0 12,8 -42,8 -34,7 6,7 7,1 4,3 2,7 3,4
Poslov ni izid po obdav &itvi 4117  247,7 1213 51,8 360 -39,8 -51,1 23,8 28,7 18,2 8,6 14,6
Vir: Banka Slovenije

ZniZanje deleZa neto
obrestnih prihodkov v bruto
dohodku bank.

Obrestni razmik in neto
obrestna marza sta se lani
ponovno znizala.

78

Neto obrestni prihodki in obrestna marzZa ter neto neobrestni prihodki bank

Delez neto obrestnih prihodkov v bruto dohodku se je lani znizal na 65,3%, zvisal pa se je
delez neto neobrestnih prihodkov. Negativna rast neto obrestnih prihodkov je posledica
slabSe posojilne aktivnosti, ki so praviloma viSje obrestovane v primerjavi z drugimi
oblikami aktive. Visji neobrestni prihodki so v lanskem letu omogocili pozitivno rast
bruto dohodka bank. Obrestna marza na obrestonosno aktivo se je znizala na 1,98%.

Tabela 6.10:  Povpre¢na efektivna aktivna in efektivna pasivna obrestna mera,
izracunana iz obrestnih prihodkov in odhodkov, obrestni razmik in neto
obrestna marza v odstotkih

v %) 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Pov pre¢na aktivna obrestna mera 9,01 7,52 578 490 4,81 551 6,09 4,45
Pov pre¢na pasivna obrestna mera 562 4,44 3,04 244 2,59 3,37 4,1 2,61
Obrestni razmik med efekt. obr. merami 3,39 3,08 2,74 246 222 214 1,98 1,84

Neto obrestna marza na obrestovano aktivo 3,76 3,35 2,87 262 237 233 220 1,98
Vir: Banka Slovenije

Na znizanje efektivnih aktivnih obrestnih mer za 1,6 odstotne tocke sta vplivala
spreminjanje strukture obrestovane aktive in padec obrestnih mer na finan¢nih trgih, saj se
je znizal delez posojil. Na znizanje efektivnih pasivnih obrestnih mer za 1,5 odstotne
tocke je prav tako vplivalo prestrukturiranje virov sredstev v korist relativno cenej$ih, a
hkrati manj stabilnih virov.
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Slika 6.23: Povpreéna efektivna aktivna in efektivna pasivna obrestna mera,
izraCunana iz obrestnih prihodkov in odhodkov, obrestni razmik in
obrestna marza v odstotkih
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Opomba: ' Loéeno prikazani podatki so za obrestno marzo v Sloveniji v letu 2009, v drzavah EU, ki
so porocale po mednarodnih ra¢unovodskih standardih, pa za leto 2008 in so izraunani
kot razmerje med neto obrestnimi prihodki in celotno aktivo. Pri obrestnih marzah bank
EU je upostevana neto obrestna marza srednje velikih bank oziroma majhnih bank.
Vir: Banka Slovenije, EU Banking Sector Stability, August 2009
Slika 6.24: Delez neto obrestnih in neto neobrestnih prihodkov v bruto dohodku bank
v odstotkih (levo) in struktura bruto dohodka v odstotkih (desno)
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Vir: Banka Slovenije

Stroski poslovanja bank

Operativni stroski bank so se lani znizali za 2%. Pri obvladovanju stroSkov so bile  ZniZanje deleZa operativnih
najucinkovitejse velike domace banke, ki so zmanjsale obseg stroskov. Tudi rast stroskov  stro$kov v strukturi bruto
dela se je zmanjsevala skozi vse leto, vendar je ostala pozitivna. Pomen obvladovanja  dohodka bank.
operativnih stroskov za uspesnost poslovanja bank se bo v letosnjem letu Se povecal. Od

uspesnosti izboljSevanja stroskovne ucinkovitosti bank bo v glavnem odvisno, ali bodo

vi§ji stroski oslabitev in rezervacij banke potisnili v obmocje nizkih donosnosti na kapital

za daljSe obdobje.

Banke so lani oblikovale za 218 mio EUR stroskov oslabitev in rezervacij ve¢ kot leta ~ Mo¢no zvi$anje stroskov
2008 ali za 78% ve¢. To je odraz poslabSanja kreditnega portfelja v zaostrenih  oslabitev in rezervacij v letu
gospodarskih razmerah. Odstotek stroskov oslabitev in rezervacij v bruto dohodku, ki se  2009.
je ze predlani skoraj podvojil, se je lani Se dodatno povecal in dosegel 35%. Najvisjo rast

stros§kov oslabitev in rezervacij so realizirale banke v vecinski tuji lasti. Vendar je lani ta

skupina bank imela nizje stroske oslabitev in rezervacij v bruto dohodku v primerjavi z

drugima skupinama bank. Od nadaljnjega razvoja gospodarske krize je v glavnem

odvisno, kako se bodo stroski oslabitev in rezervacij gibali v prihodnjih letih.

Tabela 6.11:  Posojila in stroski oslabitev in rezervacij

(v %) Velike banke Majhne banke Tuje banke Bancni sistem
Rast posojil nebanénemu sektorju 2009 0,3 9,0 -0,5 0,6
Rast kapitalskih zahtev 6,3 5,8 -0,5 4,3
Rast oslabitev in rezervacij 2009 72,8 51,9 120,4 78,5
Odstotek oslabitev in rezervacij v bruto dohodku 2009 39,4 36,1 25,1 35,0
Odstotek oslabitev in rezervacij v bruto dohodku 2008 23,7 27,6 11,6 20,4
Vir: Banka Slovenije
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Kazalniki uspe$nosti poslovanja bank

Kazalniki uspeSnosti  Donosnost na kapital bank se je lani zmanjSala za 4,3 odstotne tocke in dosegala le Se
poslovanja bank so se vletu  3,83%. Na zniZzanje donosnosti so vplivali bistveno nizji obrestni prihodki in povecani
2009 poslabgali.  stroski oslabitev in rezervacij. Tudi v prihodnje lahko pricakujemo bistveno nizje
donosnosti na kapital v banénem sektorju, kot so jih banke dosegale pred izbruhom

finanéne krize.

Tabela 6.12:  Kazalniki poslovanja bank v odstotkih

(v %) 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Donos na aktivo 1,00 1,06 1,00 1,25 1,36 0,68 0,32
Donos na kapital 11,89 12,72 12,72 15,07 16,29 8,14 3,83
Stroski v bruto dohodku 63,28 62,32 61,74 57,76 52,75 57,05 53,75
Obrestna marza na obrest. aktivo 3,35 2,94 2,62 2,37 2,33 2,21 1,98
Obrestna marza na bilanéno v soto 3,05 2,70 2,42 2,19 2,16 2,09 1,87
Neobrestna marza 1,63 1,72 1,60 1,67 1,64 0,91 0,99
Bruto dohodek na pov pre¢no aktivo 4,68 4,42 4,02 3,86 3,80 3,00 2,86
Vir: Banka Slovenije

Slika 6.25: Gibanje neto obrestnih in neobrestnih prihodkov, operativnih stroskov in

neto rezervacij v odstotkih povprecne aktive
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Vir: Banka Slovenije

Gibanje dobicka bank na kapital lahko analiziramo z raz¢lenitvijo donosnosti na Stiri
komponente oziroma koli¢nike: profitno marzo, tveganju prilagojeni dohodek, prevzeto
tveganje in finan¢ni vzvod.

Slika 6.26: Gibanje donosnosti na kapital (desno) in vplivi §tirih dejavnikov na smer
spreminjanja donosnosti na kapital bank
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Vir: Banka Slovenije

V letu 2009 je k znizanju dobiCkonosnosti bank prispevala znizana profitna marza,
medtem ko se je prispevek tveganju prilagojenega dohodka k znizanju donosnosti v
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primerjavi s predlanskim letom zmanjsal?® Na povecevanje dobickonosnosti je
minimalno vplivala raven prevzete tveganosti.
Ker se je v letu 2009 dobicek pred obdavcitvijo mo¢no zmanjsal, bruto dohodek bank pa
povecal, je profitna marza izrazito zniZevala donosnost v banénem sistemu.
Tabela 6.13:  Razclenitev donosnosti na kapital na $tiri dejavnike
Profitna marza Tveg. prilag. dohodek Rav en tveganosti Finanéni vzvod Donosnost

dobi¢ek pred. obd. . bruto dohodek . tveg. prilag. akt. . bilanéna v sota _ ROE
Leto bruto dohodek tveg. prilag. akt. bilanéna v sota kapital
2005 0,25 0,06 0,65 12,82 0,127
2006 0,32 0,06 0,66 12,12 0,151
2007 0,36 0,05 0,71 12,05 0,163
2008 0,23 0,04 0,77 12,17 0,081
2009 0,11 0,04 0,78 11,92 0,038
Vir: Banka Slovenije

6.5 Tveganja v ban¢nem sistemu

Anketa o glavnih tveganjih

Po oceni bank bo med
tveganji v prihodnje
najvecje tveganje
makroekonomskega okolja,
najbolj pa naj bi narastlo
tveganje regulatornega
okolja.

Izbrane banke vsako leto z anketo ocenjujejo izpostavljenost petim vrstam tveganj za
obdobje naslednjih dvanajstih mesecev. V letih po izbruhu finan¢ne krize se je po
njihovem mnenju moé¢no povecalo tveganje makroekonomskega okolja, v prihodnje pa
pri¢akujejo predvsem vecje tveganje regulatornega okolja. V tem okviru so banke med
mogoc¢imi anketnimi odgovori izbrale predvsem dva odgovora: mednarodne regulatorne
spremembe ter tveganja korporacijskega upravljanja in breme porocanja.

Za obdobje do marca 2011 so banke tveganje makroeckonomskega okolja izrazile
najmocneje doslej in bile skoraj povsem enotne v treh kljucnih razlogih. Prvi je kreditno
tveganje in gibanje kreditnega cikla, vkljucno s slabsanjem bonitete posojilojemalcev,
relativno visoko zadolZenostjo ter slabsanjem kakovosti zavarovanj. Drugi so spremembe
na nepremi¢ninskem trgu, tretji je nizka gospodarska rast oziroma gospodarske razmere v
Evropi. Vefina bank ocenjuje, da bosta kreditno tveganje in tveganje neugodnih
sprememb na nepremicninskem trgu nara$cali. Banke domacega javnega dolga ne
uvrScajo med tri najpomembnejse dejavnike makroekonomskega tveganja.

Slika 6.27: Primerjava rezultatov anket bank, izvedenih v letih 2007-2010, o glavnih
tveganjih za leto vnaprej v odstotkih®
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Vir: Banka Slovenije, letne ankete bank

Po ocenah bank naj bi bil pritisk tveganj finan¢nih trgov na banke zmeren. Nanj naj bi
negativno vplivala gibanja obrestnih mer, dogajanja na delniskih trgih, dostop do virov in
njihova cena, medtem ko bodo gibanja teajev valut manj pomembna. Tveganja,
povezana s strategijo in poslovnimi modeli, naj bi ostala nespremenjena. Na prva naj bi

% Uvedba Basla 2 v letu 2008 zaradi vkljuditve operativnih tveganj v kapitalske zahteve zmanjsuje
primerljivost kapitalskih zahtev s tveganju prilagojeno aktivo z obdobji pred tem letom.
# Sestevek vrednosti v stolpcih za vsako posamezno leto je 100%.
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med drugim zmerno vplivala tveganja delovanja medbanénega trga ter konkurenénih
pritiskov zaradi velikega $tevila bank in obsega ponudbe na trgu. Razlogi tveganj,
povezanih s strategijo in samim poslovanjem bank, so heterogeni, neznacilno sicer
izstopajo tveganja, povezana s prodorom na nove trge, operativna tveganja in nihanje
dobicka. Povecanje tveganja regulatornega okolja je pomembno opozorilo, ker je to edino
tveganje, ki naj bi se po mnenju skupine bank v prihodnje opazneje povecevalo. Pri
odgovoru bank, da so razlog za to mednarodne regulatorne spremembe, je mogoce
sklepati, da gre za uvedbo ukrepov v okviru Basla IIl. Drugi razlog tveganja
korporacijskega upravljanja in breme porocanja pa odraza poveéevanje kompleksnosti
upravljanja bank v negotovih razmerah ter odziv nadzornikov nanje.

6.6 Likvidnostno tveganje in tveganje refinanciranja bank

Nadaljevanje krize na mednarodnih finan¢nih trgih je lani mocno vplivalo na slovenske
banke, ki so se v letih pred finan¢no krizo zelo zadolzile v tujini. Zaostritev pogojev
financiranja na mednarodnih finanénih trgih se je odrazila v skrajSanju ro¢nosti najetih
virov, v manj ugodnih pogojih financiranja, predvsem pa na bistveno manjSem obsegu
refinanciranja v tujini, kar se je odrazilo v neto razdolZzitvi bank v tujini v vi$ini 3,2 mrd
EUR.

Banke so ob razdolzitvi pri bankah v tujini in po nadomestitvi tujih virov z depoziti
drzave in financiranjem pri ECB bolj izpostavljene tveganju refinanciranja, saj gre za vire
kraj$ih ro¢nosti. Ti kratkoro¢ni, zaCasni viri ne morejo zagotavljati kakovostne kreditne
rasti bank.

Povecanje virov bank v lanskem letu se je odrazilo samo v povecanju sekundarne
likvidnosti bank. Povecanje vlog gospodinjstev je lani zaradi nestabilnih gospodarskih
razmer bistveno zaostajalo za tistim v preteklih letih, po drugi strani se je mo¢no povecal
delez financiranja bank prek drzave. Povecanje vlog drzave je lani prispevalo blizu treh
Cetrtin celotnega povecanja vlog nebancnega sektorja oziroma ve¢ kot polovico zviSanja
obsega bilan¢ne vsote.

Likvidnostni polozaj bank se je lani normaliziral, kar se je odrazilo v koli¢nikih
likvidnosti. Ti so v povpredju dosegali visje vrednosti kakor predlani, vendar so njihove
vrednosti nihale. Lani se pokritost posojil nebanénemu sektorju z vlogami neban¢nega
sektorja brez vlog drzave ni bistveno spremenila, medtem ko se je zaradi razdolzevanja
bank zmanjsala pokritost posojil nebanénemu sektorju s tujimi ban¢nimi viri.

6.6.1 Vpliv nestabilnosti na finan¢nih trgih na pogoje financiranja
bank v tujini

RazdolZevanje bank pri bankah v tujini

Banke so se vletu 2009 v Banke so po zaostritvi finan¢ne krize jeseni 2008 zacele poslovati v razmerah moc¢no
tujini mo¢no razdolzile, delez  omejenega tujega financiranja. Mo¢no se je zmanjsal obseg novonajetih posojil v tujini.
obveznosti do tujih bank v Zaradi zapadanja posojil so se banke v letu 2009 neto razdolzile. Del izgubljenih virov je
bilanéni vsoti se je iz slabe  bankam sicer uspelo nadomestiti z izdajo dolzniskih vrednostnih papirjev in z depoziti
tretjine ban¢nih pasiv znizal ~ drzave oziroma z viri pri ECB. Do konca februarja 2010 so se obveznosti do tujih bank
na Cetrtino bilan¢ne vsote.  medletno znizale za 19,4% na 24% bilan¢ne vsote bank. Marca lani je ta delez znaSal
blizu 31,4%. V letu 2009 so se pri tujih bankah najbolj razdolzile velike domace banke,
kar za 2,8 mrd EUR, banke v vecinski tuji lasti za 317 mio EUR in majhne domace banke
za 103 mio EUR. V prvem Ccetrtletju letoSnjega leta pa so se najbolj neto razdolzile banke

v vecinski tuji lasti.

Zmanj$anje financiranjav  Februarja 2010 so obveznosti do tujih bank znasale 13,9 mrd EUR.*® Vegino skupnega
tujini v primerjavis  financiranja v tujini v obliki novosklenjenih poslov so lani realizirale banke v ve€inski tuji
predhodnim letom. lasti (58%), Ceprav predstavljajo bistveno manjsi delez ban¢nega poslovanja v primerjavi
z domacimi bankami. Banke v vecinski tuji lasti, ki se zadolzujejo predvsem pri bankah
materah, so tudi lani lazje prihajale do virov v tujini, vendar je obseg novonajetih posojil
pri tej skupini bank zaostajal za tistim pred finan¢no krizo. Podobno kakor predlani je bila

vecina najetih posojil kratkoro¢na.

30 Podatek zajema poleg obveznosti do tujine iz naslova najetih posojil in vlog pri bankah v tujini
tudi izdane dolzniske vrednostne papirje bank v tujini.
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Delez kratkorocnih obveznosti do tujih bank je bil februarja 2010 s 23,5% nizji od tistega ~ DeleZ kratkoroé¢nih

februarja 2008 (27,5%). Spremenila se je struktura zapadlosti v enem letu, ker se je  obveznosti do tujih bank je
zmanjSal delez obveznosti z zapadlostjo do 6 mesecev ter povecal delez obveznosti z  primerljiv z lanskim,
zapadlostjo med 6 meseci in enim letom. Delez dolga do enega leta je bil februarja 2010  spremenila pa se je struktura
najvisji pri bankah v vecinski tuji lasti (29,5%) in se v primerjavi s predlanskim letom ni ~ zapadlosti med letom.
bistveno spremenil. Pri skupini velikih bank se je ta delez znizal za ve¢ kot 10 odstotnih

tock na 16,8%, kar je predvsem posledica nekaterih vecjih odplacil v prvi polovici

preteklega leta. Skupini majhnih bank v obdobju naslednjih dvanajstih mesecev zapade

Pri majhnih domacih bankah je dinamika zapadanja dolga do tujine torej najhitrejSa,  Najhitreje zapada dolg do

vendar tovrstni viri pomenijo pri tej skupini bank le manj kot 3-odstotni del vseh  tujih bank skupini majhnih

obveznosti. domacih bank, vendar je
delez tovrstnih virov v

Velike razlike med skupinami bank so tudi na segmentu zapadanja obveznosti z ro¢nostjo  njihovih bilancah

med dvema in tremi leti, kjer je imela skupina bank v vecinski tuji lasti ob koncu  zanemarljiv.

februarja 2010 le za 14% vseh svojih obveznosti do tujih bank, skupina velikih bank pa

visokih 43,5%. Visok delez obveznosti na segmentu rocnosti med dvema in tremi leti pri

skupini velikih domacih bank je posledica izdaje dolzniskih vrednostnih papirjev v

lanskem letu. Banke so imele februarja 2010 Se vedno veliko vecino, tj. 76,4% vseh

obveznosti do bank v tujini z zapadanjem nad enim letom, dobro petino (22,7%) vseh

obveznosti pa na roc¢nostih, daljsih od 5 let.

Slika 6.28: Zapadanje obveznosti do tujih bank po intervalih zapadlosti (levo) in po
skupinah bank (desno) v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Tabela 6.14:  Zapadanje obveznosti do tujih bank in struktura ro¢nosti na dan 28.
februarja 2010 za sistem in po skupinah bank v odstotkih

Kumulativno zapadanje obv eznosti do tujih bank Struktura obv eznosti po ro¢nosti
Banke v Banke v
vecinski tuji Majhne vecinski tuji Majhne
(v %) Sistem Velike banke lasti banke Sistem Velike banke lasti banke
Skupaj (v mio EUR) 13.922 6.975 6.812 134
Struktura (v %)
Cez nog, na v pogled 0,8 1,2 0,5 1,3 0,8 1,2 0,5 1,3
Do 1 mes. 3,6 2,8 4,1 21,1 2,8 1,7 3,6 19,9
Nad 1 do 3 mes. 6,7 3,4 9,7 27,2 3,1 0,6 5,6 6,1
Nad 3 do 6 mes. 11,6 53 17,3 44,7 4,9 1,9 7,6 17,5
Nad 6 mes. do 1 leta 23,6 16,8 29,5 77,8 12,0 11,5 12,2 33,1
Nad 1 letom do 2 let 38,4 33,1 43,0 85,2 14,9 16,3 13,5 7,4
Nad 2 leti do 3 let 67,2 76,6 56,9 99,3 28,7 43,5 13,9 14,1
Nad 3 leta do 4 let 70,3 77,2 62,7 100,0 3,1 0,6 5,8 0,7
Nad 4 leta do 5 let 77,3 79,7 74,5 7,0 2,5 11,8
Nad 5 let do 7 let 88,7 85,3 92,0 11,4 5,6 17,5
Nad 7 let do 10 let 92,8 87,0 98,6 4.1 1,7 6,6
Nad 10 let do 15 let 94,6 89,2 100,0 1,7 2,2 1,4
Nad 15 let do 20 let 100,0 100,0 100,0 5,4 10,8 0,0
Nad 20 let
Skupaj 100,0 100,0 100,0 100,0
Vir: Banka Slovenije
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Struktura ro¢nosti
novonajetih posojil je lani
ostala

podobna predlanski.
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Banke v vecinski domaci lasti

Nadaljevanje finan¢ne krize se je lani odrazilo na niZjem obsegu novonajetih posojil v
tujini pri bankah v vecinski domaci lasti in bankah v vecinski tuji lasti. Prve so obseg
novonajetih posojil v tujini ve¢ kot prepolovile; z 2,5 mrd EUR na 1,25 mrd EUR.
Skupini bank v vecinski tuji lasti se je obseg novonajetih posojil v tujini zmanjsal z 2,35
mrd EUR na 1,74 mrd EUR ali za 26%.

Tabela 6.15:  Novosklenjena posojila bank pri bankah v tujini po ro¢nosti in valutah
Posojila po ro¢nosti (v mio EUR) Struktura po valutah (v %)

Skupaj Kratkoro¢na Dolgoro¢na CHF EUR SIT USD
2006 1.904,2 539,2 1.365,0 6,8 87,8 5,4 0,0
2007 5.304,8 1.877,8 3.426,9 8,2 91,5 - 0,3
2008 4.862,0 2.408,8 2.453,2 5,2 93,5 - 1,3
2009 2.984,8 1.536,4 1.448,5 11,2 88,8 - 0,0
2009 Q1 320,8 318,3 2,5 21,0 79,0 - 0,0
2009 Q2 1.253,1 543,4 709,7 5,1 94,9 - 0,0
2009 Q3 911,7 385,4 526,3 7,8 92,2 - 0,0
2009 Q4 499,2 289,2 209,9 26,4 73,6 - 0,0
2010 Q1 292,1 145,9 146,1 25,9 74,1 - 0,0
Vir: Banka Slovenije

V letu 2009 se je ohranilo razmerje med kratkoro¢nimi in dolgorocnimi novonajetimi
posojili v tujini. Sicer se je obseg novonajetih posojil v tujini obc¢utno zmanjsal, pri
kratkoro¢nih za 36,2%, pri dolgoro¢nih za 40,9%. Pri skupini domacih bank se je novo
kratkoroéno zadolZevanje v tujini zmanj$alo za 366 mio EUR na 526 mio EUR in
dolgoro¢no zadolzevanje za 893 mio EUR na 721 mio EUR. Podobno velja za skupino
bank v vecinski tuji lasti. Te so zmanjsale kratkoro¢no zadolZevanje v tujini za 506 mio
EUR na 1010 mio EUR novih posojil ter hkrati zmanjSale dolgoro¢no zadolZevanje za
111 mio EUR na 728 mio EUR novih dolgoro¢nih posojil. Banke v vecinski tuji lasti, ki
so lani najele 58% vseh novih posojil v tujini, so se financirale predvsem z najemanjem
novih kratkoro¢nih posojil.

Slika 6.29: Struktura ro¢nosti novonajetih posojil za banke v domaci lasti (levo) in

banke v vecinski tuji lasti (desno) v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije
Slika 6.30: Delez obveznosti do tujih bank v celotnem obsegu obveznosti s preostalo
zapadlostjo do 30 dni (levo) oziroma do 180 dni (desno) po posameznih
skupinah bank.
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DelezZ posojil s fiksno
obrestno mero se je povecal.

84

tuji lasti tuji lasti

Vir: Banka Slovenije

Lani se je spremenila tudi struktura zadolzevanja v tujini glede na nacin obrestovanja.
Povecal se je delez zadolzevanja bank s fiksno obrestno mero v EUR na 36,8% vseh
novih posojil. Se vedno pa je bila polovica vseh novih posojil najeta z variabilno obrestno
mero (referenc¢na obrestna mera EURIBOR).
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Slika 6.31: Struktura novosklenjenih posojil bank v tujini glede na nacin
obrestovanja, povprecje leta
2008 2009

Ref. LIBOR CHF
Ref. EURIBOR Ref. EURIBOR 1,6%
85,5% 52,1%
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Vir: Banka Slovenije

Nadaljevanje finan¢ne in gospodarske krize se je odrazilo v vi§jih pribitkih za tveganje =~ Premija za tveganje pri

nad referen¢nimi obrestnimi merami pri najemanju posojil v tujini. Banke v ve€inski tuji ~ zadolZevanju bank v tujini se
lasti so v povprecju leta 2009 pri zadolZzevanju v tujini za novonajeta posojila dosegale  je zvisala.

pribitek nad EURIBOR v visini 0,41 odstotne toc¢ke (predlani 0,33 odstotne tocke),

domace banke pa v visini 1,27 odstotne tocke (predlani 0,69 odstotne tocke). Skupina

bank v vecinski domaci lasti se je torej zadolzevala v tujini po manj ugodnih pogojih.

Slika 6.32: Pribitki nad EURIBOR za posojila bank, najeta v tujini, glede na pretezno
lastnistvo bank v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Povecevanje odvisnosti bank od vlog drZave in instrumentov Evrosistema ter vpliv
na tveganje refinanciranja

V lanskem letu so se banke v tujini kumulativno razdolzile v visini 3,2 mrd EUR, v prvem  Izpad virov iz naslova
Cetrtletju letos pa Se dodatno za 650 mio EUR. Izpad tovrstnih virov so banke le deloma  obveznosti do tujine so banke
nadomestile z drugimi dolgoro¢nejsimi viri, npr. z izdajo obveznic treh bank v skupni v lanskem letu nadomestile z
vi§ini 2,1 mrd EUR.*' Izpad virov v letu 2009 so banke nadomestile predvsem z vlogami  izdajami dolZniSkih

drzave. Skupaj je neto povecanje vlog drzave v letu 2009 znaSalo 2,1 mrd EUR oziroma  vrednostnih papirjev, z

za skoraj 73% povecanja vseh vlog nebancnega sektorja in 56% povecanja bilan¢ne vsote  vlegami drZave in viri

bank. Ze takoj po izbruhu finanéne krize se je v zadnjem &etrtletju 2008 povecal pomen  Evrosistema.

najetih virov bank pri ECB. Ob koncu leta 2009 so imele banke do ECB obveznost v

visini 2,1 mrd EUR, kar je pomenilo dobre 4% bilan¢ne vsote bank. Neto povecevanje

vlog sektorja gospodinjstev je lani zaostajalo za tistim v prejSnjih letih.

Glede kratkoro¢nosti najetih virov v lanskem letu, ki ne pomenijo stabilnega vira
financiranja, so banke izpostavljene razmeroma visokemu tveganju refinanciranja bank.
Neobnavljanje dela virov, neuspe$no nadomescanje vlog drzave in obveznosti do ECB s
trajnej$imi viri vodi k nadaljevanju Sibke kreditne aktivnosti, lahko pa pripelje celo do
zmanj$anja obsega bilan¢ne vsote. Zmanjsanje bilancne vsote bank v prvem cetrtletju leta
2010 je ze posledica zapadanja vlog drzave pri bankah.

*! NLB banka je julija 2009 izdala triletno obveznico v visini 1,5 mrd EUR, Abanka Vipa septembra
triletno obveznico v visini 500 mio EUR, SID banka pa je decembra iz naslova izdanih zadolznic
¢rpala sredstva v vi§ini 126 mio EUR.
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Banke so se lani zelo

zadolZile pri ECB prek

operacij dolgorocnega
refinanciranja.

V letu 2009 je bankam skoraj Stiri petine povecanja bilanéne vsote uspelo financirati s
pretezno kratkoro¢nimi viri. Povecanje tovrstnih virov se ni odrazilo v povecanju kreditne
aktivnosti, ampak v povecanju nalozb v vrednostne papirje in povecanju terjatev do bank.

ZadolZenost bank in zapadlost njihovega dolga iz naslova operacij ECB

Po podatkih prvega Cetrtletja 2010 slovenskim bankam do konca leta 2010 zapade za 2,1
mrd EUR obveznosti do Evrosistema oziroma za 1,2 mrd EUR vlog Ministrstva za
finance RS pri bankah. Obseg zapadanja dolga ustreza skoraj devetim desetinam neto
povecanja bilan¢ne vsote v lanskem letu. Dodatno je treba upostevati e zapadanje dolga
bank do tujine, ki se nadaljuje tudi v leto$njem letu. Do februarja 2011 bankam lahko
zapade do 3,3 mrd EUR obveznosti do tujine.

Potem ko je ECB ob koncu junija 2009 bankam prvi¢ ponudila instrument refinanciranja z
ro¢nostjo 12 mesecev s polno dodelitvijo po 1-odstotni obrestni meri, so se banke
zadolzile za 1,05 mrd EUR. Ob koncu septembra 2009 je bila pod enakimi pogoji
izvedena dodatna, druga 12-mese¢na ODR, vendar so slovenske banke povprasevale le po
122 mio EUR. Banke so vnovi¢ moé¢neje povecale zadolzenost iz tega naslova na zadnji,
tretji 12-mese¢ni ODR sredi decembra lani, ko so se zadolzile za 728 mio EUR. Skupni
obseg zadolZenosti pri ECB so banke povecale na 2,1 mrd EUR.

Tabela 6.16:  Zapadanje obveznosti bank do ECB
Kumulativno zapadanje obveznosti do Evrosistema Struktura obv eznosti po ro€nosti
Banke v Banke v
Majhne  vecinski tuji Velike Majhne vecinski tuji
(v %) Velike banke banke lasti Sistem banke banke lasti Sistem
Skupaj (v mio EUR) 1.250 272 542 2.065
Struktura (v %)
Do 3 mes. 52,8 39,9 82,1 58,8 52,8 39,9 82,1 58,8
Nad 3 do 6 mes. 56,0 52,8 90,8 64,7 3,2 12,9 8,7 5,9
Do 23. decembra 2010 100,0 100,0 100,0 100,0 44,0 47,2 9,2 35,3
Skupaj 100,0 100,0 100,0 100,0
Vir: Banka Slovenije

Obseg depozitov drzave pri
bankah se je v prvem
Cetrtletju letos znizal za 0,6
mrd EUR, do konca leta pa
predvidoma za dodatne 1,2
mrd EUR.

Delezi obveznosti do ECB v banc¢nih pasivah se glede na posamezno skupino bank ne
razlikujejo bistveno. Ob koncu marca 2010 so tovrstne obveznosti pri skupini majhnih
domacih bank pomenile 6,1% bancnih pasiv, pri velikih domacih bankah in bankah v
vecinski tuji lasti pa 3,9% bilanéne vsote.

ZadolZenost bank v obliki vlog drZave in njihovo zapadanje

Glavni vir za povecanje vlog v lanskem letu je za banke pomenila izdaja obveznic. V letu
2009 je RS izdala tri obveznice v skupni viSini 4 mrd EUR in ve¢ zakladnih menic v
skupni visini 1,06 mrd EUR. V prvem cetrtletju 2010 pa je izdala Se dve obveznici v
skupni visini 2,5 mrd EUR. Ceprav se je lani izboljSala struktura ro¢nosti vlog
nebanc¢nega sektorja v prid dolgoro¢nih vlog pri bankah, se s¢asoma glede na preostalo
zapadlost vlog drzave struktura hitro spreminja v manj ugodno. V prvem cCetrtletju 2010
se je obseg vlog drzave pri bankah znizal za 0,6 mrd EUR, kar je bil poleg razdolzevanja
pri bankah v tujini glavni razlog za zmanjsanje bilan¢ne vsote.

Tabela 6.17:  Zapadanje obveznosti bank iz naslova depozitov ministrstva za finance RS
pri bankah
Kumulativno zapadanje depozitov Ministrstva za Finance RS Struktura obv eznosti po ro¢nosti
Banke v Banke v
Majhne  vedinski tuji Velike Majhne vedinski tuji
(v %) Velike banke banke lasti Sistem banke banke lasti  Sistem
Skupaj (v mio EUR) 2.035 304 403 2.742
Struktura (v %)
Do 3 mes. 10,5 18,8 60,3 18,8 10,5 18,8 60,3 18,8
Nad 3 mesece do 1 leta 41,4 35,9 88,8 47,7 30,8 17,1 28,5 29,0
Nad 1 letom do 2 let 45,4 47,4 100,0 53,7 4,1 11,5 11,2 5,9
Nad 2 leti 100 100 100 54,6 52,6 0,0 46,3
Skupaj 100,0 100,0 100,0 100,0
Vir: Banka Slovenije
Med posameznimi skupinami bank so bile v delezih vlog drzave v banénih pasivah ob
koncu prvega Cetrtletja 2010 razmeroma velike razlike. Delez vlog drzave je bil najvisji
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pri skupini majhnih domacih bank (10,2%), sledijo jim velike domace banke (7,7%) in
banke v vecinski tuji lasti (4,1%).

OKkvir 6.2: Ocena potreb bank po virih financiranja v letu 2010

V letu 2010 se bodo banke srecale z zapadanjem nekaterih virov, ki so jih lahko pridobile med finan¢no krizo. Ti viri so
predvsem sredstva, pridobljena iz operacij dolgoro¢nega refinanciranja pri ECB, in vloge drZzave. Ob tem bankam zapade
Se precejSen obseg obveznosti do tujih bank. Tako se postavlja vpraSanje, kako bodo banke nadomestile te vire in ali bo
razpolozljivost virov postala kljuéni omejitveni dejavnik kreditne rasti in rasti bilan¢ne vsote.

Trenutne napovedi kreditne rasti kazejo na okrog 4-odstotno rast posojil nebanénemu sektorju ob koncu leta 2010 in
okrog 10-odstotno rast leto pozneje. Pri teh predpostavkah bi znaSal prirast posojil 1,3 mrd EUR v letu 2010 in 3,5 mrd
EUR v letu 2011. Ce bi bankam v letu 2010 uspelo doseéi napovedano rast vlog gospodinjstev v visini 7,9%, vedjih tezav
z viri financiranja kreditne rasti ne bi imele. Poleg prirasta vlog gospodinjstev bi morale zagotoviti Se slabih 250 mio
EUR prirasta drugih virov oziroma glede na priraste, ki so jih ze realizirale do konca marca, bi morale do konca leta
zagotoviti le §e 100 mio EUR drugih virov. V letu 2011 bi morale banke z drugimi viri financirati 1,86 mrd EUR prirasta
posojil nebanénemu sektorju. Vendar pri¢akujemo, da se bodo do leta 2011 razmere na mednarodnih finanénih trgih
stabilizirale, prav tako pa ocenjujemo, da bo vecina prestrukturiranja pasiv bilanc bank izvedena v letu 2010. Tako ve¢
negotovosti priakujemo v leto$njem letu pri zagotavljanju zadostnega obsega virov.

Tabela 6.18:  Potreben prirast virov glede napovedane rasti posojil neban¢nemu sektorju in vlog gospodinjstev

Stanje Napov ed rasti Napov ed stanja Prirast
Stanja v mio EUR, rasti v % 2009 mar.2010 2010 2011 2010 2011 2010 2011
Posojila nebanénemu sektorju 33.744 34.074 4,0 10,2 35.087 38.662 1.343 3.575
Vloge gospodinjstev 13.801 13.988 7,9 11,5 14.898 16.611 1.096 1.713
Potreben prirast drugih virov 247 1.862

Vir: Banka Slovenije

Samo zato, da bi banke ohranile trenutno raven bilan¢ne vsote, bodo morale po podatkih za marec 2010 do konca leta
nadomestiti do 6,2 mrd EUR zapadlih virov. Ce bi se realizirale napovedi rasti posameznih postavk aktive bilance stanja
(rast posojil nebanénemu sektorju v visini 4%, skupna rast drugih aktivnih postavk v visini 2,6% in rast bilan¢ne vsote
3,5%), bi morale banke do konca leta zagotoviti Se dodatnih 2,6 mrd EUR virov.

V zadnjih podatkih niso upostevane obveznice bank z jamstvom drzave, ki so bile ze izdane v letu 2010, oziroma imajo
banke odobreno jamstvo, a obveznic $e niso izdale. Gre za skupen obseg 1,1 mrd EUR. Ce bo bankam tudi v prihodnje
uspelo obnoviti enak odstotek (63%) zapadlih obveznosti do tujih bank, se bo stanje teh obveznosti do konca leta
namesto za 2,5 mrd EUR zmanjsalo za najve¢ 930 mio EUR. To pomeni, da bi banke zmanjSanje obveznosti do tujih
bank lahko nadomestile z viri, pridobljenimi z izdajami lastnih dolzniskih vrednostnih papirjev. Zapadle obveznosti do
ECB bodo banke lahko $e vedno refinancirale pri ECB, ¢e jih ne bodo mogle obnoviti na medbanénem trgu. Pri
upostevanju 7,9-odstotne rasti vlog gospodinjstev in 6-odstotne rasti vlog podjetij (nefinan¢ne druzbe in DFO) za leto
2010 bo bankam z vlogami teh sektorjev do konca leta uspelo nadomestiti priblizno 1,15 mrd EUR zapadlih vlog drzave.

Trenutne razmere kazejo, da bodo banke s prestrukturiranjem pasive lahko nadomestile vire, ki jim zapadejo v letosnjem
letu. Ob uspesnem refinanciranju bi banke v letosnjem letu potrebovale dodatnih 247 mio EUR virov za financiranje
kreditne rasti, v prihodnjem letu pa precej vec, in sicer 1,86 mrd EUR. Vendar ¢e se medbanéni trg — domaci in tuji — ne
bo bistveno okrepil in bodo zaradi davka po odbitku banke zadrZevale izdaje obveznic, se lahko zgodi, da bo rast
bilancne vsote v letu 2010 negativna. Banke pa bodo bilance zapirale tudi z zmanjSevanjem terjatev do ECB in tujih bank
ter z zmanjSevanjem nalozb v vrednostne papirje.

6.6.2 Koli¢nik likvidnosti
V letu 2009 je povprec¢ni koli¢nik likvidnosti prvega razreda znasal 1,46 in se je povecal  Koli¢nik likvidnosti prvega

za 0,22. Na dvig koli¢nika so vplivale operacije bank, povezane z izdajo obveznic SID  razreda se je v letu 2009
banke d.d. in zakladnih menic RS, ter depoziti SID banke in drzave pri bankah. zvisal.
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Slika 6.33: Gibanje dnevnih koli¢nikov likvidnosti prvega in drugega razreda
likvidnostne lestvice
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Vir: Banka Slovenije

Vrednosti koli¢nikov so v
lanskem letu precej nihale.

V letu 2009 so vrednosti koli¢nika prvega razreda izrazito nihale zaradi precej$njega
povec€anja vlog drzave pri bankah, povecanja obveznosti bank do ECB, zaradi izdaj
vrednostnih papirjev bank in zaradi odplacil obveznosti do tujine.

Skupina velikih domacih bank je v letu 2009 dosegala najvisji koli¢nik, v povprecju je
znasal 1,46. Skupina majhnih domacih bank je lani v povprecju dosegala koli¢nik 1,29,
nekoliko nizjo vrednost koli¢nika so realizirale banke v vecinski tuji lasti (1,27), pri
katerih se vrednost koli¢nika lani ni bistveno spremenila glede na leto 2008.

Slika 6.34: Koli¢nika likvidnosti za prvi (levo) in drugi (desno) razred likvidnostne
lestvice po posameznih skupinah bank, mese¢na povprecja
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Vir: Banka Slovenije

Pri oblikovanju povprecnega koli¢nika likvidnosti prvega razreda je tudi lani prihajalo do
strukturnih sprememb na strani nalozb, ki so vkljuene v izpolnjevanje koli¢nika.
Zmanjsal se je delez kratkoro¢nih posojil in povecal delez tujih vrednostnih papirjev.

Slika 6.35: Struktura sredstev, ki se upoStevajo v izra¢unu koli¢nika likvidnosti
9
prvega razreda (s preostalo zapadlostjo do 30 dni), v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije
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Likvidnostna vrzel, izracunana kot razlika med celotnimi terjatvami in obveznostmi po
metodologiji likvidnostne lestvice, je v razredu s preostalo zapadlostjo do 30 dni izrazito
dolga. Mocno se je povecCala v lanskem letu, predvsem zaradi poveCevanja sekundarne
likvidnosti pri bankah oziroma prvovrstnih nalozb v drzavne vrednostne papirje in tuje
trzne vrednostne papirje bonitete najmanj BBB.

Slika 6.36: Likvidnostna vrzel kot razlika med celotnimi terjatvami in celotnimi
obveznostmi, opredeljenimi v metodologiji likvidnostne lestvice, v mio
EUR
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Vir: Banka Slovenije
6.6.3 Drugi kazalniki strukturne likvidnosti

Zaradi hitrejSega zviSanja obsega sekundarne likvidnosti bank v primerjavi z bilanéno
vsoto se je delez sekundarne likvidnosti v bilanéni vsoti v lanskem letu ponovno zvisal. V
prvem cetrtletju leta 2010 se je delez gibal nekoliko pod 12%. V povprecju je obseg
sekundarne likvidnosti v tem obdobju znasal 6,1 mrd EUR. V primerjavi s prvim
Cetrtletjem 2009 se je povecal za dobro milijardo EUR.

Glede na skupino bank so razmeroma velike razlike v delezih sekundarne likvidnosti med
domace banke (15,4%), sledijo jim majhne domace banke (12,6%), medtem ko banke v
vecinski tuji lasti pri tem mocno zaostajajo, kar je posledica razmeroma majhnega deleza
vrednostnih papirjev v bilancah.

Slika 6.37: Gibanje obsega sekundarne likvidnosti (mesecna povprecja v mio EUR) in
njen delez v bilan¢ni vsoti v odstotkih
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Opomba: Sekundarna likvidnost je izraCunana iz podatkov likvidnostne lestvice kot seStevek
mesecnega povprecja vrednostnih papirjev Republike Slovenije (do vkljuéno marca 2007
upostevani tudi blagajniski zapisi Banke Slovenije) in tujih trznih vrednostnih papirjev,
bonitete najmanj BBB.

Vir: Banka Slovenije

Spremembe kazalnikov strukturne likvidnosti v lanskem letu odrazajo prevladujoce

financiranje bank z vlogami neban¢nega sektorja (drzave), zastoj posojilne aktivnosti,
razdolzevanje pri bankah v tujini in povecanje najlikvidnejsih ban¢nih nalozb.
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Delez sekundarne likvidnosti
v bilanéni vsoti se je povecal.
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Povecanje pokritosti posojilz  V letu 2009 se je razmerje med vlogami in posojili nebanénemu sektorju povecalo na
vlogami neban¢nega sektorja  blizu 70%. Vendar je poveCanje tega razmerja v lanskem letu posledica zaCasnega
odraza povecanje vlog  povecanja depozitov drzave in zastoja posojilne aktivnosti. Lani se je ponovno povecala
nebancnega sektorja in  pokritost kratkoroc¢nih posojil s kratkorocnimi vlogami, vendar se je zaradi znizanja vlog
zastoj posojilne aktivnostiv v prvem Ccetrtletju letoSnjega leta tovrstno razmerje ponovno priblizalo vrednostim s
lanskem letu.  konca predlanskega leta. Pokritost posojil z vlogami se je lani izboljSala vsem skupinam
bank. Ob koncu prvega Cetrtletja 2010 so s pokritostjo navzgor odstopale majhne domace
banke s 93%, velike domace banke so imele pokritost blizu 82%, banke v vecinski tuji
lasti pa le 41%. ZviSanje deleza dolzniskih vrednostnih papirjev v bilan¢ni vsoti in
kazalnika likvidnosti ECB, ki kaze razmerje med vsoto denarja in terjatev do bank ter
obveznostmi do bank, je predvsem posledica povecanja obveznosti bank v lanskem letu
ob hkratnem povecanju sekundarne likvidnosti bank v obliki vrednostnih papirjev in v
najbolj likvidnih oblikah terjatev bank. Znizanje kazalnika, ki kaze razmerje med
obveznostmi do tujih bank in posojili nebanénemu sektorju, odraza razdolzitev bank v

tujini.

Tabela 6.19:  Nekatera razmerja med postavkami bilance stanja, ki opredeljujejo
likvidnost bank v odstotkih

Banke v
Velike Majhne v ecinski

(v %) banke banke tuji lasti Skupaj

2005 110,9 136,6 69,1 99,2

Razmerje med vlogami 2006 99,5 122,5 54,2 85,8

nebancnega sektorja in posojili 2007 80,0 92,2 43,7 68,5

nebanénemu sektorju 2008 73,4 85,8 38,1 61,5

2009 83,9 92,7 42,5 69,8

Mar.10 81,8 93,3 40,9 68,1

2005 154,8 121,4 138,4 146,9

Razmerje med kratkoro€nimi 2006 122,1 111,3 117,6 119,8

vlogami in kratkoro€nimi posojili 2007 113,3 94,3 89,5 105,1

nebancnega sektorja 2008 93,2 86,3 84,7 90,3

2009 99,4 89,8 112,9 101,2

Mar.10 85,9 83,4 94,1 87,5

2005 38,3 14,3 76,1 48,9

Razmerje med obv eznostmi 2006 40,4 13,2 72,9 49,5

do tujih bank in posojili 2007 47,0 9,7 66,0 50,9

nebancnemu sektorju 2008 42,6 10,3 63,9 48,0

2009 27,8 5,5 61,6 38,2

Mar.10 27,1 4,3 56,7 35,9

2005 20,3 7.1 46,6 26,9

Delez obv eznosti do tujih bank v 2006 229 7.2 506 299

oTermtat weaid 2007 29,0 6,2 52,3 34,0

2008 27,7 6,8 52,3 33,8

2009 16,5 3,5 48,9 25,0

Mar.10 16,4 2,8 47,3 24,1

2005 29,5 28,9 19,4 26,5

Delez dolzniskih 2006 24,8 20,3 13,5 21,2

vrednostnih papirjev 2007 19,9 17,0 7,2 16,0

v bilancni vsoti 2008 17,2 14,8 5,8 13,5

2009 18,1 18,9 7,2 15,0

Mar.10 17,8 18,8 7,2 14,9

I . 2005 48,4 98,7 30,3 41,3
Kazalnik likvidnosti ECB

(razmerje med v soto denarja in 2006 45,5 116,0 25,1 38,2

terjatev do bank ter obveznostmi A0y 37.3 48,8 16,9 294

do bank) 2008 39,2 55,8 14,8 29,1

2009 72,9 61,3 18,7 45,3

Mar.10 68,8 62,7 10,5 40,4

Vir: Banka Slovenije
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6.7 Kreditno tveganje

Banke so se v letu 2009 srecale z mo¢nim poslabsanjem finan¢nega polozaja komitentov,
ki je bilo neposredna posledica padajoe gospodarske aktivnosti, in posledicno s
poslabsanjem kreditnega portfelja. Banke so povecale zahteve po zavarovanjih in
poostrile kriterije glede upravi¢enosti projektov, k financiranju katerih naj bi prispevale.

Zaradi nara$¢ajoce nelikvidnosti v gospodarstvu se podaljSujejo zamude pri poravnavanju
obveznosti v bankah. Komitente banke prerazporejajo v nizje bonitetne razrede. Banke so
pospesile oblikovanje oslabitev in rezervacij, kar je posledica tudi premalo oblikovanih
oslabitev v preteklem obdobju visoke gospodarske konjunkture. Glede precejsnjih
razhajanj med dalj§imi zamudami ter doslej oblikovanimi oslabitvami in rezervacijami v
nekaterih dejavnostih je mogoce pricakovati poveCanje oslabitev v bankah tudi v
prihodnje, saj se v negotovih gospodarskih razmerah kakovost zavarovanj poslabsa.

Kreditno tveganje v bankah se je zlasti zaostrilo pri nefinanénih podjetjih. obrtnikih in
tujcih. Izrazito kreditno tveganje prihaja od holdingov, ki izstopajo po dolgih zamudah in
zelo nizkem pokritju z zavarovanji. Negotovost na nepremi¢ninskem trgu povecuje tudi
kreditno tveganje do gradbenistva in povezanih dejavnosti. Majhne banke so izpostavljene
dodatnemu kreditnemu tveganju zaradi visoke koncentracije izpostavljenosti do majhnih
in srednjih podjetij v svojih portfeljih, katerih likvidnost je zaradi polozaja na repu verige
denarnih tokov dodatno zaostrena.

6.7.1 Kreditni standardi

Poleg znizanega povprasevanja po financiranju pri bankah, ki je posledica usihajoce
gospodarske aktivnosti, so na nizko kreditno rast v letu 2009 vplivali tudi zaostreni
kreditni standardi bank, ki jih zaradi krize oslabljena podjetja tezje izpolnjujejo.
Zaostrovanje kreditnih standardov bank se je pokazalo predvsem s stroZjim ocenjevanjem
kakovosti komitentov in projektov. PoveCala sta se obseg in kakovost zahtevanih
zavarovanj. Dolgoro¢na posojila so pogojevana s perspektivnostjo projektov. Kratkoro¢na
posojila za tekoce poslovanje tudi niso ve¢ tako preprosto dosegljiva, kot so bila v letih
pred finan¢no krizo.

Razmerje med viSino obroka in prejemki posojilojemalca (LTT)

Pri posojilih gospodinjstvom banke v letu 2009 v povpre¢ju niso spreminjale interno
dolocenih razmerij med viSino obroka in prejemki posojilojemalca. Pri doloCanju tega
razmerja banke upostevajo ve¢ dejavnikov, med katerimi v obdobju narasfanja
brezposelnosti poleg viSine place, dodatnih prihodkov in ro¢nosti kredita pridobiva na
pomenu tudi varnost zaposlitve. Razmerje med obroki in mese¢nimi prejemki se med
posameznimi bankami giblje v razponu od ene do dveh tretjin mesecnih prejemkov
posojilojemalca.

Tudi pri dejansko sklenjenih posojilnih pogodbah v letu 2009 ni bilo vecjih sprememb v
pogojih zadolzevanja gospodinjstev pri bankah. Delez novoodobrenih potrosniskih
posojil, pri katerih obrok posojila presega tretjino prejemkov posojilojemalcev, se je v
primerjavi z letom 2008 sicer nekoliko znizal, a se je hkrati povecal delez potrosniskih
posojil, pri katerih obroki presegajo polovico mese¢nih prejemkov posojilojemalcev.
Manjse spremembe v delezih posojil z obroki nad temi mejami so bile tudi pri
stanovanjskih posojilih, vendar na njihovi podlagi ni mogoce sklepati o zaostrovanju
pogojev odobravanja posojil gospodinjstvom v letu 2009.

Tabela 6.20:  Razmerje med viSino posojila in prejemki posojilojemalca

Povpreéni banéni

maxLTlglede na Dejanski deleznovoodobrenih Dejanski delez novoodobrenih
poslovno politiko stanovanjskih posojil z potroSniskih posojil z
banke LTI >=33% LTI >=50% LTI>=33% LTI >=50%
2008 53,3 57,8 154 47,5 9,2
2009 53,5 57,1 14,8 440 10,4

Opomba: LTI je razmerje med obrokom posojila in prejemki posojilojemalca.
Vir: Anketa bank

Razmerje med viSino posojila in vrednostjo zavarovanja (LTV)

V letu 2009 so banke dodatno zaostrile pogoje zavarovanja posojil gospodinjstvom in
podjetjem. Najvisje dovoljeno razmerje LTV po internih standardih bank pri zavarovanju
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V letu 2009 banke niso
spreminjale najviSjega
razmerja med viSino obroka
posojila in mese¢nimi
prejemki.

Zaostrovanje razmerja med
vi§ino posojila in vrednostjo
zastavljenih nepremicnin.
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z nepremi¢ninami je v povprec¢ju znaSalo 63%, podobno za posojila podjetiem in
gospodinjstvom. Dejanska razmerja LTV pri posojilih, odobrenih gospodinjstvom v letu
2009, so bila nizja od internih standardov, zlasti pri nestanovanjskih posojilih
gospodinjstvom, kjer je to razmerje znasalo 42% in se je v primerjavi z letom 2008
znizalo za 3,7 odstotne tocke. Pri stanovanjskih posojilih je razmerje med viSino posojila
in vrednostjo nepremicnine, prejete v zavarovanje, v povprecju znasalo 55,5%.
Najugodnej$e razmerje LTV je v letu 2009 veljalo za novoodobrena posojila podjetjem,
vendar je zaostreno glede na leto 2008. Strozji kriteriji bank pri zavarovanju terjatev z
nepremi¢ninami so pric¢akovani glede na povecano tveganje, ki so mu banke izpostavljene
zaradi gibanj na nepremi¢ninskem trgu.

Tabela 6.21:  Povpre¢no razmerje med viSino posojila in vrednostjo nepremicnin, danih
v zastavo v odstotkih

LTV z nepremi¢ninami

2008 2009
Posojila podjetjem 68,7 63,8
Nestanov anjska posojila gospodinjstvom 45,5 41,8
Stanov anjska posojila 56,3 55,5

Opomba: Razmerje LTV med viSino posojila in vrednostjo zavarovanja, danega v zastavo.
Vir: Anketa bank

Dodatne zahteve bank po  Prav tako so se v letu 2009 dodatno zaostrile zahteve bank pri razmerju med visino
zavarovanjih pri zastavah  posojila in trzno vrednostjo vrednostnih papirjev, danih v zastavo. Visina tega razmerja je
vrednostnih papirjev.  sicer vi§ja kot pri zavarovanju z nepremicninami, vendar je to posledica zahtev bank, da
posojilojemalci poleg vrednostnih papirjev predlozijo tudi dodatna zavarovanja, ki v

izraGunanem razmerju LTV niso zajeta.

Potem ko so padci borznih tecajev v letu 2008 mocno povecali obseg posojil, pri katerih
je razmerje med visSino posojila in vrednostjo zastavljenih vrednostnih papirjev narastlo
nad interno dolocenimi LTV, se je njihov obseg v letu 2009 ponovno znizal. Med posojili
podjetjem je bilo teh posojil v letu 2009 za 290 mio EUR ali 1,3%, v primerjavi z 2,9% v
letu 2008. Za vecino teh posojil so banke v letu 2009 pridobile dodatna zavarovanja.

Tabela 6.22:  Povpre¢no razmerje med vi§ino posojila in vrednostjo vrednostnih
papirjev, danih v zastavo

Posojila, pri katerih je banka
LTV — VP in/ali tocke Posajila, pri katerih je LTV porasel pridobila dodatno zav arov anje v

vzajemnih skladov (v %) nad interno dolo¢eni LTV v 2009 2009
delez v vseh delez v vseh
posojilih podjetjem posoijilih podjetiem
2008 2009 v mio EUR v % v mio EUR v %
Posajila podjetjem 88,3 82,0 290,0 1,3 246,0 1,1
Nestanov anjska posojila gospodinjstvom 62,1 57,4 13,7 0,4 6,7 0,2
Stanov anjska posojila 102,7 78,9 0,5 0,0 0,0 0,0
Opomba: Razmerje LTV med viSino posojila in vrednostjo zavarovanja, danega v zastavo.
Vir: Anketa bank
6.7.2 Kakovost portfelja

Z zaostrovanjem finan¢ne krize v zadnjem Cetrtletju 2008 in poslabsevanjem finan¢nega
polozaja komitentov so banke zacele poslabSevati ocene tveganosti svojih portfeljev.
Upadanje kreditne rasti in posledi¢no man;jsi vstop novih komitentov z novosklenjenimi
posli, ki jim banke sicer podeljujejo nizje ocene tveganja, je dodatno prispevalo k
znizevanju povprecne kakovosti ban¢nih portfeljev.

Visoko pove¢anje  Nedonosne terjatve so bile ob koncu leta 2009 za 30% visje kot ob koncu leta 2008, ob
nedonosnih terjatev bank v 5,6-odstotni rasti razvrS¢enih terjatev. Stanje oblikovanih oslabitev in rezervacij je do
letu 2009.  konca leta 2009 narastlo na 1,8 mrd EUR, kar pomeni 30-odstotno medletno povecanje.
Pokritost razvrScenih terjatev bank z oslabitvami se je povecala na 3,7%, kar je za 0,7

odstotne tocke ve¢ kot pred enim letom.

Visoko povecanje nedonosnih terjatev in oblikovanih oslabitev in rezervacij je neizogibna
posledica premalo kritinega ocenjevanja kreditnega tveganja v obdobju hitre kreditne
rasti pred izbruhom finanéne krize. Povecanje oslabitev in rezervacij bi bilo lahko nizje,
¢e bi banke Ze v obdobju konjunkture in visoke kreditne rasti manj poudarjale trenutni
finan¢ni polozaj komitentov in bolj oceno zmoznosti servisiranja dolgov v celotnem
obdobju izpostavljenosti. Poglabljanje likvidnostnih teZav v sektorju podjetij nakazuje, da
se bo kreditni portfelj bank Se naprej poslabseval.
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Slika 6.38: Medletne stopnje rasti razvrSéenih in nedonosnih terjatev (levo) in

struktura terjatev po bonitetnih skupinah (desno) v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije
V letu 2009 so banke prerazporedile 1,9% razvrs€enih terjatev iz najmanj tveganih
terjatev (skupini A in B) v bolj tvegane. Zlasti se je povecal delez terjatev v skupini C, ki
je narastel za 1,6 odstotne tocke na 2,6%. Del tega portfelja bo v naslednjem obdobju
verjetno prerazporejen v skupine s slabso oceno tveganj. Nedonosne terjatve (skupini D in
E) so se med letom povecale za 0,4 odstotne tocke in ob koncu leta 2009 dosegle 2,2-
odstotni delez, februarja 2010 pa 2,3% razvrscenih terjatev.
Tabela 6.23:  Bonitetna struktura razvrSéenih terjatev in pokritost z oslabitvami in
rezervacijami
31. 12. 2008 31. 12. 2009 28.2.2010
Pokritost Pokritost Pokritost
terjatev z terjatev z terjatev z
Razvr§cene oslabitvami  RazvrScene oslabitvami  RazvrS¢ene oslabitvam
terjatve Oslabitve v % terjatve Oslabitve v % terjatve Oslabitve iv %
Skupaj (v mio EUR) 47.129 1.403 3,0 49.757 1.827 3,7 48.679 1.882 3,9
Struktura (v %) Struktura (v %) Struktura (v %)
A 74,4 8,8 0,4 70,7 7,0 0,4 69,6 7,0 0,4
B 22,7 34,4 4,5 24,5 30,8 4,6 25,4 30,8 4,7
© 1,0 8,7 24,8 2,6 16,2 23,2 2,6 16,2 24,1
D 1,0 20,8 62,3 1,4 24,7 62,9 1,5 25,5 63,9
E 0,8 27,2 100,0 0,8 21,2 100,0 0,8 20,5 100,0
Vir: Banka Slovenije

Najveéji premiki v strukturi kreditnega portfelja so se v letu 2009 zgodili pri velikih
domacih bankah. Ta skupina bank je v povpre¢ju znizala delez najmanj tveganih terjatev
(skupini A in B) na 94,6%, kar je za 2,4 odstotne tocke manj kot ob koncu leta 2008.
Vecji del prerazporejenega portfelja (1,9 odstotne tocke) je bil razvrsc¢en v skupino C,
delez nedonosnih terjatev pa je povecanje na 2,3% razvrscenih terjatev. Skladno s tem se
je povecala tudi pokritost razvr$¢enih terjatev z oslabitvami in rezervacijami na 4%, kar je
za 0,7 odstotne to¢ke ve¢ kot ob koncu leta 2008.

Majhne domace banke so se ob zaostrovanju gospodarskih in finanénih razmer v letu
2008 najhitreje odzvale s povecevanjem deleza nedonosnih terjatev (D in E) v strukturi
portfelja. Do konca leta 2009 so ga poviSale na 3,1%, kar je bilo ve¢ kot pri drugih
skupinah bank. Majhne banke so bile tudi v preteklosti konservativnejse pri ocenjevanju
komitentov in oblikovanju oslabitev in rezervacij. Pokritost razvr$cenih terjatev z
oslabitvami je pri njih najvisja in dosega 4,8%. Poleg vecje previdnosti majhnih bank pri
ocenjevanju kakovosti komitentov tudi struktura njihovega portfelja prispeva k visjim
oblikovanim oslabitvam. Relativno ve¢ji del portfelja majhnih bank v primerjavi z
drugimi skupinami bank je nalozen v domacih podjetjih, ki jih je gospodarska kriza
prizadela bolj kot druge skupine komitentov.

portfelja, najve¢ med skupinami bank. Tudi poslabSanje kakovosti portfelja je bilo pod
povpre¢jem bancnega sistema: delez nedonosnih terjatev se je povecal le za 0,1 odstotne
tocke, medtem ko je v drugih dveh skupinah bank narastel za 0,5 odstotne tocke.
Podpovprecno poslabsanje portfelja bank v veinski tuji lasti je posledica bolj
optimistiénih ocen tveganj v teh bankah na eni strani ter ugodnejse strukture komitentov z
vidika kreditnega tveganja z relativno visokim in nara$fajoéim delezem terjatev do
prebivalstva na drugi.
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Po skupinah bank: velike
domace banke so v letu 2009
najbolj poslabsale oceno
kakovosti kreditnega
portfelja.

Majhne domace banke so
najbolj konservativne pri
ocenjevanju komitentov.

Poslabsevanje kakovosti
kreditnega portfelja je
najmanjSe v skupini bank v
vecinski tuji lasti.
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= Velike banke

Nefinan¢na podjetja:
poslabsSuje se portfelj do
nefinan¢énih podjetij, zlasti
do dejavnosti holdingov.

Vecje povetanje nedonosnih
terjatev je bilo v dejavnostih
gradbeniStva, trgovine in
gostinstva ter v raznih
poslovnih dejavnostih.
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Slika 6.39: Bonitetna struktura razvrS€enih terjatev (levo) in povpreéna pokritost
razvrsenih terjatev z oslabitvami (desno) po skupinah bank ob koncu leta
2009 v odstotkih
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245 26 14 08 Skupaj 04 46 232 629 1000 37
Vir: Banka Slovenije

Nedonosne terjatve do nefinan¢nih podjetij so ob koncu leta 2009 dosegle 2,6%, kar je za
tretjino ve¢ kot pred enim letom. PoslabSevanje portfelja do nefinanénih podjetij je
najizrazitej$e v dejavnosti finanénega posrednistva (nefinan¢ni holdingi), ki so jo banke $e
v letu 2008 ocenjevale kot povsem netvegano z le 0,1-odstotnim delezem nedonosnih
terjatev. Likvidnostne tezave holdingov so med letom privedle do delnega poplacila
terjatev iz zavarovanj in izjemnega povecanja oblikovanih oslabitev in rezervacij.

Visoko povecanje nedonosnih terjatev je bilo opazno tudi pri podjetjih iz gradbenistva,
trgovine in gostinstva ter v skupini raznih poslovnih dejavnosti. Pri tem je delez
nedonosnih terjatev v portfelju gradbenih podjetij ostal na ravni pod povprejem vseh
nefinanénih podjetij. Visok delez teh podjetij so banke prerazvrstile v bonitetno skupino
C, kar v prihodnje lahko privede do nadaljnjih prerazvrstitev v nedonosne terjatve.
Oblikovane oslabitve in rezervacije do gradbenih podjetij so bile nadpovprecno visoke,
kar kaze na zavedanje bank o naras¢ajo¢em kreditnem tveganju, ki so mu izpostavljene v
tej dejavnosti.

Glede na nizko pokritost terjatev z oslabitvami banke med izrazito netvegane dejavnosti
uvrscajo dejavnost elektrike, plina in vod ter promet s skladis¢enjem.

Tabela 6.24:  Delezi nedonosnih terjatev pri nefinancnih podjetjih po dejavnostih

Pokritost razvracenih Razvrséene terjatve v skupinah D in E
Oslabitv e razvr§¢enih terjatev z oslabitvami v v delezu v vseh
terjatev v mio EUR % v mio EUR razvrscenih terjatvah
2008 2009 2008 2009 2008 2009
Kmetijstvo, rudarstvo 24 23 8,0 7,0 16,9 6,2 4,9
Predelov alne dejav nosti 287 342 4,5 5,2 220,9 2,8 3,4
Elektrika, plin in voda 8 10 1,1 1,0 1,9 0,2 0,1
Gradbenistv o 105 154 3,6 4,9 71,9 1,2 2,2
Trgovina 203 222 4,0 4,6 157,9 2,4 3,2
Promet in skladis$¢enje 24 40 1,1 1,7 13,9 0,3 0,6
Gostinstvo 22 28 3,7 4,0 20,9 2,0 2,9
Informacijske, komunikacijske dejav nosti 14 27 2,0 4,0 8,9 0,9 1,2
Finanéno posrednistv o 50 133 2,2 7,5 46,9 0,1 2,6
Poslov anje z nepremi€ninami 31 46 2,6 3,8 19,9 0,9 1,6
Strokov ne in druge poslov ne dejav nosti 83 123 4,0 5,8 82,9 2,4 3,9
Javne storitve 1 14 2,9 3,1 4,9 0,9 0,8
Skupaj 862 1.162 3,5 4,6 657,9 1,8 2,6
Vir: Banka Slovenije
6.7.3 Razprsenost portfelja

ZniZal se je deleZ celotne
izpostavljenosti do podjetij.
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Upadanje kreditne aktivnosti bank v letu 2009 je bilo razlicno po dejavnostih in se je
odrazilo na strukturi kreditnega portfelja bank. Najbolj, za okrog 3 odstotne tocke, se je
znizal delez nefinanénih podjetij v celotni izpostavljenosti bank in v razvr§éenih terjatvah.
Skladno z viSjo rastjo posojil prebivalstvu se je njihov delez v strukturi ban¢nega portfelja
zvisal. Izpostavljenost bank do tujcev se ni bistveno spremenila, je pa pri njej prislo do
strukturnih premikov. Tuje nefinancne organizacije so v strukturi bancnih portfeljev
izgubile eno odstotno tocko. V podobni visini se je povecal delez tujih finanénih institucij.
Od sredine 2008 so pridobile na delezu nalozbe v domace banke in hranilnice. Vi§ji delezi
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drzave ter denarnih sektorjev doma in v tujini v strukturi bancnih portfeljev odrazajo
previdnost bank ob hkratni potrebi po najlikvidnejsih sredstvih ob neto odplacevanju
obveznosti do tujine.
Slika 6.40: Struktura celotne izpostavljenosti bank (levo) in razvr$¢enih terjatev
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Vir: Banka Slovenije

Najvecji del portfelja do nefinan¢nih podjetij imajo banke v podjetjih iz predelovalnih  V strukturi kreditnega
dejavnosti in trgovine. Zaradi krajsih poslovnih procesov v teh dejavnostih se je dinamika  portfelja bank se zniZuje
zadolzevanja teh podjetij hitreje prilagodila zmanjSanemu povprasevanju oziroma v  deleZ predelovalne dejavnosti
trgovini privedla celo do njenega razdolzevanja. Delez teh dejavnosti se ob njihovem  in trgovine.

pocasnejSem financiranju v zadnjih letih zniZuje v nasprotju z gradbeni$tvom, prometom

in skladi$¢enjem ter poslovanju z nepremi¢ninami, ki so tudi v obdobju kreditnega zastoja

povecale zadolzenost pri bankah. Te tri dejavnosti so ob koncu leta 2009 pomenile 26,7%

razvr$cenih terjatev do nefinan¢nih podjetij, kar je za 4 odstotne tocke ve¢ kot v zadnjem

predkriznem letu 2006.

Tabela 6.25:  Razvr$cene terjatve bank do nefinanénih podjetij po dejavnostih, struktura
in medletne stopnje rasti, v mio EUR in v odstotkih

Posojila nefinanénim podjetjem’ Razvrs¢ena aktiva do nefinanénih podjetij
Sprememba Medletne stopnje
Skupaj Struktura v % Skupaj Struktura  strukture v o.t. rasti v %
2009 2008 2009 2009 2009 2008 2009 2008 2009

Kmetijstvo, gozdarstv o, ribiStvo in rud. 284 1,2 1,4 327 1,3 0,1 0,1 28,9 11,7
Predelov alne dejav nosti 5.611 26,7 26,7 6.533 26,0 -0,2 0,2 12,9 1,9
Elektrika, plin in voda, saniranje okolja 615 2,5 2,9 974 3,9 0,0 0,7 12,2 25,3
Gradbeni$tv o 2.267 9,8 10,8 3.160 12,6 0,1 0,7 15,2 7,0
Trgovina 4.008 20,2 19,1 4.844 19,3 -0,1 -1,1 13,2 -4,3
Promet in skladistenje 2.102 9,0 10,0 2.327 9,3 0,4 0,8 19,9 11,0
Gostinstvo 624 2,7 3,0 697 2,8 0,1 0,4 18,7 15,6
Informacije in komunikacije 500 2,3 2,4 684 2,7 -0,1 0,0 8,3 0,1
Finanéno posrednistv o 1.674 10,1 8,0 1.767 7,0 -0,4 -2,1 9,6 -22,0
Poslov anje z nepremi¢ninami 1.117 53 5,3 1.218 4,9 0,2 0,1 19,1 2,4
Strokov ne in druge poslov ne dejav nosti 1.825 8,4 8,7 2.125 8,5 -0,3 0,0 9,5 1,3
Javne storitve 399 1,8 1,9 439 1,7 0,2 0,2 28,2 10,7
SKUPAJ 21.026 100,0 100,0 25.096 100,0 13,8 1,1
Opomba: ' Posojila so v bruto znesku, nezmanj$ana za oslabitve.

Vir: Banka Slovenije

Rast razvrscenih terjatev je v letu 2009 s 5,6% dosegla nekaj vec kot tretjino rasti iz leta ~ Negativna rast terjatev do
2008. Financiranje tujih nefinan¢nih organizacij, ki je v letih pred finan¢no krizo  tujih nefinanénih
nara$c¢alo po najvisjih stopnjah, je v letu 2009 izkazalo negativno rast. Banke so lani  organizacij.

ohranile visoko rast financiranja manj tveganih dejavnosti, kot so elektrika, plin in voda

ter javne storitve.
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Tabela 6.26:  Prirasti posojil po dejavnostih, v mio EUR

Strokovne Nefinanéne

Predelov alne Promet in Finanéno Poslovanje z  in dr.posl. druzbe
dejavnosti GradbeniStvo  Trgovina skladiStenje Gostinstvo posredniStvo nepremiéninami dejavnosti skupaj
2005 542,9 141,2 489,6 135,3 62,0 296,5 87,1 145,6 1.844,9
2006 591,0 312,7 182,9 236,4 53,3 256,6 292,6 231,9 2.321,0
2007 713,4 618,8 719,1 350,1 84,3 774,8 283,2 554,7 4.541,4
2008 942,5 426,5 721,4 320,3 118,0 238,2 2421 165,2 3.415,6
2009 50,5 236,9 -186,3 228,4 72,9 -433,4 23,0 68,7 237,9

Opomba: Posojila so v bruto znesku, nezmanj$ana za oslabitve.

Vir: Banka Slovenije

Po skupinah bank: visoko
povecanje terjatev do
prebivalstva v bankah v
vedinski tuji lasti.

Vse skupine bank so
povecale oslabitve do vecdine
dejavnostih in skupin
komitentov.

Pri bankah v vecinski tuji lasti se je za skoraj 2 odstotni tocki povecal ze sicer visok delez
razvr§cenih terjatev do sektorja prebivalstva in dosegel 22,5%. Hkrati se je pri domacih
bankah delez te skupine komitentov znizal za 0,4 odstotne tocke pri velikih bankah in za
0,7 odstotne tocke pri majhnih bankah.

Vse skupine bank so povecale pokritost terjatev z oslabitvami v skoraj vseh dejavnostih, z
manj$imi izjemami pri nekaterih dejavnostih, ki so bile ze prej nadpovprecno oslabljene.
Najnizjo pokritost z oslabitvami imajo banke v vecinski tuji lasti, kar velja za celoten
portfelj ter za posamezne dejavnosti in skupine komitentov. V tej skupini bank je
pokritost terjatev z oslabitvami podpovprecna tudi v dejavnostih, v katerih so te banke
bolj izpostavljene v primerjavi z drugimi skupinami bank, kar potrjuje, da so banke v
veéinski tuji lasti na splosno manj konservativne pri oceni kakovosti komitentov.
Relativno visoke oslabitve so te banke oblikovale le pri tujih nefinanénih organizacijah,
do katerih so sicer te banke podpovprecno izpostavljene, z 2,8% v primerjavi z 8,2%
razvr$cenih terjatev v celotnem banénem sistemu.

Tabela 6.27:  Povpre¢na tveganost razvr$¢enih terjatev v letu 2009 po skupinah bank v

odstotkih
Struktura razw§éenosti Pokritost razw$Cenih terjatev z oslabitvami

Banke v Banke v

Banc¢ni Velike Majhne  vecinski Bancni Velike Majhne  vecinski

sektor banke banke  tujilasti sektor banke banke tuji lasti

Kmetijstvo, rudarstvo 0,7 0,7 0,8 0,7 6,9 74 13,3 43
Predelovalne dejavnosti 13,6 13,5 12,9 14,0 54 6,4 6,5 3.1
Elektrika, plin in voda 2,0 1,7 1,2 2,7 1,0 1,0 2,7 0,9
Gradbenistvo 6,7 71 8,5 54 5,0 54 5,7 3,9
Trgovina 10,0 8,3 13,5 12,5 4,7 5,6 59 34
Prometin skladi§¢enje 4.9 4.9 1,5 58 1,9 2,2 4.1 1,3
Gostinstvo 1,6 1,5 1,0 1,9 47 54 79 32
Informacijske, komunikacijske dejavnosti 14 1,6 0,6 1,3 4.1 47 2,5 2,9
Finan¢no posrednistvo 15,5 18,2 13,6 10,6 2,6 2,5 3,9 24
Poslovanje znepremic¢ninami 2,5 2,0 3.1 34 3,8 4.9 4.4 2,5
Strokovne in druge poslovne dejavnosti 45 3,7 8,7 4.9 59 6,8 7.6 3,9
Javne storitve 3,8 3,0 7,0 4,5 1.1 14 0,8 0,7
Prebivalstvo 16,7 14,8 8,0 22,5 3,6 35 6,0 35
Podjetniki 0,2 0,1 1,1 0,1 10,4 18,8 4,7 8,5
Tuje nefinanéne organizacije 8,2 10,6 11,4 2,8 4,7 4,6 3,5 6,1
Tuje finanéne organizacije 7,7 8,2 6,9 6,8 0,6 0,6 0,7 0,6
Drugo 0,03 0,03 0,0 0,0 8,0 9,6 58
Skupaj 100,0 100,0 100,0 100,0 3,7 4,0 4.8 29

Zamude pri poravnavanju
obveznosti do bank so se v
letu 2009 podaljsale.

96

Opomba: Podjetniki z mati¢no Stevilko so zajeti v posameznih dejavnostih. V postavki podjetniki
so le samostojni podjetniki, ki poslujejo brez mati¢ne Stevilke.
Vir: Banka Slovenije

6.7.4 Zamude komitentov pri odpladilu posojil

V letu 2009 so se zamude komitentov pri poravnavanju obveznosti do bank podaljsale.
Delez razvrsenih terjatev z zamudo je bil le nekoliko visji kot ob koncu 2008, mo¢no pa
je so narastle zamude nad 90 dni, ki so ob koncu leta 2009 dosegle 5,4% celotnih
razvr§€enih terjatev bank. Precej so se podaljSale zamude nefinanénih podjetij nad 90 dni,
ki so do konca leta narastle na 6,6% razvrS¢ene aktive. Ob nadaljnjem narascanju
nelikvidnosti podjetij v zacetku leta 2010 se je delez daljsih zamud pri tej skupini
komitentov do februarja dodatno povecal, na 7,5%.
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Tabela 6.28:  Struktura razvrs€enih terjatev po skupinah komitentov glede na zamude
pri poravnavanju obveznosti do bank, v mio EUR in v odstotkih
Razwscene terjatve Delez terjatevzzamudami v posamezni skupini komitentov
skupne zamude zamude nad 90 dni
dec.08 dec.09 feb.10 dec.08 dec.09 feb.10 dec.08 dec.09 feb.10
Skupaj (vmio EUR) 47.129 49.757 49.493 4.347 5.108 6.761 1.532 2.690 2801
V%
Podjetja 52,6 50,4 50,7 100,0 12,6 12,6 18,1 3,5 6,6 75
DFO 58 52 51 100,0 3,2 6,6 11,2 0,5 2,2 4,7
Gospodinjstva 18,8 19,0 19,3 100,0 13,2 11,9 - 29 3,8 -
obrtniki 2,2 1,9 1,9 100,0 16,9 22,9 21,8 9,3 13,1 11,8
prebivalstvo1 16,6 171 17,4 100,0 12,7 10,7 - 21 2,8 -
Tujci 15,5 15,7 15,0 100,0 12,2 18,9 17,5 73 10,9 9,0
Drzava 25 3,1 34 100,0 3,3 23 19,8 0,6 0,1 0,1
Banke in hranilnice 4.4 6,5 6.4 100,0 0,9 14 2,5 0,9 0,4 0,4
Centralna banka 0,3 0,0 0,0 100,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Drugo 0,1 0,1 0,1 100,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Skupaj 100,0 100,0 100,0 100,0 9,2 10,3 13,7 3,3 54 5,7

Opomba: ' Podatki za prebivalstvo so ocenjeni za leto 2008 in 2009 na podlagi podatkov iz ankete
bank spomladi 2010. Ocena je upostevana tudi v agregatu gospodinjstev.
Vir: Banka Slovenije, Anketa bank

Obrtniki so skupina komitentov, ki so ji banke sicer po delezu v kreditnem portfelju manj  Visoko nara$¢anje in
izpostavljene, izkazujejo pa izredno visoke zamude. Obe skupini komitentov, tujci in  podaljSevanje zamud pri
obrtniki, sta v letu 2009 moc¢no povecali celoten obseg zamud in zamude, daljSe od 90  tujcih in obrtnikih.
dni. Pri tujcih, ki imajo relativno visok 15,7-odstotni delez v razvrs¢enih terjatvah bank,

se skoraj petina razvrS¢enih terjatev poravnava z zamudo in skoraj 11% terjatev zamuja

ved kot 90 dni. Se vi§je tveganje z vidika dalj§ih zamud je pri obrtnikih, ki pa imajo

relativno nizek delez v kreditnem portfelju bank. V primerjavi z nefinanénimi podjetji so

pri tujcih in obrtnikih celotne zamude narastle precej ve¢ kot zamude nad 90 dni, kar kaze

na raziritev kroga zamudnikov iz teh skupin komitentov in hkrati napoveduje njihovo

nadaljnje podaljSevanje v prihodnje. Pri obrtnikih je tak razvoj verjeten zaradi naras¢ajoce

placilne nediscipline, ki se verizno prenasa od vecjih podjetij proti manjSim.

Pri prebivalstvu je delez skupnih zamud relativno visok, 10,7-odstoten, in nekoliko nizji ~ Pri gospodinjstvih so

kot pred enim letom. Nihanje je posledica velikega deleza najkraj§ih zamud — do 30 dni.  narastle zamude, vendar so
Daljse zamude pri tej skupini komitentov niso visoke, 2,8-odstotne, in tudi ne kazejo  vedinoma krajsih ro¢nosti.
vecjega povecanja v zadnjem letu. Prebivalstvo je skupina komitentov, ki glede na nizek

odstotek daljsih zamud in tudi glede na relativno visoko pokritost z zavarovanji pomeni

manjse kreditno tveganje za banke.

Banke v vecinski tuji lasti, ki imajo v strukturi portfelja najvisji delez prebivalstva, so v Banke v vedinski tuji lasti
manjSem obsegu izpostavljene tveganju neplacila terjatev kot druge skupine bank. K  imajo niZje kreditno tveganje
nizjemu kreditnemu tveganju v teh bankah prispeva tudi bistveno nizji delez nefinanénih ~ zaradi ve¢jega deleza
organizacij iz tujine, pri katerih je problem neporavnavanja obveznosti izrazitej$i. Banke  prebivalstva v strukturi

v vecinski tuji lasti so zaCele spreminjati svojo poslovno politiko v smeri nadaljnjega  Kkreditnega portfelja.
povecevanja izpostavljenosti do prebivalstva na racun drugih komitentov, kar bo ugodno

strukturo komitentov glede kreditnega tveganja dodatno izboljsalo.

Tabela 6.29:  Struktura razvrs¢enih terjatev na dan 31.12.2009 po posameznih skupinah
bank glede na zamude pri poravnavanju obveznosti do bank, v mio EUR

in v odstotkih
Razvrséene Brez 91 - 180 Nad 180
terjatve zamud do 30 dni 31 - 90 dni dni dni
Skupaj (v mio EUR) 49.757,3  44.649,2 1.511,8 906,5 735,4 1.954,4
Struktura (v %)

Majhne banke 100,0 82,8 9,8 1,5 1,5 4,3
Banke v vecinski tuji lasti 100,0 92,6 2,2 0,9 0,8 3,5
Velike banke 100,0 89,0 2,7 2,4 1,9 4,1
Skupaj 100,0 89,7 3,0 1,8 1,5 3,9

Vir: Banka Slovenije

Dolzina zamud komitentov pomeni enega najpomembnejsih kriterijev za prerazvr$Canje
komitentov v nizje bonitetne razrede in oblikovanje dodatnih oslabitev. Banke so se na
poveCanje zamud v nekaterih dejavnostih hitreje odzvale z dodatnim oblikovanjem
oslabitev kot v drugih. Tako so, na primer, v strokovnih in drugih poslovnih dejavnostih,
kjer so zamude nad 90 dni v letu 2009 narastle za 50%, tudi pokritost z oslabitvami
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Velik razkorak med daljSimi
zamudami in oblikovanimi
oslabitvami v nekaterih
dejavnostih.

Skupaj

Javne storitve

Strokovne in druge poslovne dejavnosti
Poslovanje z nepremi¢ninami
Finanéno posrednistvo

Informacije in komunikacije
Gostinstvo

Promet in skladi$tenje

Trgovina

Gradbenistvo

Elektrika, plin in voda, saniranje okolja

Predelovalne dejavnosti

Kmetijstvo, gozdarstvo,
ribistvo in rudarstvo

Majhne domace banke so
bolj izpostavljene do
majhnih in srednjih podjetij,
ki imajo viSje zamude kot
velika podjetja.
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povecale za podoben odstotek. Na drugi strani pa se pri podjetjih iz gostinstva, ki so se
jim daljSe zamude v letu 2009 ve¢ kot podvojile, oslabitve niso bistveno povecale.

Podatki o daljsih zamudah in oblikovanih oslabitvah za posamezne dejavnosti kazejo, da
bodo banke v prihodnje verjetno Se povecevale obseg oslabitev, vsaj v tistih dejavnostih,
v katerih so ta razhajanja najvecja, obseg zamud pa se je v zadnjem Casu opazno
poveceval.

Slika 6.41: Delez zamud nad 90 dni v razvrS¢eni aktivi bank (levo) in primerjava
zamud nad 90 dni z delezem oslabitev in rezervacij v razvrsceni aktivi
decembra 2009, v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Zamude pri bankah so daljSe v majhnih in srednjih nefinanénih podjetjih (MSP).
Decembra so zamude nad 90 dni v teh podjetjih znasale 7,7% v primerjavi s 6,6% pri vseh
podjetjih. Majhne domace banke so bolj izpostavljene tej skupini podjetij v primerjavi z
drugimi bankami. Skoraj 54% razvrScenih terjatev do nefinan¢nih podjetij pomenijo MSP,
medtem ko je v drugih skupinah bank 36% oziroma 40%.

Pri majhnih bankah je prisotna velika koncentracija MSP v dejavnostih gostinstva,
informacijah in komunikacijah, gradbeniStva, poslovanja z nepremicninami, raznih
poslovnih storitvah ter kmetijstvu, ribiStvu, gozdarstvu. V vseh navedenih dejavnostih
delez MSP presega 70%. Vecina izmed teh dejavnosti tudi izkazuje nadpovprecno visoke
zamude.

Vse skupine bank podeljujejo MSP nadpovprec¢no visoke ocene tveganja. Poleg majhnih
bank, ki so tudi sicer previdnejSe pri oblikovanju oslabitev, so tudi velike domace banke
za to skupino podjetij oblikovale vi§je oslabitve. Pri obeh skupinah bank je pokritost
terjatev z oslabitvami za MSP dosegla 6,7%, le da velike domace banke ocenjujejo MSP
kot relativno bolj tvegane od veéjih podjetij kot drugi dve skupini bank.

Tabela 6.30:  Delez majhnih in srednjih podjetij (MSP) v razvrscenih terjatvah bank in
pokritost z oslabitvami v odstotkih
Banke v
Velike doma¢e Majhne domace vecinski tuji
banke banke lasti  Skupaj
Delez MSP v razvrS¢eni aktivi bank 36,2 53,9 40,2 39,1
Pokritost razvrséenih terjatev z oslabitvami:
do vseh nefinan¢nih podjetij 5,4 6,1 3,0 4,6
do MSP 6,7 6,7 3,5 5,6
Vir: Banka Slovenije
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6.7.5 Zavarovanja posojil

Struktura zavarovanj za novoodobrena posojila

Zaradi poslabSevanja kakovosti obstojecega kreditnega portfelja so banke postale
previdnejSe pri odobravanju novih posojil glede presoje kakovosti posameznega
komitenta in glede zahtevanih zavarovanj. Zaostrovanje standardov pri zavarovanjih se je
odrazilo na znizevanju deleza nezavarovanih novoodobrenih posojil. V povpredju leta
2009 je bilo 40% novoodobrenih posojil nebancnemu sektorju nezavarovanih. Visok
delez nezavarovanih novoodobrenih posojil je posledica visokega deleza kratkoro¢nih
novoodobrenih posojil, ki se je zlasti povecal v letu 2008, posledi¢no se je v tem letu
povecal tudi delez nezavarovanih posojil.

Slika 6.42: Struktura zavarovanj vseh novih posojil nebanénemu sektorju v odstotkih
50
453 Nebanéni sektor - vsa nova posojila 2006
42, %2
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#03 21":9 6
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° 52, 11 72,2
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Nezavarovano Nepremi¢nine Zavarovalnice Drugo

Vir: Banka Slovenije

Pogoji pridobivanja novih posojil so se glede zavarovanj najbolj zaostrili pri posojilih
nefinanénim podjetjem. Delez nezavarovanih posojil tej skupini komitentov se je v letu
2009 znizal za 7 odstotnih tock na 35% glede na povprecje 2006-2008. Pri dolgoro¢nih
posojilih je bilo v letu 2009 nezavarovanih 21% novoodobrenih posojil, pri kratkoro¢nih
dvakrat ve¢, in sicer 40%. Potem ko so v letu 2008 zavarovanja z vrednostnimi papirji
zgubila velik del vrednosti, se je njihov pomen v strukturi zavarovanj novih posojil znizal.
Banke so tudi zacele ob zavarovanjih z delnicami zahtevati Se dodatna zavarovanja.

Pri financiranju nefinanénih druzb se je izrazito povecal delez novih posojil, zavarovanih
z nepremiCninami, kar je posledica relativno vecje stabilnosti vrednosti te oblike
zavarovanja in razpolozljivosti teh zavarovanj glede na velik delez gradbenistva v bancnih
posojilih. Pri polovici dolgoroénih in 30% kratkoro¢nih novoodobrenih posojil
nefinanénim druzbam v letu 2009 so banke v zavarovanje prejele nepremicnino.
Naras¢anje deleza tega zavarovanja se je nadaljevalo tudi v zacetku leta 2010.

Slika 6.43: Struktura zavarovanj vseh novih kratkoro¢nih (levo) in dolgoro¢nih

(desno) posojil nefinanénim druzbam v odstotkih
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Vir: Banka Slovemje

Novoodobrena posojila  gospodinjstvom so bila najpogosteje zavarovana z
nepremi¢ninami in pri zavarovalnicah, odvisno od vrste posojila. Znizal se je delez drugih
oblik zavarovanj (banc¢ne vloge, poroki, drugo) in delez nezavarovanih posojil.
Stanovanjska posojila so bila vseskozi relativno dobro pokrita z zavarovanji, medtem ko
se je pri potros$nisSkih posojilih Sele v zadnjih letih opazneje znizal delez nezavarovanih
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Standardi bank glede
zavarovanj posojil so se v
letu 2009 zaostrili.

Zavarovanja posojil
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posojil. Pri stanovanjskih posojil so zavarovanja z nepremic¢ninami v letu 2009 narastla na
74% ob stabilnem in relativno nizkem delezu zavarovalnic. Pri potrosniskih posojilih
gospodinjstvom so v letu 2009 s 36-odstotnim delezem in tendenco naras¢anja
prevladovala zavarovanja pri zavarovalnicah. Njihov delez je v zacetku leta 2010 dosegel
ze 40%.
Slika 6.44: Struktura zavarovanj novih stanovanjskih (levo) in potro$niskih (desno)
posojil gospodinjstvom v odstotkih
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terjatev so imele banke do
tujcev, najniZjega pa do

Vir: Banka Slovenije

Pokritost kreditnega portfelja z zavarovanji

Nezavarovani del kreditnega portfelja bank je bil po stanju ob koncu leta 2009 nekoliko
vi§ji kot pri novoodobrenih posojilih, ker je bil del obstoje¢ih banénih portfeljev
zavarovan po blazjih standardih bank, ki so veljali pred nastopom finan¢ne krize. Zaradi

gospodinjstev.  nizjih standardov v preteklosti in tudi zaradi visokega deleza nalozb najkrajSih rocnosti je
bila ob koncu 2009 skoraj polovica razvr&enih terjatev bank brez zavarovanj>>. Najve&ji
delez nezavarovanih terjatev imajo banke do drzave in ban¢nega sektorja, kar je v skladu
s kratko roc¢nostjo te aktive in nizko stopnjo tveganja. Med drugimi skupinami komitentov
izstopajo tujci z najvi§jim, 70-odstotnim delezem nezavarovanih terjatev. Priblizno
polovico teh terjatev pomenijo terjatve do tujih finanénih organizacij, ki so ve¢inoma z
nizjo stopnjo tveganja in najkraj$ih roCnosti. Najmanjsi delez nezavarovanih terjatev v

visini 32% imajo banke do gospodinjstev.
Tabela 6.31:  Zavarovanje razvrs¢enih terjatev po skupinah komitentov ob koncu leta

2009 v odstotkih
Primerjav a zav arov anj 2z razvr§¢eno aktivo v %
Zav arov ano

Razvr§¢ena Z delnicami in Skupaj
aktiva v mio delezi ter S poslov nimi S stanov. Pri Z ostalimi vrednost
EUR  Nezavarovano'! enotami VS neprem. 3 neprem. 3 zavarovalnici obl.zavar. zavarovanj?3
Podjetja 25.078 40,6 9,4 60,3 4,8 0,1 31,1 105,7
DFO 2.566 53,9 25,7 6,4 0,3 0,0 28,6 61,1
Gospodinjstva 9.440 32,3 1,3 13,5 58,5 18,1 14,1 105,4
Tujci 7.833 70,1 3,3 15,6 1,9 0,0 22,2 43,1
Drzava 1.555 83,3 2,6 0,2 12,0 14,8
Banke in hranilnice 3.219 96,6 0,2 0,0 2,5 2,7
Skupna vsota 49.757 49,4 6,8 35,8 13,8 3,5 23,9 83,8

Visoka je bila pokritost
terjatev do gospodinjstev in
podjetij z nepremi¢ninami.

100

Opombe: ' Zajete so terjatve, ki niso zavarovane oziroma so zavarovane tako, da jih banka ne
uposteva pri izracunu oslabitev oziroma rezervacij (npr. zavarovanja z menicami).
% Zavarovanja so navedena po posteni vrednosti.
® Pri zavarovanju z nepremiéninami lahko ve¢ bank vpise hipoteko nad eno nepremiénino,
pri ¢emer je vrednost hipoteke pri vsaki naslednji banki nizja za vrednost terjatev bank, ki
so prej na vrsti pri morebitnem unovCevanju. Posledi¢no je vrednost teh zavarovanj
multiplicirana pri teh vrstah zavarovanj in v agregatu.

Vir: Banka Slovenije

Razvricene terjatve bank so bile v najvec¢jem obsegu zavarovane z nepremic¢ninami, ki so,
merjeno po posteni vrednosti, pokrile skoraj 50% vrednosti razvrséene aktive. Najvisje
kritje razvrs¢enih terjatev s stanovanjskimi in poslovnimi nepremi¢ninami so imele banke
pri terjatvah do podjetij, 65,1%, in pri terjatvah do gospodinjstev, 72%. Pri teh dveh

32 Zajete so terjatve, ki niso zavarovane oziroma so zavarovane tako, da jih banka ne upogteva pri
izraGunu oslabitev oziroma rezervacij (na primer zavarovanja z menicami).
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sektorjih je celotna vrednost zavarovanj za okrog 5% presegala vrednost celotnih terjatev
do teh komitentov, vkljuéno s terjatvami brez zavarovanj.”

Med drugimi vrstami zavarovanj so izstopala po pomembnosti Se zavarovanja prek
zavarovalnic v terjatvah do gospodinjstev z 18,1% in zavarovanja z delnicami in enotami
vzajemnih skladov v terjatvah do nedenarnih financnih institucijah s 25,7%. Glede
tendence narascanja zavarovanj z nepremicninami pri novoodobrenih posojilih lahko v
prihodnje pri¢akujemo narasc¢anje tega deleza tudi v stanju kreditnega portfelja bank.

Terjatve bank z zamudami nad 90 dni so bile v povprecju nekoliko bolj zavarovane v
primerjavi s celotnimi terjatvami. Delez zavarovanih terjatev z daljSimi zamudami je ob
koncu leta 2009 znaSal 60%, kar je za 10 odstotnih tock ve¢ kot pri celotnih razvr§¢enih
terjatvah. Po vi§jem kritju z zavarovanji izstopajo terjatve do nedenarnih finan¢nih
institucij, pri katerih je bilo ob koncu leta 2009 nezavarovanih le 8,1% terjatev z dalj$imi
zamudami. V nasprotni smeri, po slab$i pokritosti z zavarovanji, izstopajo tujci, pri
katerih znasa delez nezavarovanih terjatev z dalj$imi zamudami 42,1%.
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Terjatve z zamudami nad 90
dni so bile bolj pokrite z
zavarovanji kot celoten
kreditni portfelj, predvsem z
nepremic¢ninami, delnicami
in deleZi.

Tabela 6.32: Zavarovanje razvrS¢enih terjatev z zamudo nad 90 dni po skupinah
komitentov ob koncu leta 2009 v odstotkih
Primerjava zavarov anj 2 z razvri¢eno aktivo v %
Zav arov ano
Razvrséena Z delnicami S Skupaj
aktiva v in delezi ter  poslovnimi S stanov. Pri. Z ostalimi vrednost
mio EUR Nezavarovano ' enotami VS neprem. 3 neprem. 3 zavarovalnici obl.zavar. zavarovanj?
Podjetja 1.645,5 41,0 7,4 65,6 71 0,1 27,2 107,3
DFO 55,4 8,1 73,4 18,9 1,3 26,3 119,9
Gospodinjstva (sp) 4 121,6 37,5 0,0 82,0 27,8 0,7 18,4 128,9
Tujci 853,5 42,1 8,3 35,9 1,3 26,7 72,2
Drzava 1,6 100,0
Banke in hranilnice 12,0 100,0
Skupna vsota 2.689,8 40,8 8,7 55,6 6,0 0,1 26,5 96,9
Opombe: '** Enako kot v prej$nji tabeli. * Zajeti so le samostojni podjetniki. Za prebivalstvo ni
podatkov o zamudah.
Vir: Banka Slovenije
Pri terjatvah z daljSimi zamudami je opazen razkorak med visokim delezem
nezavarovanih terjatev v viSini 40,8% in pokritostjo teh terjatev z oslabitvami in
rezervacijami (28,8%). Do tega razkoraka lahko prihaja zaradi kratke ro¢nosti terjatev, za
katere niso (oziroma $e niso) bile oblikovane oslabitve, oziroma gre za terjatve do
najboljsih komitentov bank, za katere ob sklenitvi niso bila zahtevana zavarovanja.
Terjatve z dalj$imi zamudami so bile bolj zavarovane z nepremi¢ninami ter delnicami in
delezi, na drugi strani pa je bilo zanemarljivo pokritje z zavarovanji pri zavarovalnicah.
Tabela 6.33:  Zavarovanje razvrS€enih terjatev z zamudami nad 90 dni po skupinah
bank ob koncu leta 2009 v odstotkih
Primerjava zav arov anj 2z razvr§¢eno aktivo v %
Razvrséena Z delnicami Skupaj
aktiva v mio in delezi ter S poslovnimi S stanov. Pri Z ostalimi zavarovanja
EUR Nezavarovano ' enotami VS neprem. 3 neprem. 3 zavarovalnici obl.zavar. 3
Hranilnice 0,6 70,0 10,1 25,4 0,9 12,2 47,7
Majhne domace banke 208,6 441 5,6 69,9 9,9 0,2 16,5 101,6
Tuje banke 675,1 42,7 8,5 42,1 7,7 0,1 18,2 91,6
Velike domace banke 1.805,5 39,7 9,1 59,0 5,0 0,0 25,8 98,3
Skupna vsota 2.690 40,8 8,7 55,6 6,0 0,1 26,5 96,9
Opombe: "** Enako kot v prejinji tabeli.
Vir: Banka Slovenije
Najnizji delez nezavarovanih terjatev z dalj$imi zamudami so imele velike domace banke,
nekaj manj kot 40%. Majhne domace banke so ob vi§jem delezu nezavarovanih terjatev
oblikovale vi§je oslabitve in rezervacije za to skupino terjatev v primerjavi z drugimi
*3 Pri zavarovanju z nepremiéninami lahko veé bank vpise hipoteko nad eno nepremiénino, pri emer
je vrednost hipoteke pri vsaki naslednji banki nizja za vrednost terjatev bank, ki so prej na vrsti pri
morebitnem unovéevanju. Posledi¢no je vrednost teh zavarovanj multiplicirana pri teh vrstah
zavarovanj in v agregatu.
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V letu 2009 le omejen obseg
unovéenja zavarovanj z
nepremi¢ninami.

Podjetjem iz gradbenistva so
bile najbolj izpostavljene
majhne domace banke, ki so
tudi oblikovale relativno
najvisje oslabitve zanje.
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skupinami bank. Majhne banke so izstopale tudi po relativno najvisjem delezu zavarovanj
z nepremi¢ninami v strukturi zavarovanj terjatev z zamudami nad 90 dni.

Unovéevanje zavarovanj posojil

Zavarovanja posojil z nepremi¢ninami ali z vrednostnimi papirji v kreditnem portfelju
bank pomenijo v trenutnih razmerah negotovosti na kapitalskih trgih in nestabilnosti cen
na nepremicninskem trgu dodaten dejavnik tveganja za banke. Zaradi znizanih cen
nepremicnin so se razmerja LTV pri posojilih, zavarovanih s hipotekami, poslabsala. Po
podatkih iz ankete bank spomladi 2010 so banke v letu 2009 problem poslab$evanja
razmerja LTV v primerjavi s pogodbeno dogovorjenim resevale z zahtevami po dodatnih
zavarovanjih oziroma z zahtevami po delnem poplacilu dolga. Podobno so ravnale tudi pri
terjatvah, zavarovanih z vrednostnimi papirji in enotami vzajemnih skladov.

Banke so v letu 2009 v primerih neplacil obveznosti komitentov unovcevale zavarovanja
terjatev s prodajo nepremicnin le v majhnem obsegu. V vecini primerov se jim je z
dolzniki uspelo dogovoriti o nacinu poravnavanja obveznosti. Pomemben vzrok za
neunovcevanje teh zavarovanj je poleg slabe likvidnosti nepremi¢ninskega trga tudi v
dolgotrajnosti teh postopkov, k ¢emur veliko prispevajo tudi dolgi postopki na sodis¢ih.
Postopek unovéevanja zavarovanj z nepremic¢ninami v praksi lahko traja ve¢ let (npr. v
ste¢ajnem postopku dolznika).

Zaradi zakonskih omejitev banke tudi ne morejo neomejeno povecevati nalozbe v
lastniske vrednostne papirje, pridobljene na podlagi nepoplacila dolznikovih obveznosti.
V skladu z Zakonom o ban¢niStvu obstajajo omejitve za nalozbe bank v kvalificirane
deleze v osebah nefinannega sektorja. Vrednost kvalificiranega deleza banke v
posamezni pravni osebi nefinancnega sektorja ne sme preseci 15% njenega kapitala
oziroma vsota vseh kvalificiranih delezev banke v osebah nefinan¢nega sektorja ne sme
preseci 60% njenega kapitala. Pri izraCunu navedenih omejitev se v prvih treh letih od
pridobitve zastavljenega premozenja ne upostevajo nalozbe, ki jih banka pridobi zac¢asno
namesto izpolnitve denarne obveznosti dolznika. Banka sicer lahko preseze navedene
omejitve, ¢e zagotovi dodaten kapital za pokrivanje preseganja omejitev.

Gradbenistvo

Visok delez zavarovanj z nepremi¢ninami v portfeljih bank v povezavi z dogajanji na
nepremi¢ninskem trgu in v gradbenem sektorju pomeni pomemben dejavnik tveganja za
banke. Zlasti podjetja iz gradbenistva so visok del svojih dolgov zavarovala z
nepremi¢ninami. Z nizkimi razmerji LTV se banke delno zavarujejo pred padci vrednosti
nepremicnin. Za tisti del terjatev bank, za katerega so v zavarovanje prejete e nezgrajene
nepremicnine oziroma je njihovo dokoncanje nezanesljivo, je tveganje relativno visje.

Razvrscene terjatve do podjetij iz gradbenistva so lani pomenile 6,4% celotne razvricene
aktive bank. Najbolj so bile tej dejavnosti, z 8,3-odstotnim deleZem, izpostavljene majhne
domace banke, najmanj pa banke v veCinski tuji lasti s 5,1%. Pri majhnih bankah je

oblikovane oslabitve do podjetij iz gradbenistva pri teh bankah najvisje.

Visok del terjatev do gradbenih podjetij je bil nezavarovan. Pri domacih bankah je bila ob
koncu leta 2009 nezavarovana tretjina terjatev do gradbeni$tva, pri bankah v vecinski tuji
lasti pa celo 60%. Zelo visok je tudi delez nezavarovanih terjatev z zamudami nad 90 dni:
med skupinami bank se je gibal v razponu od 20% pri velikih domacih bankah do skoraj
40% pri bankah v vedinski tuji lasti. PrevladujoCa oblika zavarovanja terjatev do
gradbenistva so bile zastavljene nepremicnine, ki so po vrednotenju ob koncu leta 2009 le
pri velikih bankah presegale terjatve teh bank do gradbeni$tva. Ob tem je treba upostevati,
da se z eno nepremicnino lahko zavarujejo terjatve ve¢ bank in so zato dejanske vrednosti
zavarovanj z nepremi¢ninami nizje.
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Tabela 6.34:  Oslabitve in rezervacije terjatev do gradbenistva, december 2009
RA do podjetij iz dejav nosti RA z zamudami nad 90 dni
Pokritost z oslabitv ami
RA Delezv Delez v
dejav nosti celotni Delez celotni RA Delez Zavarovanja
v mio RA nezavarovanih  do podjetij iz Pokritost z nezavarovanih z nepremicn.
EUR  skupine Dec. 08 Dec. 09 terjatev dejav nosti oslabitvami terjatev v RA
Gradbenistvo
Velike domace banke 2.060,0 6,8 3,6 53 33,9 7,2 26,4 19,8 104,7
Majhne domace banke 298,9 8,3 4,3 5,6 32,9 9,4 24,2 25,6 93,6
Banke v vecinski tuji lasti 800,5 5,1 3,3 3,7 60,2 8,2 25,9 39,0 78,8
Skupaj 3.160,3 6,4 3,6 4,9 40,4 7,7 26,0 25,7 96,4
Poslov anje z nepremi¢ninami
Velike domace banke 591,0 2,0 3,4 5,0 15,5 3,4 37,2 11,5 126,2
Majhne domace banke 109,2 3,0 3,8 4,3 29,9 9,3 22,1 25,7 97,2
Banke v veginski tuji lasti 517,1 3,3 1,4 2,3 41,3 53 26,9 16,1 142,0
Skupaj 1.217,8 2,4 2,6 3,8 27,8 4,8 29,7 16,2 128,6
Skupaj nefinanéna podjetja gradbenistva in poslov anja z nepremi¢ninami
Velike domace banke 2.651,0 8,8 3,5 5,2 29,8 6,4 27,7 18,8 107,3
Majhne domace banke 408,1 11,3 4,2 53 32,1 9,4 23,6 25,6 94,6
Banke v vecinski tuji lasti 1.317,6 8,4 2,6 3,2 52,8 7,1 26,2 32,3 97,4
Skupaj 4.378,1 8,8 3,3 4,6 36,9 6,9 26,7 23,8 102,6
Vir: Banka Slovenije
Tujci

Izpostavljenost bank do tujcev je bila visoka predvsem pri domacih bankah, v katerih je ~ Visoko kreditno tveganje
dosegla 18-odstotni delez kreditnega portfelja. Razlike med skupinami bank so bile  domadcih bank pri terjatvah
precejS$nje zlasti pri izpostavljenosti do tujih nefinanénih organizacij, do katerih so bile  do tujih nefinanénih

banke v vecinski tuji lasti izpostavljene s slabimi 3%, domace banke pa z 11%. Visoka  organizacij.

tveganost teh terjatev se je kazala z visokim 14,1-odstotnim delezem terjatev z zamudami

nad 90 dni in njihovim visokim prirastom v zadnjem letu za 6 odstotnih tock. Terjatve do

tujih nefinan¢nih organizacij pomenijo visoko kreditno tveganje zlasti v velikih domacih

bankah, pri katerih so terjatve z dalj§imi zamudami dosegle 15,6%, pokritost teh terjatev z

oslabitvami pa je bila relativno nizka glede na druge, manj tvegane skupine komitentov.

Pokritost z oslabitvami pri terjatvah do tujih finanénih organizacij z dalj$imi zamudami je
bila izredno nizka pri majhnih domacih bankah, le 4,3-odstotna. Nizke oblikovane
oslabitve so pri teh bankah delno kompenzirane z zavarovanji, s katerimi so majhne banke
skoraj v celoti pokrile nedonosne terjatve do te skupine komitentov. Prevladujoca oblika
zavarovanj terjatev bank do tujih finan¢énih organizacij pri vseh skupinah bank so bile
nepremicnine.

Relativna izpostavljenost do tujih finan¢nih institucije je bila priblizno enaka pri vseh  Velike domace banke so
skupinah bank, le pri velikih domacih bankah so pomenile te terjatve povecano kreditno  nadpovpreéno izpostavljene
tveganje zaradi izpostavljenosti do hcerinskih bank v tujini. Ve¢ kot desetina terjatev  kreditnemu tveganju do tujih
velikih bank do tujih finan¢nih organizacij je izkazovala daljSe zamude, ki so bile hkrati v finan&nih organizacij.
visokem delezu nezavarovane. Le 13% tovrstnih terjatev velikih domacih bank je bilo

zavarovanih z nepreklicnimi jamstvi, medtem ko so bile druge oblike zavarovanj

zanemarljive.
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Tabela 6.35:  Oslabitve in rezervacije terjatev do tujcev, december 2009
RA do tujine RA z zamudami nad 90 dni
Pokritost z oslabitv ami Delezy
Delez v celotni RA
RA do celotni Delez  do podijetij Delez
tujcev v RA nezav arov anih iz Pokritost z nezavarovanih  Zavarovanja v
mio EUR skupine dec.08 dec.09 terjatev  dejavnosti oslabitvami terjatev RA:
Tuje nefinanéne organizacije z nepremiéninami
Velike domace banke 3.182,9 10,6 3,7 4,6 46,5 15,6 15,6 17,5 57,3
Majhne domace banke 412,4 11,4 2,3 3,5 29,4 6,8 4,3 4,7 99,8
lasti 442,4 2,8 3,9 6,1 44,5 9,6 52,0 50,0 10,2
Skupaj 4.037,7 8,1 3,5 4,7 44,5 14,1 17,8 19,3 55,9
z nepreklicnimi
Tuje finanéne organizacije jamstvi
Velike domace banke 2.472,0 8,2 0,7 0,6 97,2 11,3 4,2 86,9 13,0
Majhne domace banke 249,9 6,9 0,8 0,7 98,7 0,0 - - -
lasti 1.073,1 6,8 0,8 0,6 97,2 0,7 89,9 100,0 0,0
Skupaj 3.795,0 7,6 0,7 0,6 97,3 7,5 6,3 87,2 12,7
Vir: Banka Slovenije
Holdingi

Najhitreje rastoce zamude
nad 90 dni in oblikovane
oslabitve pri terjatvah do
holdingov.

Banke so uvrscale holdinge med bolj tvegane komitente po visini oblikovanih oslabitev in
po njihovem relativno najvisjem prirastu v letu 2009. Razvr$¢ena aktiva do holdingov se
je v zadnjem letu znizevala, deloma zaradi zapadanja kratkoro¢nih posojil, deloma tudi
zaradi zapiranja nedonosnih terjatev jeseni 2009 in njihovega poplacila iz zavarovan;.

Terjatve do holdingov so se med skupinami bank gibale med 3,5% in 5,5% razvrs¢enih
terjatev. Te terjatve spadajo med najbolj tvegane v ban¢nih portfeljih. Skoraj petina
terjatev do holdingov je ob koncu leta 2009 izkazovala zamude nad 90 dni. Do februarja
2010 se je ta delez ze povecal do Cetrtine.

Tabela 6.36:  Oslabitve in rezervacije terjatev do holdingov, december 2009

RA do podijetij iz dejav nosti holdingov RA z zamudami nad 90 dni
RA Delezv Pokritost z oslabitv ami
holdingov  celotni Delez Delez v Delez Zavarovanja
vV mio RA nezav arov anih celotni RA  Pokritost z nezavarovanih z delnicami in
EUR skupine Dec. 08 Dec. 09 terjatev  do holdingov oslabitvami terjatev delezi
Holdingi
Velike domace banke 1.382,8 4,6 2,8 8,0 35,3 14,8 27,3 77,3 19,7
Majhne domace banke 200,2 55 2,2 6,6 60,0 14,3 28,0 99,1 0,0
Banke v vecinski tuji lasti 553,2 35 0,4 54 40,7 33,4 13,7 32,6 54
Skupaj 2.160,3 4,3 2,1 7.1 38,6 19,3 21,3 59,0 12,0
Vir: Banka Slovenije

Kljub povecanju oslabitev so
terjatve do holdingov, glede
na njihovo visoko
nelikvidnost, z njimi slabo
pokrite.

Zmanjsanje Stevila in vsote
velikih izpostavljenosti v letu
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2009.

Ob tako visoki nelikvidnosti holdingov so banke oblikovale relativno malo oslabitev
zanje, Ceprav vi§je kot v drugih dejavnostih. Pri bankah v vecinski tuji lasti so pomenile
daljSe zamude holdingov — kar tretjino vseh terjatev do te skupine komitentov — pokritost
z oslabitvami tega dela portfelja pa je znaSala le 13,7%. Tveganost terjatev do holdingov
dodatno povecuje dejstvo, da je vecina teh terjatev brez zavarovanja. Zaskrbljujoce visok
delez nezavarovanih terjatev do holdingov je bil pri terjatvah z dalj$imi zamudami, kjer je
bilo brez zavarovanja 60% terjatev z zamudami nad 90 dni, pri majhnih bankah celo 99%.
Prevladujoca oblika zavarovanj terjatev do holdingov so bile delnice in delezi, s katerimi
je bilo pokrito le 12% razvrscenih terjatev do holdingov, ter nepremicnine v visini 2,5%.

Velika izpostavljenost bank
Stevilo in vsota velikih izpostavljenosti bank sta se v letu 2009 zmanjgali. Stevilo velikih
izpostavljenosti se je znizalo za 18 na 230, vsota velikih izpostavljenosti pa s 169% na

159% kapitala bank. Ob koncu leta 2009 sta imeli samo dve banki vsoto velikih
izpostavljenosti nad 300% kapitala.
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Slika 6.45: Gibanje vsote in §tevila velikih izpostavljenosti ban¢nega sektorja
410 13
Vsota velikih izpostavljenosti, v odstotkih kapitala (levo) 12
380 St. velikih izpostavljenosti (levo)
350 —8t. bank z vsoto velikih izpost. nad 300% kapitala (desno) "
10
320
9
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230 6
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Vir: Banka Slovenije

V letu 2009 so izpostavljenost kreditnemu tveganju, merjeno z veliko izpostavljenostjo,
zmanjsale predvsem majhne domace banke. Povpre¢na visina velikih izpostavljenosti se
je pri majhnih domacih bankah zmanjsala za 0,7 odstotne tocke na 3,1% regulatornega
kapitala, medtem ko je pri velikih domacih bankah ostala nespremenjena. Pri bankah v
vedinski tuji lasti se je velika izpostavljenost povecala za 0,1 odstotne tocke na 1,9%
regulatornega kapitala.

Slika 6.46: Povprecna velikost velike izpostavljenosti v odstotkih regulatornega
kapitala (levo) in Stevilo velikih izpostavljenosti (desno) po posameznih
skupinah bank
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Vir: Banka Slovenije

Okvir 6.3: Ocene potencialnega povecanja nedonosnih terjatev in oslabitev

V letu 2009 se je delez nedonosnih terjatev (D in E),* povedal za 0,4 odstotne tocke. Precej bolj, za 1,6 odstotne toke, se
je povedal dele? terjatev, razvriéenih v razred C.° Kljub pocasnemu okrevanju gospodarstva je pri¢akovati, da delez
nedonosnih terjatev Se ni dosegel najvisje vrednosti. Razlogov za to je vec.

Prvi¢, v letu 2009 je kreditna rast stagnirala. Tudi za leto 2010 je napovedana zelo nizka rast posojil nebanénemu
sektorju. Nova posojila imajo v povprecju boljSo bonitetno strukturo kot obstoje¢a posojila in izboljSujejo kakovost
kreditnega portfelja. V obdobjih stagnacije ali zelo nizke kreditne rasti pretehta poslabsevanje kakovosti obstojecih
posojil. Zato se poslabsuje tudi bonitetna struktura celotnega kreditnega portfelja.

Drugic, v letu 2009 se je poslabsevanje kakovosti kreditnega portfelja pokazalo predvsem v povecevanju deleza terjatev,
razvr§¢enih v bonitetni razred C. Glede pocasnega okrevanja gospodarstva se bodo zatecene zamude pri dolocenem delu
posojil Se podaljsevale, kar bo pomenilo prerazvrs¢anje v razreda D in E. Po drugi strani se v razmerah, ko ni pri¢akovati
rasti cen nepremicnin in je zaradi majhnega prometa vprasljiva njihova unovcljivost, poslabsuje tudi kakovost dela
zavarovanj in s tem bonitete terjatev.

Tretji¢, ocenjujemo, da tudi banke zadrzujejo prerazvrSCanje terjatev v nizje bonitetne skupine. Zaradi zmanj$ane
donosnosti se je zmanjsala sposobnost bank za oblikovanje dodatnih oslabitev iz tekoc¢ih dohodkov. V ozadju pa je tudi
predpostavka, da je bila recesija samo kratkotrajna in se bodo gospodarske razmere hitro izboljSale in s tem placilna
sposobnost komitentov.

Cetrti¢, posojila, ki se trenutno 8¢ redno odplaGujejo, vendar zanje obstaja tveganje, da bodo v prihodnje postala
problemati¢na. V to skupino spadajo npr. tisti posojilojemalci, za katere je kljucno hitro okrevanje gospodarstva. Gre tudi
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za posojila, ki bi postala problemati¢na v primeru zunanjega Soka, npr. dviga obrestnih mer. V to skupino spadajo tudi
tista posojila, pri katerih se tekoce placujejo le obresti, medtem ko se glavnica odplaca ob zapadlosti. Slednjo bodo morali
posojilojemalci poplacati v povsem drugacnih gospodarskih razmerah, kot so bile ob odobritvi posojila.

V nadaljevanju so prikazane ocene potencialnega povecanja deleza nedonosnih terjatev, pokritosti z oslabitvami in
stroskov oslabitev za banéni sistem. Ocene temeljijo na podatkih do konca novembra 2009.° Najprej je prikazan uginek,
¢e bi se zmanjSale razlike med bankami pri oblikovanju oslabitev in bi se pospeSilo prerazvr$canje terjatev v nizje
bonitetne razrede. Nato so prikazane ocene za leto 2010, kjer so uporabljeni trije pristopki: prehodne matrike, agregatna
enacba za delez nedonosnih terjatev in model kreditnega tveganja na panelnih podatkih.

Prilagoditev odstotkov oslabitev istih komitentov pri razli¢nih bankah

Na priblizno Cetrtini komitentov lahko ocenimo, kolikSen bi bil potreben obseg dodatnih oslabitev, ¢e bi pri odstotkih
oslabitev upostevali konservativne ocene bank. Upostevan je maksimalni odstotek oslabitev, ki ga za terjatev do istega
komitenta oblikuje posamezna banka. Maksimalni odstotek, zmanj$an za dejanski odstotek oblikovanih oslabitev, je
apliciran na nezavarovani del razvr§cenih terjatev. Na podlagi podatkov ob koncu novembra 2009 bi morale banke po tej
oceni oblikovati dodatne oslabitve v viSini 490 mio EUR. Pri omejitvi samo na tiste komitente, kjer posamezna banka
terjatve do njih razvr§¢a med nedonosne in bi temu sledile tudi druge banke, bi bil potreben obseg dodatnih oslabitev 174
mio EUR. To bi na ravni ban¢nega sistema pomenilo povecanje pokritosti razvrs¢enih terjatev z oslabitvami za 0,4
odstotne tocke na 4%. Ce bi vse te terjatve banke prerazvrstile med nedonosne, bi se deleZ nedonosnih terjatev povecal za
1,7 odstotne tocke na 4%.

Primerjava po panogah pokaze, da bi bilo od 174 mio EUR dodatnih oslabitev 60% potrebnih za panogi financno
posrednistvo in predelovalne dejavnosti. Pokritost z oslabitvami bi se pri teh dveh panogah zvisala za 0,9 odstotne tocke
na 3,5% pri finanénem posrednistvu in za 0,6 odstotne tocke na 5,9% pri predelovalnih dejavnostih. Visok obseg
potrebnih dodatnih oslabitev pri panogi finan¢nega posrednistva, kjer gre pretezno za holdinge in lizinge, kaze na to, da
so posamezne banke terjatve do teh podjetij ze identificirale kot slabe in zanje oblikovale oslabitve, medtem ko druge
banke Se vedno ohranjajo relativno nizke odstotke oslabitev. Bolj problemati¢na je dejavnost gradbenistva, kjer bi
pricakovali potencialno odstopanje, vendar banke podjetja iz panoge gradbeniStvo Se vedno ocenjujejo kot relativno
dobra. Ker je kakovost terjatev iz panoge gradbeniStva vezana na trzno vrednotenje nepremic¢nin in njihovo dejansko
unovcljivost, bi lahko v prihodnje pricakovali veéje zahteve po dodatnih oslabitvah, ¢e bi se razmere na
nepremicninskem trgu poslabsale.

Ocene za leto 2010

Pri oceni pri¢akovanega gibanja oslabitev in nedonosnih terjatev v letu 2010 so uporabljeni trije pristopi. Ocena na
podlagi prehodne matrike predpostavlja, da ostane prehodna matrika v letu 2010 enaka kot v letu 2009. Enacba na
agregatni ravni ocenjuje delez nedonosnih terjatev v odvisnosti od BDP, obrestnih mer in kreditne rasti. Model
kreditnega tveganja na panelnih podatkih” pa ocenjuje boniteto podjetij v odvisnosti od mikroekonomskih spremenljivk
(kapital, denarni tok, likvidnost, zadolzenost in povpraSevanje), ki so znalilne za posamezno podjetje, in od
makroekonomskih dejavnikov (gospodarska rast, obrestne mere in delez posojil nebanénemu sektorju v BDP), ki so
skupni vsem komitentom, pri cemer je predpostavljeno, da ostanejo spremenljivke, ki se nanasajo na posamezna podjetja,
nespremenjene in se spremenijo samo makroekonomski dejavniki.

Na podlagi teh treh pristopov se delez nedonosnih terjatev v letu 2010 poveca v razponu od 0,2 do 1 odstotne tocke in
pokritost razvrsc¢enih terjatev z oslabitvami v razponu od 0,3 do 0,9 odstotne toc¢ke. Delez nedonosnih terjatev bi se lahko
v letu 2010 povzpel do ravni 3,3% in pokritost razvrS¢enih terjatev z oslabitvami do ravni 4,5%.

Ocenjeni neto stroski oslabitev za leto 2010 se gibajo v razponu od 300 do 600 mio EUR. V letu 2009 so banke
izkazovale 428 mio EUR neto stroskov oslabitev (financ¢nih sredstev po odpla¢ni vrednosti), kar je na enaki ravni kot
ocena za leto 2010 ob predpostavki nespremenjene prehodne matrike. Pri taki visini stroskov oslabitev so imele banke v
letu 2009 160 mio EUR dobicka pred davki. Ce bi se stroki oslabitev priblizali zgornji meji ocenjenega intervala (600
mio EUR), bi bil ban¢ni sistem pri enakem bruto dohodku in operativnih stroskih kot v letu 2009 na meji pozitivnega
rezultata. To ne izkljuuje moznosti negativnih poslovnih rezultatov posameznih bank v letu 2010.

Ocena stroskov oslabitev v razponu med 300 in 600 mio EUR uposteva vplive makroekonomskih dejavnikov oziroma
nespremenjene verjetnosti prerazvrstitev terjatev med bonitetnimi razredi. StroSki oslabitev bank bi se Se dodatno
povecali v primeru zunanjega Soka (npr. zviSanja trznih obrestnih mer).

Tabela 6.37: Delez nedonosnih terjatev, stroski oslabitev in pokritost razvrScenih terjatev z oslabitvami v 2009
(podatki do konca novembra)

Razvrscene terjatve Oslabitve DelezD in E Stroski oslabitev Pokritost razvr§éenih

(v mio EUR) (v mio EUR) terjatev (v %) (v mio EUR) terjatev z oslabitvami (v %)

Nov. 09 48.732 1.763 2,3% 428 3,6%
Vir: Banka Slovenije
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Tabela 6.38:  Ocenjeno povecanje stroSkov oslabitev, deleza nedonosnih terjatev in pokritosti razvrscenih terjatev z
oslabitvami pri upostevanju razliénih metod izracuna

Sprememba Pokritost
Delez deleza Povecanje  razvrScenih
Razvrscene DinE DinE Stroski oslabitev terjatev z Sprememba
terjatve terjatev terjatev oslabitev  brez odpisov oslabitvami pokritosti
(v mio EUR) (v %) (v o.t.) (v mio EUR) (v mio EUR) (v %) (v o.t.)
1. Prilagoditev ocen istih komitentov pri razli€nih bankah (maksimalni % oslabitev)
- Vsi komitenti zadolZeni pri ve¢ bankah 48.732 4,0% 1,7 490 490 4,6% 1,0
- Komitenti, do katerih imajo posamezne 4,0% 1,7 174 174 4,0% 0,4
banke nedonosne terjatve
2. Osnov ni scenarij za leto 2010
Agregatna enacba za D in E terjatve 51.618 2,5% 0,2 307 260 3,9% 0,3
Prehodna matrika 2,8% 0,5 436 401 4,2% 0,6
Model na panelu 3,3% 1,0 598 557 4,5% 0,9

Vir: Banka Slovenije, lastni preracuni

Visoki stroski oslabitev v letu 2009 — pricakujemo jih lahko tudi v letosnjem letu — so posledica procikli¢nega obnasanja
bank. Kreditna rast se je v preteklosti krepila skladno z visoko gospodarsko rastjo ter visokimi donosi na kapitalskem in
nepremicninskem trgu. Bolj kot je kreditna politika bank ekspanzivna v obdobju konjunkture, bolj postane restriktivna in
usmerjena na tveganja v slabsih gospodarskih razmerah. S poslabSevanjem gospodarskih razmer se je zmanjSalo
povprasevanje po kreditih in kreditna sposobnost posojilojemalcev. Ob otezenem dostopu do svezega kapitala je
pomemben dejavnik teznja bank po zmanjSevanju finanénega vzvoda v zelji po ohranitvi kapitalske ustreznosti na dovolj
visoki ravni. Slednje velja tudi v luci Se nerealiziranih, vendar pri¢akovanih potreb po oblikovanih oslabitvah zaradi
poslabsevanja kakovosti kreditnega portfelja. Ob trenutni nizki kreditni rasti se zmanjSuje sposobnost bank za generiranje
prihodkov v prihodnosti. Z zmanjSano pri¢akovano donosnostjo bank pa se zmanjSuje tudi njihova sposobnost
oblikovanja oslabitev. S tem se povecujejo pricakovanja o potrebnem pokrivanju nepricakovanih izgub s kapitalom.

Pomembno je, da banke Se povefajo aktivnosti pri spremljanju kreditnega portfelja. Posebno pozornost namenijo
uspesnosti izterjav, ki lahko tudi dolgorocno razbremenijo pritisk na dohodek in kapital. Poseganje z izrednimi ukrepi v
banéni sistem z razmeroma dobro kapitaliziranimi in likvidnimi bankami ter za krizne razmere zadovoljivo
dobickonosnostjo in kakovostjo nalozb bi bilo zelo neobicajno. Zaradi dinamike slabSanja kakovosti kreditnega portfelja
ter naraScanja oslabitev in rezervacij je potrebna pozornost uprav in nadzornih svetov bank na pravocasnost postopkov
dokapitalizacije. Na izdelavo ustreznih ocen ter pripravo in pravocasno izvedbo potrebnih dokapitalizacij je Banka
Slovenije banke januarja 2010 Se posebej opozorila.

* To je razvriGenih terjatev z odstotkom oslabitev nad 40%.

* Odstotek oslabitev med 15% in 40%.

® Upostevane so banke in hranilnice brez podruznic, ki niso zavezane izpolnjevanju zahtev glede oblikovanja oslabitev.
7 Uporabljen je ordinalni probit model sluéajnih uginkov za panelne podatke.

6.8 Obrestno tveganje

Obrestno tveganje, merjeno z razliko med povprecnim obdobjem spremembe aktivnih in ~ Banke ostajajo izpostavljene
pasivnih obrestnih mer, se je v letu 2009 zmanj$alo kljub narascanju v drugi polovici leta.  dvigu obrestnih mer ob
Analiza obrestnih vrzeli kaze, da se je izpostavljenost dvigu obrestnih mer povecala v povedani verjetnosti
razredih, za katere so pri¢akovani vi§ji dvigi obrestnih mer. Po kljucnih referen¢nih  realizacije obrestnega
obrestnih merah so se dolge neto pozicije sicer zmanjsale, vendar je to ob pricakovanem  tveganja.

povecanju obrestnih mer $e vedno ugodno.

Analiza po skupinah bank kaze, da se je izpostavljenost dvigu obrestnih mer, merjena z  Razli¢na dinamika

razliko med povprecnim obdobjem spremembe aktivnih in pasivnih obrestnih mer, izpostavljenosti obrestnemu
zmanjSala le pri velikih domacih bankah, pri bankah v vecinski tuji lasti in majhnih  tveganju med skupinami
domacih bankah pa povecala. Ocenjujemo, da je zmanjSanje obrestnega tveganja v bank.

slovenskem banénem sistemu po tem kazalniku samo zacasno, kar potrjuje tudi njegova

dinamika od sredine leta 2009 napre;.

Na podlagi gibanja obrestnih mer iz terminskih pogodb ocenjujemo, da se je povecala
verjetnost zviSanja obrestnih mer in s tem verjetnost realizacije obrestnega tveganja.

6.8.1 Povprecno obdobje spremembe obrestnih mer
Obrestno tveganje, merjeno z razliko med povpre¢nim obdobjem spremembe aktivnih in ~ Razlika med povpreénim
pasivnih obrestnih mer, se je z izdajo ban¢ne obveznice z drzavnim jamstvom in  obdobjem spremembe

nespremenljivo kuponsko obrestno mero sredi leta 2009 ob¢utno zmanjsalo, nato pa  aktivnih in pasivnih
zacelo ponovno pocasi narascati. Februarja 2010 je bilo povprecno obdobje spremembe  obrestnih mer se je skrajala.
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aktivnih obrestnih mer za 3,7 meseca dalj$e od povprecnega obdobja spremembe pasivnih
obrestnih mer, kar je za 0,9 meseca manj kot ob koncu leta 2008. Pri velikih bankah v
vecinski domaci lasti je ta razlika znaSala 3,1 meseca, pri tujih bankah 4,8 mesecev in pri
majhnih bankah v vecinski domaci lasti 5,2 mesecev.

Povpreéno obdobje spremembe aktivnih obrestnih mer se je v letu 2009 prenehalo
znizevati in se do konca februarja 2010 glede na december 2008 povecalo za 0,4 meseca
na 10,7 mesecev. Povpreéno obdobje spremembe pasivnih obrestnih mer se je v enakem
obdobju podaljsalo za 1,3 meseca na 7 mesecev. PodaljSanje povpre¢nega obdobja
spremembe pasivnih obrestnih mer v letu 2009 je lahko samo zaasne narave, zlasti e
banke zapadlih kratkorocnih virov ne bodo nadomescale z viri daljSih roc¢nosti,
obrestovanimi s fiksnimi obrestnimi merami. Posledicno se utegne izpostavljenost
obrestnemu tveganju povecati.

Slika 6.47: Povprecno obdobje spremembe obrestnih mer v mesecih

24 | Sistem - skupaj

22 —Povpreéno obdobje spremembe aktivnih obrestnih mer

—Povpreéno obdobje spremembe pasivnih obrestnih mer

—Razlika

2006 2007 2008 2009
Vir: Banka Slovenije

Primerjava med skupinami bank kaZe precejs$nje razlike v dinamiki obrestnega tveganja,
merjenega z razliko med povpre¢nim obdobjem spremembe aktivnih in pasivnih mer. Pri
velikih domacih bankah se je obrestno tveganje po tem kazalniku v letu 2009 izrazito
zmanjSalo zaradi izdaje obveznice s fiksno kuponsko obrestno mero. Pri bankah v
vecinski tuji lasti se je izpostavljenost obrestnemu tveganju povecala zaradi krajSanja
povprecnega obdobja spremembe pasivnih obrestnih mer. Pri majhnih domacih bankah se
je obrestno tveganje povecalo zaradi podaljSevanja povprecnega obdobja spremembe
aktivnih obrestnih mer.

6.8.2 Obrestna vrzel

Negativna kumulativna  Analiza kumulativnih obrestnih vrzeli kaze, da se je izpostavljenost dvigu obrestnih mer
obrestna vrzel do enega leta  zmanjSala na segmentu do enega leta in povecala na segmentu do dveh let. Negativna
se je zmanj$ala, do dveh let  kumulativna obrestna vrzel do enega leta se je v letu 2009 zmanjsala za dobri dve tretjini,
pa presla iz pozitivne v v prvih dveh mesecih leta 2010 pa ponovno nekoliko povecala. Negativna kumulativna
negativno.  obrestna vrzel do dveh let se je v letu 2009 povecala za 64%; do februarja 2010 pa Se za

nadaljnjih 11%.

Banke imajo vedjo negativno  Negativna obrestna vrzel v razredu od 1 do 3 mesecev je bila pod vplivom zmanjSevanja
vrzel v razredu od 1 do 2 let,  nalozb in obveznosti v tem razredu. V prvi polovici leta so se nalozbe zmanjSevale hitreje
za katerega se pricakuje  od obveznosti, kar je vodilo v nara¢anje negativne vrzeli, nato pa so obveznosti upadale
izrazitejSi dvig obrestnih  hitreje od nalozb, zato se je obrestna vrzel v tem razredu vrnila na raven s konca leta
mer. 2008. V letu 2009 se je obrestna vrzel v razredu od 3 mesecev do enega leta po
prehodnem povec€anju vrnila na raven s konca leta 2008. Obrestna vrzel v razredu od 1 do
2 leti je ostala izrazito negativna. Banke so v tem razredu izpostavljene dvigu obrestnih
mer. V tem horizontu lahko, na podlagi obrestnih mer iz standardiziranih terminskih
pogodb34 in priCakovanj trznih udelezencev o spremembah obrestne mere ECB,*

pric¢akujemo dvig obrestnih mer.

3 Podatki iz Futures pogodb z dne 26.3.2010. Vir: Bloomberg.
 Pri¢akovanja glede klju¢ne obrestne mere ECB. Vir: Anketa REUTERS.
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Slika 6.48: Vrzel med aktivnimi in pasivnimi obrestno obcutljivimi postavkami po
posameznih razredih, v mio EUR
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Vir: Banka Slovenije
6.8.3 Bazi¢no tveganje

Obrestne vrzeli po valutah

Februarja 2010 je obrestno obcutljiva aktiva presegala obrestno obcutljivo pasivo za 3,4
mrd EUR. Obrestno obcutljiva aktiva se je v letu 2009 povecala za 8,6% na 49,4 mrd
EUR, nato pa do konca februarja 2010 znizala na 48,9 mrd EUR. Podobno dinamiko je
imela tudi obrestno obcutljiva pasiva, ki se je v letu 2009 povecala za 8,8% na 46,2 mrd
EUR, nato pa v prvih dveh mesecih leta 2010 upadla na 45,5 mrd EUR.

V letu 2009 ni bilo ve¢jih sprememb v valutni strukturi obrestno obcutljivih postavk. Na
racun zmanjSevanja deleza CHF se je Se nekoliko povecal delez domace valute. Na aktivi
se je v letu 2009 delez domace valute povecal za 1,5 odstotne to¢ke na 94,7%, na pasivi
pa za 1,7 odstotne tocke na 95,8%.

Slika 6.49: Valutna struktura neto pozicij obrestno obcutljivih postavk po posameznih
razredih preostale zapadlosti v mio EUR
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Vir: Banka Slovenije

Obrestnemu tveganju zvisanja obrestnih mer so banke izpostavljene predvsem v domaci
valuti in $vicarskih frankih. Nekaj izpostavljenosti na krajSih ro¢nostih je tudi v ameriskih
dolarjih.

Vrzeli po vrsti referencne obrestne mere

Dodaten izvor obrestnega tveganja je neusklajenost strukture obrestno obcutljivih aktivnih
in pasivnih postavk glede na vrsto referen¢ne obrestne mere. Neusklajenost se je v letu
2009 zmanjsala.

Delez obrestno obcutljivih postavk, vezanih na referenéne obrestne mere, se je v letu 2009
na aktivi znizal za 12 odstotnih to¢k na 53%, na pasivi pa za 6 odstotnih toc¢k na 33%.
Razlika med delezem obrestno obcutljive aktive in pasive, vezane na referencne obrestne
mere, se je znizala na 20 odstotnih tock.
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Rast obrestno obcutljive
aktive je znaSala 8,6%,
pasive pa 8,8%.

Visok deleZ aktivnih in
pasivnih obrestno obcutljivih
postavk v domaci valuti se je
Se nekoliko povecal.

Deleza obrestno obcutljivih
aktivnih in pasivnih postavk,
vezanih na referen¢ne
obrestne mere, sta se zniZala.
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Na EURIBOR razli¢nih
rocnosti je vezanih prek 90%
aktivnih in pasivnih obrestno

obcutljivih postavk.

Dolge pozicije po klju¢nih
obrestnih merah so se v letu

2009 skrajsale.

Valutno tveganje se je v letu
2009 povecalo, a ostaja
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nizko.

Tabela 6.39:  Struktura obrestno obcutljive aktive in pasive glede na vrsto referenéne
obrestne mere

(v %) Obrestno ob¢utljiva aktiva Obrestno obcutljiva pasiva

Dec. 07 Dec. 08 Dec. 09 Feb. 10 Dec. 07 Dec. 08 Dec. 09 Feb. 10
40.173 45.440 49.368 48.883 37.919 42.426 46.168 45.520

Struktura (v %)

Stanje v mio EUR

Referenéne OM 59,6 65,4 53,0 53,9 38,3 39,2 33,2 33,6
TOM 1,4 0,8 0,5 0,4 0,9 0,4 0,2 0,2
Drugo 39,0 33,8 46,5 45,6 60,8 60,4 66,6 66,3

Delez posameznih referenénih OM v strukturi postavk, vezanih na
referencne obrestne mere (v %)

EURIBOR
1 mesec 19,6 17,4 8,2 7,7 23,2 18,6 10,7 10,1
3 mesece 23,0 24,0 29,3 29,3 24,7 28,2 31,3 28,2
6 mesecev 45,7 47,0 51,7 52,2 41,1 41,4 46,9 47,2
1 leto 2,2 1,9 2,1 2,1 1,3 1,6 0,4 0,4
LIBOR CHF
1 mesec 1,1 0,7 0,5 0,5 0,2 0,4 0,3 0,2
3 mesece 1,8 2,2 1,8 1,8 2,5 3,0 3,3 3,3
6 mesecev 2,5 3,2 3,1 3,1 1,6 3,2 2,4 2,4
1 leto 1,5 1,6 1,6 1,6 1,9 1,6 1,2 1,1
Obrestna mera CB 0,1 0,1 0,2 0,2 0,0 0,0 2,6 2,6
Drugo 2,4 1,9 1,5 1,6 3,5 21 1,1 4,5
Vir: Banka Slovenije

Najpogosteje uporabljena aktivna referencna obrestna mera, z 91,3%, ostaja EURIBOR.
V letu 2009 sta se na aktivi povecala deleza 3- in 6-mesecnega EURIBOR-ja, na racun
zmanjSanja deleza 1-meseénega EURIBOR-ja. S tem je struktura obrestno obcutljivih
aktivnih postavk po rocnosti EURIBOR-ja postala bolj podobna strukturi pasivnih
obrestno obcutljivih postavk. V strukturi obrestnih obcutljivih postavk, vezanih na
EURIBOR, 8$e naprej prevladuje 6-meseéni EURIBOR. Druga najpomembnejsa
referencna obrestna mera ostaja LIBOR CHF, vendar se je njen delez zacel znizevati
zaradi odplacevanja in zaustavitve odobravanja novih posojil, vezanih na §vicarski frank.
Med aktivnimi obrestno obcutljivimi postavkami se je njihov delez, vezan na LIBOR
CHF, v letu 2009 znizal za 0,7 odstotne tocke na 7%, med pasivnimi obrestno
obcutljivimi postavkami pa za 1 odstotno to¢ko na 7,1 odstotka.

Banke so v letu 2009 znizale dolge pozicije po kljuénih referenénih obrestnih merah, a Se
vedno ostajajo izpostavljene znizanju obrestnih mer, kar je ob pri¢akovanem nara$¢anju
referen¢nih obrestnih mer ugodno.

Tabela 6.40:  Struktura obrestno obcutljive aktive in pasive glede na vrsto referenéne
obrestne mere
Skupna neto pozicija Neto pozicija po razredih, Feb. 2010
Dec.2007 Dec.2008 Dec.2009 Feb.2010 Na vpogled Do 1 leta Nad 1 do 5 let Nad 5 let
EURIBOR
1 mesec 3,3 4,6 1,0 1,0 0,3 0,1 -1,0 1,5
3 mesece 4,8 5,4 5,8 7,0 2,8 0,1 0,9 3,2
6 mesecev 12,4 15,6 12,8 13,4 2,7 -0,1 5,2 5,6
1 leto 0,9 0,7 1,0 1,0 0,1 0,0 0,1 0,9
LIBOR CHF
1 mesec 0,6 0,3 0,2 0,2 0,1 0,0 0,0 0,1
3 mesece 0,2 0,3 -0,1 -0,1 0,2 0,0 -0,5 0,2
6 mesecev 0,9 0,9 0,9 0,9 -0,3 0,0 -0,2 1,4
1 leto 0,2 0,5 0,5 0,5 -0,1 0,0 -0,1 0,7
TOM 0,5 0,4 0,3 0,3 0,0 0,0 0,1 0,1
Vir: Banka Slovenije

6.9 Valutno tveganje

Valutno tveganje se je bankam v letu 2009 povecalo, vendar ostaja med vsemi vrstami
tveganj relativno manj pomembno. Neto odprta devizna pozicija bank v odstotkih
regulatornega kapitala je ob koncu leta 2009 znasala 0,9%. Banke so bolj odprle svoje
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pozicije v valutah drzav nekdanje Jugoslavije in v valutah novih drzav ¢lanic EU, medtem
ko so pozicije v pomembnejsih svetovnih valutah ve¢inoma zapirale.

Valutnemu tveganju so najbolj izpostavljene velike domace banke. Ob koncu leta 2009 so
imele neto dolgo devizno pozicijo v visini 1,4% regulatornega kapitala.

6.9.1 Valutna struktura bilanc bank

Delez postavk v tuji valuti v bilan¢ni vsoti bank se je v letu 2009 zmanjsal glede na konec ~ DeleZ postavk v tuji valuti v
leta 2008. Ob koncu leta 2009 se je delez devizne aktive gibal na ravni 5%, medtem ko je  bilan¢ni vsoti bank se je v
znasal delez devizne pasive 3,5% bilan¢ne vsote bank. Bilan¢na odprta devizna pozicijaje ~ letu 2009 zmanj$al.

v letu 2009 ostala dolga in je znasala 1,5% bilanéne vsote bank.

Slika 6.50: Delez devizne aktive in devizne pasive v bilan¢ni vsoti ter bilan¢na odprta
devizna pozicija bank v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Ob koncu leta 2009 je medletna rast aktivnih postavk v tuji valuti znaSala —16,2% in rast
pasivnih postavk —22,6%. Vzrok negativnih rasti je v razdolzevanju bank v tujini (v
neevrskih valutah) in v zmanjSanem obsegu kreditiranja v tujih valutah, predvsem v
$vicarskih frankih. Podoben trend se je nadaljeval tudi v zacetku leta 2010.

Opazna je sprememba valutne strukture, saj se je v letu 2009 zmanjsal delez Svicarskih
frankov v valutni strukturi aktive in pasive in povecal delez ameriskih dolarjev. Na aktivi
se je povecal delez valut novih drzav ¢lanic EU in drzav nekdanje Jugoslavije, vendar je
njihov delez znasal le 3,9% aktive v tuji valuti.

Tabela 6.41:  Valutna struktura aktive in pasive
December 2008  December 2009 Februar 2010
Aktiva Pasiva Aktiva Pasiva Aktiva Pasiva

Skupaj v tuji valuti brez evra (v mio EUR) 3.108 2.528 2.605 1.957 2.644 1.960
medletna rast (v %) 14,3 11,5 -16,2 -22,6 -13,4 -19,2
Struktura tujih valut brez evra (v %)
svetovne valute 98,1 99,5 94,9 99,3 95,3 99,0
Svicarski frank 80,1 75,6 76,0 71,3 76,2 71,4
britanski funt 0,7 0,8 0,8 1,2 0,8 1,3
ameri$ki dolar 16,0 22,0 16,7 25,5 16,7 24,9
kanadski dolar 0,4 0,4 0,5 0,6 0,6 0,7
japonski jen 0,7 0,1 0,6 0,1 0,5 0,1
av stralski dolar 0,2 0,4 0,5 0,6 0,5 0,6
nov e drzav e ¢lanice EU 1,3 0,0 2,8 0,0 2,8 0,1
Skandinavija 0,2 0,3 0,5 0,5 0,5 0,4
obmocje nekdanje Jugoslavije 0,3 0,2 1,3 0,2 1,1 0,2
drugo 0,0 0,0 0,3 0,0 0,3 0,3
Vir: Banka Slovenije
6.9.2 Odprta devizna pozicija

Neto odprta devizna pozicija se je v letu 2009 povecala, a ostaja nizka. Bila je dolga in je =~ Neto odprta devizna pozicija

ob koncu leta 2009 znasala 41,4 mio EUR oziroma 0,9% regulatornega kapitala. Ob  je bila ob koncu leta 2009

koncu leta 2009 so neto dolge devizne pozicije prevladovale predvsem v enotah  dolga — v viSini 41,4 mio EUR
oziroma 0,9% regulatornega
kapitala.
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investicijskih skladov in v drugih manj pomembnih valutah, medtem ko so imele banke v
pomembnejsih svetovnih valutah neto kratke devizne pozicije. To pomeni, da so banke na
eni strani izpostavljene tveganju apreciacije pomembnejSih svetovnih valut v primerjavi z
evrom, na drugi strani pa tveganju depreciacije drugih valut. V skupini drugih valut
najve¢ji delez pomenijo valute drzav nekdanje Jugoslavije. Zaradi slabih
makroekonomskih razmer so valute teh drzav v zadnjem letu vecinoma izgubljale
vrednost. V kratkem ni priakovati, da bi se trend obrnil, saj ima veéina drzav nekdanje
Jugoslavije visoke primanjkljaje na teko¢em racunu placilne bilance. Kljub temu je zaradi
nizkih vrednosti odprtih deviznih pozicij valutno tveganje za slovenske banke nizko.

Tabela 6.42:  Odprta devizna pozicija po valutah v mio EUR

Neto pozicija Vecja od vsote dolgih in vsote kratkih pozicij

Dec. 2008 Jun. 2009 Dec. 2009 Dec. 2008 Jun. 2009 Dec. 2009

Svetovne valute -39,5 -33,0 -28,9 49,5 42,8 37,1
ameri$ki dolar -22,9 -17,1 -14,7 26,8 22,0 19,1
Svicarski frank -19,2 -14,4 -12,3 19,6 17,6 14,6
drugo (GBP, CAD, AUD, JPY) 2,6 -1,5 -1,8 57 3,2 3,4
Valute EGP 1,1 0,0 4,9 4,4 2,8 5,0
Druge valute 9,9 34,5 17,2 10,1 34,7 25,2
ClU 38,0 41,3 48,2 38,0 41,3 48,2
Skupaj 9,5 42,8 41,4 62,6 88,6 86,6
V odstotkih regulatornega kapitala (v %) 0,2 1,0 0,9 1,5 2,0 1,9

Domace banke imajo dolge,
banke v vecinski tuji lasti pa
kratke neto devizne pozicije.

Negativna rast zadolZevanja
nebanc¢nega sektorja v
Svicarskih frankih.
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Opomba: EGP — evropsko gospodarsko obmogje, tj. EU, Islandija in Norveska, CIU — pozicije v tuji
valuti v enotah investicijskih skladov.
Vir: Banka Slovenije

Odprta devizna pozicija po opredelitvi, ki izhaja iz kapitalskih zahtev (to je vecja od vsote
dolgih in vsote kratkih pozicij po posameznih valutah), se je v letu 2009 povecala na 86,6

mio EUR oziroma na 1,9% regulatornega kapitala.

Tabela 6.43:  Odprta devizna pozicija po skupinah bank v mio EUR, v decembru 2009

Banke v vedinski

Velike banke  Majhne banke tuji lasti Skupaj

Svetovne valute -25,1 1,2 -5,3 -28,9
ameriski dolar -14,1 0,6 -1,3 -14,7
Svicarski frank -8,5 0,3 -4,3 -12,3
drugo (GBP, CAD, AUD, JPY) -2,5 0,3 0,3 -1,8
Valute EGP 4,5 0,2 0,3 4,9
Druge v alute 14,2 2,3 0,6 17,2
Clu 47,9 0,2 0,1 48,2
Skupaj 41,6 3,9 -4,4 41,4
V odstotkih regulatornega kapitala (v %) 1,4 1,0 -0,4 0,9

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

Valutnemu tveganju so najbolj izpostavljene velike domace banke, ki so ob koncu leta
2009 imele neto dolgo devizno pozicijo v visini 1,4% regulatornega kapitala, sledijo
majhne domace banke z neto dolgo pozicijo v visini 1% ter banke v vecinski tuji lasti z
neto kratko devizno pozicijo pri 0,4% regulatornega kapitala.

6.9.3 ZadolZevanje v Svicarskih frankih

V letu 2009 se je obseg kreditov nebanénemu sektorju v Svicarskih frankih oziroma z
valutno klavzulo na $vicarski frank znizal za 21,3%. Negativne medletne rasti so se
nadaljevale tudi v zacetku leta 2010. Razlogi za to so predvsem zmanjSana razlika med
EURIBOR in LIBOR CHF, tendenca po apreciaciji §vicarskega franka, ki je opazna zlasti
v zacetku leta 2010, in visoki pribitki bank na posojila v $vicarskih frankih.
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Tabela 6.44: Obseg in medletne stopnje rasti posojil v §vicarskih frankih oziroma z
valutno klavzulo na §vicarski frank
Gospodinjstva
Neban¢ni  Nefinanéne Stanov anjska
sektor druzbe DFO Drzava Vsa posojila posojila
Stanje posojil (v mio EUR)
2008 2.403,8 743,6 226,6 7,4 1.426,2 1.125,8
2009 1.891,4 464,8 173,3 6,4 1.246,9 1.034,9
Feb. 2010 1.879,4 459,6 174,7 6,4 1.238,7 1.033,1
Medletna stopnja rasti (v %)
2008 21,1 -5,1 34,7 -0,2 39,1 46,3
2009 -21,3 -37,5 -23,5 -13,5 -12,6 -8,1
Feb.2010 -18,9 -33,1 -18,0 -20,4 -12,1 -7,7
Vir: Banka Slovenije
Ob koncu leta 2009 je imel celoten nebancni sektor v strukturi posojil 4,9% posojil
vezanih na tecaj Svicarskega franka oziroma z valutno klavzulo, kar je bilo za 2,3 odstotne
tocke manj kot ob koncu leta 2008.
Tabela 6.45:  Posojila, vezana na tecaj Svicarskega franka po skupinah bank
Delez v strukturi vseh posojil banénega Delez v strukturi posojil
Medletne stopnje rasti (v %) sektorja, vezanih na CHF (v %) skupine bank (v %)
2008 2009 2008 2009 2008 2009
Velike banke 22,8 -19,5 31,0 31,7 4,0 2,6
Majhne banke -17,7 -7,1 0,9 1,1 0,9 0,7
Banke v vedinski tuji lasti 21,1 -21,4 68,1 67,2 13,5 9,8
Skupaj 21,1 -21,3 100,0 100,0 7,2 4,9

Vir: Banka Slovenije

Svicarski frank je ob koncu leta 2009 glede na konec leta 2008 v primerjavi z evrom ostal ~ Svicarski frank je v prvih
skoraj nespremenjen, v prvih treh mesecih leta 2010 pa je do evra pridobil 3,8%. Glavni  treh mesecih leta 2010 proti
razlogi za apreciacijo Svicarskega franka proti evru so bile spodbudne napovedi glede rasti  evru apreciiral za 3,8%.
Svicarskega gospodarstva, presezek na njihovem tekocem racunu placilne bilance in

javnofinan¢ne tezave Gréije, ki imajo negativen vpliv na vrednost evra. Kljub temu je

nadaljnja izrazitejSa apreciacija Svicarskega franka kratkorono manj verjetna, saj

$vicarska centralna banka nadaljuje ekspanzivno monetarno politiko in s poseganjem na

deviznem trgu zavira rast §vicarskega franka.

Sestmeseéni LIBOR CHF $e vedno zaostaja za Sestmeseénim EURIBOR, vendar se je v
zadnjem obdobju razlika precej zmanjSala in je ob koncu marca 2010 znaSala 0,62
odstotne tocke. Nizka vrednost LIBOR CHF vpliva na razbremenitev dohodka
kreditojemalcev pri odplacevanju dolga in delno kompenzira vpliv apreciacije Svicarskega
franka do evra.

Slika 6.51: Referenéne obrestne mere LIBOR na Svicarski frank in EURIBOR ter

gibanje tecaja EUR/CHF
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Kapitalska ustreznost je
ostala na ravni leta 2008.
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6.10 Solventnost bank

Kapitalska ustreznost bank je v letu 2009 ostala na ravni predhodnega leta. Rasti
regulatornega kapitala in kapitalskih zahtev sta bili nizki. Pripravljenost lastnikov na
dokapitalizacije bank je v neugodnih gospodarskih razmerah manjsa. Ocenjujemo, da
imajo banke zadosten potencial za povecanje podrejenega dolga. Kapitalske zahteve
odrazajo manjSo pripravljenost bank na prevzemanje dodatnih kreditnih tveganj in
poslabsevanje kakovosti kreditnega portfelja.

NajranljivejSe so majhne banke. V strukturi kapitalskih zahtev za kreditno tveganje imajo
najvecji delez kapitalskih zahtev za regulatorno zelo tvegane postavke in najvisjo rast
kapitalskih zahtev za zapadle postavke med vsemi tremi skupinami bank. Pri tem
dosegajo majhne banke najnizjo kapitalsko ustreznost in kapitalsko ustreznost prvega reda
in imajo najvecji zaostanek za kapitalsko ustreznostjo primerljivih bank v EU. V letu
2009 so majhne banke najbolj zmanjsale delez temeljnega kapitala v strukturi kapitala
pred odbitnimi postavkami, kar kaze na poslabsevanje kakovosti regulatornega kapitala.

Kapitalska ustreznost bank v vecinski tuji lasti zaostaja za povpre¢jem EU. Tudi ta
skupina bank je v letu 2009 zmanjSala delez temeljnega kapitala. V preteklosti je
prevladovalo prepri¢anje, da imajo banke v vecinski tuji lasti mo¢no podporo nadrejenih
bank, pri katerih lahko pridobijo dodaten kapital. Glede na tezave, s katerimi so se srecale
nekatere nadrejene banke v finanéni krizi, se je mo¢ te predpostavke zmanjsala, zato je
vecja pozornost potrebna tudi pri bankah v vecinski tuji lasti.

Majhne banke in banke v ve€inski tuji lasti bodo tezko v zelo kratkem obdobju
nadomestile zaostanek v visini kapitalske ustreznosti za primerljivimi evropskimi
bankami. Vendar postaja za vse banke kapitalska ustreznost prvega reda vse pomembnejsi
kazalnik, ki vpliva tudi na bonitetno oceno bank in njihove stroske financiranja. V skladu
s spremenjeno banc¢no regulativo bodo v daljSem obdobju morale banke, ki v temeljni
kapital vkljucujejo tudi inovativne instrumente, te nadomestiti s kakovostnejSo obliko
kapitala. V otezenih razmerah za izvedbo dokapitalizacij ni mogoce izkljuciti kréenja
obsega finan¢nega posredniStva z zmanjSevanjem oziroma upocasnjeno rastjo nalozb.
Banke v veéinski tuji lasti so v letu 2009 zmanjsale obseg kapitalskih zahtev. Pri bankah v
domaci lasti lahko ob tem pric¢akujemo tudi zmanjSanje odbitnih postavk, ki so pretezno
vezane na kapitalske nalozbe.

Pri bankah, ki potrebujejo dokapitalizacijo, je nujno, da lastniki ne iS¢ejo samo ustrezne
donosnosti, ampak skupaj z upravo prevzamejo odgovornost za pretekle poslovne
odlocitve in poskrbijo za zadosten kapital. Lastniki so v obdobju konjunkture prevzeli
dodatno tveganje, podprli ekspanzivno kreditiranje in prejeli s tem povezane donose.
Kapital, ki ga banke potrebujejo danes, je deloma posledica slabih kreditnih odlocitev iz
obdobja visokih rasti in deloma zahtev, ki izhajajo iz mednarodnega okolja po izboljSanju
kakovosti kapitala.

6.10.1 Kapitalska ustreznost

Kapitalsko ustreznost so banke v celotnem letu 2009 ohranjale na ravni preteklega leta.
Zaradi odprave bonitetnega filtra in dokapitalizacij se je v zadnjem Ccetrtletju 2008
kapitalska ustreznost povecala za 1,2 odstotne tocke na 11,7%. Ob koncu leta 2009 je
znasala 11,6% in kapitalska ustreznost prvega reda 9,3%. Kljub finan¢ni krizi se
kapitalska ustreznost ban¢nega sistema v letu 2009 ni bistveno zmanj$ala, ampak so
banke raje zmanjSevale finanéni vzvod. Razmerje med knjigovodskim kapitalom in
bilan¢no vsoto se je povecalo za 0,2 odstotne tocke na 8,6%, kar odraza stagnacijo
kreditne rasti. Posledi¢no je bila nizka tudi rast kapitalskih zahtev. Slednje je bilo
najizrazitejSe v zadnjem cetrtletju 2009, ko so se kapitalske zahteve povecale le za 8 mio
EUR, medtem ko v preteklih treh cetrtletjih v povprecju za 42 mio EUR.

Tabela 6.46:  Osnovni kazalniki kapitalske ustreznosti ban¢nega sistema v odstotkih
2004 2005 2006 2007 2008 2009

Kapitalska ustreznost 11,8 10,5 11,0 11,2 1,7 11,6
Temeljni kapital/ kapitalske zahteve 9,0 8,9 9,3 8,9 10,0 10,3
Tier 1 / kapitalske zahteve 8,1 7,6 8,3 7,8 9,2 9,3
Knjigov odski kapital/bilan¢na v sota 8,1 8,5 8,4 8,4 8,4 8,6
Opomba: Tier | — temeljni kapital zmanj$an za odbitne postavke

Vir: Banka Slovenije
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Slika 6.52: Osnovni kazalniki kapitalske ustreznosti ban¢nega sistema v odstotkih
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Najvisjo kapitalsko ustreznost dosegajo velike domace banke. Zaradi precej nizje rasti
regulatornega kapitala (1,4%) kot kapitalskih zahtev (6,3%) se je kapitalska ustreznost
velikih bank v letu 2009 zmanjSala. NiZja je bila za 0,6 odstotne tocke in je znasala
11,8%. Pri drugih dveh skupinah bank se je kapitalska ustreznost glede na konec leta 2008
izboljsala. Majhne banke so imele med vsemi skupinami bank najvi§jo medletno rast
regulatornega kapitala (10,1%). Pri bankah v vecinski tuji lasti se je v primerjavi z letom
2008 zmanjsal nominalni obseg kapitalskih zahtev.

Tabela 6.47:  Kapitalska ustreznost po skupinah bank na solo podlagi v odstotkih

2004 2005 2006 2007 2008 2009
Velike banke 12,0 10,5 11,0 11,9 12,3 11,8
Majhne banke 11,7 10,8 10,9 12,1 10,8 11,1
Banke v vedinski tuji lasti 11,3 10,5 11,1 9,3 10,6 11,2
Slov enski banéni sektor 11,8 10,5 11,0 11,2 11,7 11,6

Vir: Banka Slovenije

Slika 6.53: Kapitalska ustreznost po skupinah bank na konsolidirani podlagi v
primerjavi s povpre¢jem EU v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije, EU Banking Sector Stability Report, ECB avgust 2009

V primerjavi s povpre¢jem EU za leto 2008 imajo na konsolidirani osnovi velike domace
banke kapitalsko ustreznost na enaki ravni kot primerljive banke v EU. Za povpredjem
EU najbolj zaostajajo majhne banke. Njihova kapitalska ustreznost je za 4,4 odstotne
tocke nizja od povpre¢ja majhnih bank EU. Banke v vecinski tuji lasti za primerljivimi
bankami v EU zaostajajo za 2,3 odstotne tocke. Da bi majhne banke na konsolidirani
osnovi dosegle enako raven kapitalske ustreznosti kot primerljive banke v povprecju EU,
bi pri nespremenjenih kapitalskih zahtevah potrebovale povecanje regulatornega kapitala
v visini 168 mio EUR oziroma za 39%. Banke v vecinski tuji lasti bi potrebovale dodatnih
261 mio EUR kapitala oziroma 21-odstotno povecanje.

Kapitalska ustreznost prvega reda se pri posameznih skupinah bank ni bistveno
spremenila glede na konec leta 2008. Izjema so banke v vecinski tuji lasti, kjer se je zaradi
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Velike domace banke imajo
najvi§jo kapitalsko
ustreznost.

Kapitalska ustreznost
majhnih bank najbolj
zaostaja za povprecjem EU.

NajniZjo kapitalsko
ustreznost prvega reda
dosegajo majhne banke, ki
tudi najbolj zaostajajo za
povprecjem EU.
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zmanjSanja kapitalskih zahtev izboljsala tudi kapitalska ustreznost prvega reda. Najnizjo
kapitalsko ustreznost prvega reda Se naprej dosegajo majhne domace banke.

Tudi v primerjavi s povpre¢jem primerljivo velikih bank v EU je zaostanek v viSini
kapitalske ustreznosti prvega reda najvecji pri majhnih bankah. Da bi se izenalile s
povprecjem EU, bi morale majhne banke na konsolidirani osnovi temeljni kapital povecati
za 126 mio EUR oziroma za 38%. Pri bankah v vedinski tuji lasti bi bilo relativno
povecanje temeljnega kapitala 16-odstotno oziroma 170 mio EUR. Pri velikih domacih
bankah kapitalska ustreznost prvega reda presega povprecje primerljivo velikih bank EU.

Tabela 6.48:  Kapitalska ustreznost prvega reda po skupinah bank na solo podlagi v

odstotkih
2004 2005 2006 2007 2008 2009
Velike banke 7,4 6,8 7,4 7,3 9,3 9,4
Majhne banke 9,2 8,1 8,6 9,6 8,5 8,5
Banke v vecinski tuji lasti 9,0 9,4 10,2 8,1 9.1 9,5
Slov enski banéni sektor 8,1 7,6 8,3 7,8 9,2 9,3
Vir: Banka Slovenije

Slika 6.54: Kapitalska ustreznost prvega reda po skupinah bank na konsolidirani
podlagi v primerjavi s povpre¢jem EU v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije, EU Banking Sector Stability Report, ECB avgust 2009

Nobena banka ob koncu leta  Pri porazdelitvi bank glede na kapitalsko ustreznost je prislo do pozitivnega premika v
2009 ni imela kapitalske  smeri vi§jih kapitalskih ustreznosti. Nobena banka ob koncu leta 2009 ni imela kapitalske
ustreznosti nizje od 10%.  ustreznosti nizje od 10%. Povecal se je delez bank s kapitalsko ustreznostjo, vi§jo od

12%.
Slika 6.55: Porazdelitev kapitalskih ustreznosti bank (levo) in kapitalskih ustreznosti
prvega reda (desno), v odstotkih
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Porazdelitev kapitalske  Porazdelitev kapitalske ustreznosti prvega reda se je v primerjavi z letom 2008 sploscila.
ustreznosti prvega reda se je  Povecal se je delez bank, kjer kapitalska ustreznost prvega reda presega 10%. Hkrati se je
splos¢ila.  povecal tudi delez bank, ki imajo kapitalsko ustreznost prvega reda manjSo od 8%.
Povecanje deleza bank z nizko kapitalsko ustreznostjo prvega reda odraza zmanj$evanje
kapitalskih ustreznosti in poslabSevanje strukture kapitala posameznih bank. Na ravni
celotnega banénega sistema se je kapitalska ustreznost prvega reda v letu 2009 zmanjsala
devetim bankam v povprecju za 0,6 odstotne tocke. Struktura kapitala se je poslabsala pri
nekaterih majhnih bankah in bankah v ve€inski tuji lasti.
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6.10.2 Kapital

Temeljni kapital je ob koncu leta 2009 znasal 4,1 mrd EUR. Glede na konec leta 2008 se
je povecal za 282 mio EUR. Prirast izhaja iz povecanja osnovnega kapitala v visini 165
mio EUR ter postavke rezerv in zadrzanih dobickov, ki je vi§ja za 131 mio EUR.

Tabela 6.49:  Regulatorni kapital in njegove sestavine, stanje in prirast v mio EUR,

medletna rast v odstotkih

BANKA SLOVENIE

2008 2009

Stanje Stanje Prirast Rast
Regulatorni kapital 4.475 4.616 141 3,1%
Temeljni kapital 3.835 4.116 282 7,3%
Dodatni kapital | 1.277 1.239 -38 -3,0%
Odbitne postav ke 636 739 103 16,2%
Temeljni kapital za izraun kapitalske ustreznosti 3.501 3.722 220 6,3%
Dodatni kapital | za izraCun kapitalske ustreznosti 974 894 -80 -8,2%
Dodatni kapital Il 0 0 0

Vir: Banka Slovenije

Kakovost kapitala se je na ravni bancnega sistema v letu 2009 izboljsala. Delez
temeljnega kapitala v strukturi kapitala pred odbitnimi postavkami se je povecal za 1,9
odstotne tocke. Podrobne;jsi prikaz pokaze, da to velja samo za velike banke, medtem ko
se je pri majhnih bankah in bankah v vecinski tuji lasti delez temeljnega kapitala
zmanjsal. Pri treh bankah se je delez temeljnega kapitala zmanjsal za ve¢ kot 5 odstotnih
tock.

Slika 6.56: Struktura kapitala pred odbitnimi postavkami za bancni sistem (levo) in
skupine bank (desno), v odstotkih
100 100
90 213 s
%0 231 290 ; 256
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Vir: Banka Slovenije

V strukturi temeljnega kapitala se je zmanj$al delez postavk, ki se nanasajo na tekoce in
zadrzane dobicke. Te postavke so v letu 2009 pomenile 47% temeljnega kapitala, medtem
ko v letih 2006 in 2007 ve¢ kot 60%. V preteklosti so bili zadrzani dobicki kljuéni vir
povecevanja temeljnega kapitala. Njihov pomen se zdaj zmanjSuje. ZmanjSevanje
finan¢nega vzvoda na strani nalozb, ki se kaze v stagnaciji kreditne rasti, pomeni manjse
generiranje dobickov tudi v prihodnosti. To Se povecuje odvisnost bank od lastnikov in
njihove pripravljenosti za izvedbo dokapitalizacij.

Pet bank v temeljni kapital vkljuCuje inovativne instrumente. Skupni obseg teh
instrumentov znasa 331 mio EUR in se je v letu 2009 poveal za 26 mio EUR. S
spremembo regulative bodo morale banke te instrumente nadomestiti s kakovostnejso
obliko kapitala.

Na podlagi anketnih podatkov v naslednjih treh letih nacértuje dokapitalizacijo sedem
bank. Dokapitalizacijo nacrtujejo predvsem majhne banke. Skupni obseg predvidenih
dokapitalizacij znasa 140 mio EUR. Glavni razlog za izvedbo dokapitalizacij je, poleg
zelje po izboljSanju kapitalske ustreznosti pri¢akovana rast obsega poslovanja. Banke po
anketnih podatkih v letu 2010 nacrtujejo 7,3-odstotno rast bilanéne vsote. Najnizjo rast
bilan¢ne vsote nacrtujejo velike banke, 6,6-odstotno, najvi§jo banke v vecinski tuji lasti,
7,9-odstotno. Veéino dokapitalizacij nameravajo banke izvesti z vplacilom osnovnega
kapitala in le delno s povecanjem podrejenega dolga.

*¢ Teh pet bank lahko v temeljnem kapitalu inovativne instrumente uposteva v viini 250 mio EUR.
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Slika 6.57: Struktura temeljnega kapitala v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Obseg podrejenega dolga so  Obseg podrejenega dolga se je v letu 2009 na ravni ban¢nega sistema zmanjsal za 40 mio
zmanj$ale velike banke.  EUR na 616 mio EUR. Podrejeni dolg so zmanjSevale predvsem velike banke, skupaj za
Potencial za pove¢anje = 83 mio EUR. Majhne banke in banke v vecinski tuji lasti so obseg podrejenega dolga
podrejenega dolga znasa na  povecale, vsaka skupina za dobrih 20 mio EUR. Razmerje med podrejenim dolgom in
ravni sistema 1,4 mrd EUR. temeljnim kapitalom se je posledi¢no pri majhnih bankah povecalo za 5,1 odstotne tocke,
medtem ko pri bankah v vecinski tuji lasti za 1,6 odstotne toc¢ke. Velike banke so
zmanj$ale tudi obseg hibridnih instrumentov in obseg presezka inovativnih instrumentov,
ki se prenasa v dodatni kapital. Pri drugih dveh skupinah bank se obseg teh postavk ni
bistveno spremenil. Razmerje med podrejenim dolgom in temeljnim kapitalom je pri treh

bankah presegalo 40%, $e pri dveh je bilo blizu ravni 40%.’

Slika 6.58: Razmerje med podrejenim dolgom in temeljnim kapitalom po skupinah
bank v odstotkih
45
mm Velike banke
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Vir: Banka Slovenije

Potencial ban¢nega sistema za povecanje podrejenega dolga je znasal po podatkih ob
koncu leta 2009 1,4 mrd EUR. Glede na konec leta 2008 je vecji za 180 mio EUR. Pri
velikih bankah se je v enem letu povecal za 194 mio EUR. Pri drugih dveh skupinah bank
se je zmanjsal (malim bankam za 10,5 mio EUR in bankam v vecinski tuji lasti za dobre 3
mio EUR). Ce za rast kapitalskih zahtev privzamemo planirano rast bilanéne vsote, to je
7,3% na podlagi ankete bank, bi potencial za povecanje podrejenega dolga na ravni
ban¢nega sistema zadoscal za pokrivanje kapitalskih zahtev prihodnjih 9,1 leta.

Odbitne postavke so se vletu  Odbitne postavke, ki izhajajo pretezno iz kapitalskih nalozb in se odstevajo od temeljnega
2009 povecale za 103 mio  in dodatnega kapitala, so se v letu 2009 povecale za 103 mio EUR na 739 mio EUR. S
EUR. temeljnim kapitalom se pokriva 53,4% in z dodatnim kapitalom 46,6% odbitnih postavk.

Rast regulatornega kapitala  Celoten regulatorni kapital je ob koncu leta 2009 znasal 4,6 mrd EUR in se je v letu 2009
je zaostajala za rastjo  povecal za 141 mio EUR oziroma za 3,1%. Na racun velikih bank je na ravni ban¢nega
kapitalskih zahtev. Presezek  sistema rast regulatornega kapitala zaostajala za rastjo kapitalskih zahtev, ki je znaSala
znasa 30,8% regulatornega  4,4%.
kapitala.

37 Regulatorna omejitev znasa 50%.
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Presezek regulatornega kapitala nad kapitalskimi zahtevami, ki odraza absorpcijsko
sposobnost bank za prevzemanje tveganj, se je na ravni bancnega sistema v letu 2009
zmanjsal za 0,8 odstotne tocke na 30,8% regulatornega kapitala. Povecal se je pri bankah
v vecinski tuji lasti in pri majhnih domacih bankah.
Slika 6.59: Regulatorni kapital in kapitalske zahteve v mio EUR (levo) ter presezek
kapitala nad kapitalskimi zahtevami v odstotkih regulatornega kapitala
(desno)
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Vir: Banka Slovenije
6.10.3 Kapitalske zahteve

Kapitalske zahteve so se v letu 2009 povecale za 134 mio EUR na 3,2 mrd EUR. Vec¢ina
kapitalskih zahtev se nanaSa na kreditno tveganje. Vendar so banke z izbruhom finan¢ne
krize zmanjSale svojo pripravljenost prevzemati dodatna kreditna tveganja. Na to kaze
razmerje med kapitalskimi zahtevami za kreditno tveganje in bilan¢no vsoto, ki se je v
letu 2009 zmanjsalo za 0,2 odstotne tocke na 5,7%. Veéino zmanjSanja so banke dosegle
v tretjem Cetrtletju 2009. Pri kapitalskih zahtevah za trzna in operativna tveganja v
razmerju do bilan¢ne vsote ni prislo do sprememb.

Na ravni ban¢nega sistema se je delez kapitalskih zahtev za kreditno tveganje zmanjsal za
0,3 odstotne tocke na 92,2%. ZmanjSanje deleza se v celoti nanaSa na velike domace
banke. Majhne domace banke so delez kapitalskih zahtev za kreditno tveganje v letu 2009
povecale za 1,9 odstotne tocke. Velike banke so se v strukturi kapitala in kapitalskih
zahtev odzvale na spremenjene razmere v obdobju financne krize. Tega pri majhnih
bankah ni opaziti in so e vedno pripravljene prevzemati dodatno kreditno tveganje.

Slika 6.60: Razmerje med kapitalskimi zahtevami in bilanéno vsoto (levo) in
struktura kapitalskih zahtev po skupinah bank (desno) v odstotkih
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2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 Kreditno tveganje 91,8 91,1 88,6 90,6

Vir: Banka Slovenije

Manjsa naklonjenost prevzemanju kreditnega tveganja na ravni bancnega sistema se v
strukturi kapitalskih zahtev za kreditna tveganja kaZe v zmanjSanju kapitalskih zahtev za
izpostavljenosti do podjetij za 73 mio EUR. ZmanjSanje se v priblizno enakem obsegu
nanaSa na velike banke in banke v veéinski tuji lasti. Pri tem so se velike banke raje
usmerile na institucije®, kjer so se jim kapitalske zahteve povetale za 61 mio EUR,
oziroma za 43%. Medtem ko so banke v veCinski tuji lasti svojo aktivnost usmerile v
ban¢nistvo na drobno, kjer so dosegli najvecje povecanje kapitalskih zahtev, in sicer v
vi$ini 18,5 mio EUR oziroma za 8,1%.

Poslabsevanje kakovosti kreditnega portfelja se kaze v velikem povecanju kapitalskih
zahtev za zapadle postavke. Te so se na ravni ban¢nega sistema v letu 2009 podvojile in
so ve€je za slabih 50 mio EUR. Vec¢ina (60%) prirasta se nana$a na velike banke.

*% Finanéne institucije, investicijska podjetja, klirinke hise in borze.
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Medletna rast je najvija pri majhnih bankah, kjer je obseg kapitalskih zahtev za zapadle
postavke skoraj 5-krat vecji, kot je bil ob koncu leta 2008. Ob koncu leta 2009 so
kapitalske zahteve za zapadle postavke pri vseh skupinah bank pomenile dobre 3%
kapitalskih zahtev za kreditna tveganja.

Glede strukture kapitalskih ~ Glede strukture kapitalskih zahtev za kreditno tveganje so najranljivejSe majhne banke.
zahtev za kreditno tveganje  Imajo najmanjsi delez kapitalskih zahtev za izpostavljenosti do podjetij in ban¢nistva na
so najbolj ranljive majhne  drobno. Njihove izpostavljenosti, zavarovane z nepremic¢ninami, pomenijo 8,1%
banke.  kapitalskih zahtev za kreditna tveganja, medtem ko je pri drugih skupinah bank delez
manjSi od 1%. Za izpostavljenosti, zavarovane z nepremicninami, uporabijo majhne
banke nizZje utezi in namenijo manj kapitala. Druge skupine bank te izpostavljenosti
uvrscajo med izpostavljenosti do podjetij in do ban¢niStva na drobno. Na teh segmentih je
upostevana utez v izraCunu kapitalskih zahtev lahko tudi dvakrat vi§ja. Poleg tega
dosegajo majhne banke najvecji delez kapitalskih zahtev za regulatorno zelo tvegane
postavke, kar je delno vezano na financiranje prevzemnih aktivnosti. Hkrati se majhnim
bankam najhitreje povecujejo kapitalske zahteve za zapadle postavke.

Tabela 6.50:  Kapitalske zahteve za kreditno tveganje v mio EUR in njihova struktura
za ban¢ni sektor in skupine bank v odstotkih

2008 2009 Razlika

Banke v Banke v Banke v

Velike Majhne vecinski Velike Majhne vecinski Velike Majhne vecinski
banke banke tuji lasti Skupaj banke banke tuji lasti Skupaj banke banke tuji lasti Skupaj
Kapitalske zahtev e za kreditno tveganje v mio EUR 1741,6 253,5 835,0 2830,1 1837,3 275,44 831,6 29442 95,7 21,8 -3,5 1141

Struktura kapitalskih zahtev za kreditno tveganje v odstotkih Razlike v odstotnih tockah
Sir§a drzava, mednarodne org. 0,5 0,5 1,0 0,6 0,4 1,0 1,2 0,7 -0,1 0,5 0,2 0,1
Institucije 8,3 52 4,1 6,7 11,2 5,6 3,3 8,4 2,9 0,5 -0,8 1,7
Podjetja 63,8 59,0 59,4 62,1 58,5 54,6 55,3 57,2 -5,3 -4,4 -4,2 -4,9
Banénitvo na drobno 17,2 13,4 27,4 19,9 17,0 13,1 29,8 20,2 -0,3 -0,3 2,3 0,3
Zav arov ane z nepremicninam 0,0 5,6 0,6 0,7 0,0 8,1 0,6 0,9 0,0 2,5 0,0 0,3
Zapadle postavke 1,9 0,6 1,7 1,7 3,4 3,1 3,2 3,3 1,5 2,5 1,5 1,6
Regulatorno zelo tvegane postavke 5,8 10,3 3,8 5,6 5,5 9,5 3,9 5,5 -0,3 -0,9 0,1 -0,2
Drugo 2,4 54 2,0 2,6 4,0 5,0 2,7 3,7 1,5 -0,4 0,7 1,1
Vir: Banka Slovenije

Kapitalske zahteve za trzna  Kapitalske zahteve za trzna tveganja so se v letu 2009 povecale za 10%, vendar se
tveganja so povecale velike  povecanje nanasa na velike banke, pri katerih se je skoraj podvojil obseg kapitalskih
banke, pri preostalih  zahtev za lastniske finan¢ne instrumente. Razlogi so predvsem v vrednostnih papirjih, ki
skupinah bank je priSlo do  so jih banke pridobile z unov¢itvijo zavarovanj za slaba posojila. Pri drugih skupinah
zmanjSanja. bank je priSlo do precejSnjega zmanjSanja kapitalskih zahtev za trZna tveganja; pri
majhnih bankah za 39% in pri bankah v vecinski tuji lasti za 45%. Glavni razlog je pri
majhnih bankah zmanjsanje kapitalskih zahtev za lastniSke finan¢ne instrumente, medtem
ko je pri bankah v vecinski tuji lasti v zmanjSanju kapitalskih zahtev za lastniSke in

dolzniske finanéne instrumente.

Slika 6.61: Struktura kapitalskih zahtev za trzna tveganja po skupinah bank v

odstotkih
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Pri vseh skupinah bank so se v letu 2009 povecale kapitalske zahteve za operativno  Pri vseh skupinah bank so se
tveganje. Na ravni ban¢nega sistema so znaSale 178 mio EUR in so bile glede na konec  povecale kapitalske zahteve
leta 2008 vi§je za 13,4 mio EUR oziroma za 8,2%. Najbolj so se kapitalske zahteve za ~ za operativno tveganje.
operativno tveganje povecale pri majhnih bankah, za 15%.
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Zvisanje koncentracije na
podrocju prostovoljnih
pokojninskih zavarovanj.

Zavarovalnice so leta 2009
zbrale za 3,7% vel premij
premoZenjskih zavarovanj in
za 5,1% manj premij
Zivljenjskih zavarovanj.
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7 NEBANCNE FINANCNE INSTITUCLJE

7.1 Zavarovalnice

7.1.1 Znacilnosti poslovanja zavarovalnic in primerjava z EU

V Sloveniji je ob koncu leta 2009 delovalo 15 zavarovalnic in dve pozavarovalnici.
Koncentracija v zavarovalniskem sektorju ostaja visoka. Trzni delez najvecje
zavarovalnice se je glede na zbrano premijo znizal za odstotno tocko na 38%, na podro¢ju
prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja pa se je delez povecal za 8
odstotnih tock na 55%. Najvecja zavarovalnica pokriva 37% trga premozenjskih
zavarovanj, najvecja zavarovalnica pa 42% zivljenjskih zavarovanj. Trzni delez najvecje
pozavarovalnice ostaja s 56% nespremenjen.

Leta 2009 je na poslovanje zavarovalnic vplivala negotovost na kapitalskih trgih, ki je
znizevala zanimanje za zavarovalne produkte z naloZbenim tveganjem. Zaradi niZje
gospodarske aktivnosti je bilo nizje povpraSevanje po bancnih posojilih, kar je pri
zavarovalnicah povzro¢ilo nizje povprasevanje po kreditnih zavarovanjih. Preteklo leto je
ponovno zaznamovalo veé neurij s to¢o in poplave ob koncu leta. Ze drugo leto zapored je
bila viSina $kod izjemno visoka. Skupaj z zaostrenimi trznimi razmerami je vplivala na
likvidnost zavarovalnic. Te so za pravoasno poravnavanje zapadlih obveznosti
uporabljale kreditne linije bank, vec¢ja zavarovalnica pa je izdala obveznico v viSini 30
mio EUR.

V letu 2009 se je obseg zbrane bruto premije zavarovalnic zvisal za skromnih 1,9%, kar je
najnizja stopnja rasti po letu 2000, na 1.948 mio EUR. Zbrana premija se je sicer
povecala pri premozenjskih in zdravstvenih zavarovanjih za 3,7% oziroma 6,8%, vendar
se je znizala pri zivljenjskih zavarovanjih za 5,1%. Najbolj se je znizala pri pokojninskem
zavarovanju za visokih 13,2%.

Ciste zavarovalno-tehniéne rezervacije so se povetale za 14,2%, njihova pokritost z
nalozbami kritnega premozenja se je zviSala za 3,6 odstotne tocke na 118,8%, kar je tudi
posledica kratkoroGne rasti kapitalskih trgov. Donosnost na kapital®® zavarovalnic se je
leta 2009 nekoliko zviSala na 3%, kar nakazuje na uspesnejSe poslovanje v primerjavi s
preteklim letom, vendar so posamezne zavarovalnice Se vedno poslovno leto koncale z
izgubo. Vrednost dokapitalizacije slovenskih zavarovalnic je bila v preteklem letu 25 mio
EUR oziroma 11-odstotno povecanje vplacanega osnovnega kapitala. Leta 2009 je bilo
dokapitaliziranih 6 zavarovalnic, dve zavarovalnici pa nacrtujeta dokapitalizacijo v letu
2010. V drzavah evroobmocja je bila povprecna donosnost na kapital 2-odstotna ob koncu
tretjega Getrtletja 2009.*!

S podatki razpolagamo od leta 2000 naprej.

“ Donosnost na kapital (ROE) in donosnost na sredstva (ROA) sta pri zavarovalnicah in
pozavarovalnicah izracunana iz dobicka po davkih.

41 Vir: ECB. Financial Stability Review, december 2009.
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Slika 7.1: Zbrana bruto premija po posameznih vrstah zavarovanj v mio EUR (leva

skala) in letne stopnje rasti v odstotkih (desna skala)
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Kljub nizji dinamiki rasti obsega zbrane bruto premije pozavarovalnic je povecanje za 8%
na 261 mio EUR zadovoljivo. PoveCanje je tudi rezultat odlocitev zavarovalnic za
klasi¢ne produkte pozavarovanja, s katerimi so v pogojih financne negotovosti Zelele
izbolj8ati solventnost. Zaradi negativnega izida ob koncu poslovnega leta 2008, ki se je
nadaljeval tudi ob koncu tretjega Cetrtletja 2009, se zniZuje vrednost lastniskega kapitala.
V drzavah evroobmocja je ob koncu tretjega Cetrtletja 2009 znasala povprecna donosnost
na kapital pozavarovalnic okoli 10%.

V strukturi zbranih premij sta se za odstotno tocko zviSala deleza premozenjskih
zavarovanj brez zdravstvenih na 53% in zdravstvenih zavarovanj na 21% na racun
zivljenjskih zavarovanj, ki zavzemajo 26%. Leta 2009 je celotna zbrana premija
zavarovalnic znaSala 5,6% BDP, kar je 954 EUR na prebivalca oziroma slabih 38%
premije na prebivalca drzav evroobmocja. Predvsem zaradi visokih $kod ob naravnih
nesreCah v zadnjih dveh letih se kaZze tendenca po viSanju premij za premozenjsko
zavarovanje ali po zavarovanju z nizjimi premijami, ki ponujajo manj kritja. Hkrati se
dosega le 15% premije na prebivalca drzav evroobmocja pri zivljenjskih zavarovanjih, kar
je dodaten motiv za pospesevanje prodaje.

Tabela 7.1: Zbrani celotna bruto premija in bruto premija Zivljenjskega zavarovanja
zavarovalnic v razliénih ekonomskih kategorijah za Slovenijo za leto 2009
in za druge drzave za leto 2008
Vel.
Slovenija EU15 EU27 Portugal. Avstrija Nemcdija Britanija
Celotna premija (v mrd EUR) 1,95 1.063,7 1.099,1 15,4 16,3 1653  306,1
na prebivalca (v EUR) 954 2534 2081 1.443 1.949 1.985  4.663
delez v BDP (v %) 5,6 8,7 8,3 9,2 5,8 6,6 15,7
Premija Zivlj. zavar. (v mrd EUR) 0,51 662,0 678,9 11,1 7.4 75,7  233,0
na prebivalca (v EUR) 248 1.608 1.310  1.036 882 916  3.795
delez v celotni premiji (v %) 26,0 62,2 61,8 71,7 45,3 45,8 76,1
delez v BDP (v %) 1,5 55 5,2 6,6 2,6 3,0 12,8
Vir: AZN, Swiss Re, lastni preracuni

Krizne razmere ponujajo priloznost zavarovalnicam, da z izboljSano kakovostno in
cenovno ponudbo produktov ter svetovanjem dosezejo cenovno obcutljivo skupino
zavarovancev in tako povecajo trzni delez. Konkurenca bo silila zavarovalnice v vecjo
segmentacijo zavarovalnih produktov in diferenciacijo med manj in bolj tveganimi
zavarovanci. Vendar sta dolgorocna rast in ustvarjanje dobicka podrejena kapitalski in
finan¢ni trdnosti zavarovalnic. PoslabSan poloZzaj zavarovancev zaradi slabsega
makroekonomskega okolja lahko vodi v ve¢ goljufivih zahtevkov predvsem pri
premozenjskih zavarovanjih, pri Zivljenjskih pa lahko privede do pred¢asne prekinitve
sklenjenih dolgoro¢nih pogodb.

Zivljenjsko zavarovanje in pogodbeno povezovanje zavarovalnic z bankami
Bilan¢na vsota zivljenjskih zavarovanj je ob koncu leta 2009 znaSala 54% celotne

bilancne vsote zavarovalnic. Zaradi izkusnje visokih izgub na kapitalskih trgih se je za
7,5% znizala tudi zbrana premija pri zivljenjskem zavarovanju, vezanem na enote
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Pri Zivljenjskih zavarovanjih
dosegamo 15% premije na
prebivalca v primerjavi z
drZavami evroobmocja.

Pricakuje se segmentacija
zavarovalnih produktov in
vi§ja diferenciacija
zavarovancev.

ZnizZanje strukturnega deleza
naloZbenih na ra¢un
klasi¢nih Zivljenjskih
zavarovanj.
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investicijskih skladov. Nekateri zavarovanci so imeli tezave pri poravnavanju obveznosti,
zato je del sklenjenih pogodb v mirovanju ali je bil celo prekinjen. V preteklem letu je
bilo za Cetrtino ve¢ izrednih odpovedi pogodb Zzivljenjskega zavarovanja, kar pomeni 6%
obstojecih sklenjenih zivljenjskih zavarovanj ob koncu leta 2009. Delez zbranih premij
zivljenjskih zavarovanj, pri katerih zavarovanci prevzemajo nalozbeno tveganje, v celotni
Ponovno pa se je povecal pomen teh nalozb v Zivljenjskem delu bilance zavarovalnic,
delez se je zvisal za 5,3 odstotne to¢ke na 24,6%, medtem ko je znasal v drzavah
evroobmodja 21,4% v letu 2008.*

Tabela 7.2: Zbrana premija v mio EUR ter S§tevilo zavarovancev zivljenjskega in
pokojninskega zavarovanja zavarovalnic

2006 2007 2008 2009 2006 2007 2008 2009

Zivljenjska zav arov anja skupaj Stopnje rasti (v %)
premija (v mio EUR) 425 513 534 507 19,7 20,6 4,1 -5,1
Stevilo zav arovancev 986.803 1.140.435 1.196.312 1.206.786 6,5 15,6 4,9 0,9
Zivljenjsko zav arov anje, vezano na enote IS Delez v Zivljenjskem zavarovanju (v %)
premija (v mio EUR) 173 238 252 233 40,8 46,3 471 45,9

Stevilo zav arovancev

216.122  309.009 361.639 432.509 21,9 271 30,2 35,8

Prostov oljno dodatno pokojninsko zav arov anje

premija (v mio EUR)
Stevilo zavarovancev

16 44 57 49 3,8 8,6 10,7 9,8
42.413 113.246  123.281 81.295 4,3 9,9 10,3 6,7

ZnizZanje zbrane premije
prek bank pri trZenju
zavarovalnih produktov.

Bilan¢na vsota zavarovalnic
je dosegla 5,1 mrd EUR.
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Vir: AZN

Povezanost bank z zavarovalnicami pri trZzenju zavarovalnih produktov se je znizala.
Vrednost sklenjenih poslov glede na zbrano premijo se je znizala za 22% pri Zivljenjskih
zavarovanjih na 30,4 mio EUR, pri premozenjskih zavarovanjih, ki so po obsegu z 1,5
mio EUR relativno majhna, pa se je zviSala za 42%. Provizija bank pomeni okoli 9%
vrednosti od tr¥enja zavarovalnih polic.*?

Racunovodski izkazi zavarovalnic

Bilan¢na vsota zavarovalnic se je leta 2009 povecala za visokih 10,9% na 5,1 mrd EUR,
kar je le delno posledica povecanja obsega zbranih bruto premij. Bilan¢na vsota
premozenjskih zavarovanj se je povecala za 3,1%, zivljenjskih pa za 18,5%. Bilan¢na
vsota pozavarovalnic se je ob koncu tretjega Cetrtletja 2009 povecala za 5,1% na 590 mio
EUR.

Povecanje je tudi rezultat postopnega izboljSanja na kapitalskih trgih po marcu 2009, kar
je pomenilo rast vrednosti finan¢nih nalozb v investicijskih skladih in delnicah. Prav tako
so se zvisale cene dolzniSkih vrednostih papirjev, vendar se zavarovalniski sektor srecuje
s tveganjem, da ostanejo donosi drzavnih obveznic dlje ¢asa na nizki ravni. Nizki donosi
imajo negativen vpliv na vrednost obveznosti zavarovalnic, saj se uporabljajo za
diskontiranje prihodnjih obveznostih. Povecanje neto sedanje vrednosti obveznosti je
zaskrbljujoce predvsem za zivljenjske zavarovalnice, ki imajo veliko pogodb z
zajamCenimi donosi. Z nizkimi donosi je prav tako tezje ustvariti zadovoljive prihodke od
nalozb. Stanje lahko privede do iskanja nalozb, ki bi zapolnile vrzel med zajam¢eno in
netvegano obrestno mero. Zaradi krize oslabljenega realnega sektorja je povecano
tveganje investiranja v vrednostne papirje podjetij. Ob morebitnih tezavah ban¢nih in
drugih finanénih sektorjev bi se lahko te prek lastnisko-dolzniskih povezav prenesle na
zavarovalni$ki sektor.

42 Vir: CEIOPS. Statistical anex 2008.
* Vir: Anketa bank.
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Slika 7.2: Rast bilan¢ne vsote v odstotkih (levo) in izid iz rednega delovanja v mio
EUR (desno) zavarovalnic in pozavarovalnic
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Opomba: Podatki za pozavarovalnice se v letu 2009 nanasSajo na konec tretjega cetrtletja 2009.

Vir: AZN

Cisti poslovni izid zavarovalnic se je v letu 2009 zvi$al na 23 mio EUR, kar dosega dobro  Zavarovalnicam se je zvisal

polovico povprecja petih let pred finan¢no-gospodarsko krizo. Kljub pozitivnemu  ¢&isti pozitivni poslovni izid v

rezultatu na ravni sistema nekaj zavarovalnic Se vedno izkazuje izgubo: 4 na  letu 2009, pozavarovalnice

premozenjskem zavarovanju, 2 na zivljenjskem in ena na zdravstvenem. Ob koncu pa so Se vedno izkazovale

tretjega Cetrtletja 2009 so pozavarovalnice izkazovale 3 mio EUR C¢iste izgube. izgubo ob koncu tretjega
Cetrtletja 2009.

Presezek razpolozljivega kapitala nad zahtevanim minimalnim kapitalom zavarovalnic je

ob koncu leta 2009 ostal z 52,4% skoraj nespremenjen. Vecjih sprememb ni niti v

strukturi med Zivljenjskimi in premoZenjskimi zavarovanji. Se vedno je kapitalsko

neustrezna ena zavarovalnica na premozenjskem delu, ki pomeni 14,4-odstotni delez

bruto zavarovalne premije.

Slika 7.3: Presezek razpolozljivega kapitala nad zahtevanim minimalnim kapitalom
zavarovalnic in pozavarovalnic v odstotkih
300 2914
270 2005
m2006
240 m2007 B3
210 12008 i
m2009
180
150
120
85,1 834
90 72,1
70 666688 ]
524 :
60 s “. 482 47,6
30 2,
0
Zavarovalnice Zivljenjska Premozenjska Pozavarovalnice
zavarovanja zavarovanja

Opomba: Podatki za pozavarovalnice se v letu 2009 nanasajo na konec tretjega cetrtletja 2009.
Vir: AZN

7.1.2 Stabilnost zavarovalniskega sektorja

Tveganja pri sklepanju zavarovanj

Skodni rezultat zavarovalnic, izratunan kot razmerje med bruto izplatanimi  Poslab$anje Skodnega
odskodninami in bruto zbranimi premijami, se je po visokem zviSanju leta 2008 lani  rezultata pri Zivljenjskih
ohranil na enaki ravni. To je posledica ve¢jih obsegov naravnih nesre¢ v zadnjih dveh  zavarovanjih.

letih. V preteklem letu se je nekoliko poslabsalo razmerje pri zivljenjskih zavarovanjih,

kar je posledica 8,8-odstotne rasti izplacanih odSkodnin in 5,1-odstotnega znizanja

zbranih premij. Delez zadrzanega tveganja zavarovalnic pri premozenjskih zavarovanjih

se je po povecanju v letu 2008 lani ponovno znizal za 2,8 odstotne tocke na 81%.
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Slika 7.4: Skodni rezultat pomembnejsih zavarovalnih vrst (kot razmerje)
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NaloZbena tveganja

Nalozbe kritnega premozenja so se v letu 2009 povecale za 17,8% na 4.115 mio EUR in
zna$ajo 11,8% BDP. V nasprotju z letom 2008 je bila rast nalozb Zivljenjskih zavarovanj
preteklo leto visja od rasti nalozb premozenjskih zavarovanj. Zato se je razmerje med
nalozbami kritnih skladov in nalozbami kritnega premozenja zvisalo na 1,6:1.

Leta 2009 se je pokritost zavarovalno-tehnicnih rezervacij z naloZzbami kritnega
premozZenja povecala za 3,6 odstotne tocke na 118,8%. K temu je najve¢ prispevalo
izboljSanje pokritosti drugih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij z nalozbami kritnega
premozenja za 6,9 odstotne tocke na 116% in za odstotno tocko izboljSano pokritje
matematiénih rezervacij z nalozbami kritnih skladov Zivljenjskih in zdravstvenih
zavarovanj.

Slika 7.5: Rast Cistih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij in nalozb premozenjskih in
zivljenjskih zavarovanj (levo) ter pokritost Cistih zavarovalno-tehni¢nih

rezervacij z nalozbami kritnega premozenja (desno) v odstotkih
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Prevrednotenja na
Iskih trgih so vplivala

na spremembo strukture
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nalozb.

Slovenske zavarovalnice ostajajo v primerjavi z zavarovalnicami evroobmocja
konservativnejse, ¢eprav se je razlika v visini varnih nalozb v obdobju krize leta 2008
znizala na 10 odstotnih tock. Delez najvarnejsih nalozb v depozitih, drzavnih in drugih
dolzniskih vrednostnih papirjih je v Sloveniji ob koncu leta 2009 pomenil 60,2%, kar je za
slabe 4 odstotne to¢ke manj od leta 2008 in je tudi posledica nalozbenih prevrednotenj. Ta
delez je znasal ob koncu leta 2008 54% v evroobmo&ju.**

V strukturi nalozb Zivljenjskih zavarovanj je najopaznejSa sprememba zviSanja deleza
enot vzajemnih skladov za 4,8 odstotne tocke na 23,6%. Ker je bilo preteklo leto nizje
zanimanje za nalozbena zavarovanja, je to posledica gibanj cen vrednostnih papirjev.
Delez nedrzavnih dolzniskih vrednostnih papirjev se je znizal za 5,6 odstotne tocke na
26,7%. Najvecji del s 37,1% Se vedno zavzemajo drzavni vrednostni papirji.

4 CEIOPS. Statistical anex 2008.
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Slika 7.6: Struktura nalozb kritnih skladov zavarovalnic (levo) in nalozb kritnega
premozenja brez kritnih skladov zavarovalnic (desno) v odstotkih
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V strukturi nalozb premozenjskega zavarovanja so se povecali depoziti pri bankah za 2,8
odstotne tocke, dolzniski vrednostni papirji pa so se znizali za 5,4 odstotne tocke. Delez
najvarnej$ih naloZbenih oblik se je tako znizal na 57%.

Dinamika nalozb kritnih skladov v tuje vrednostne papirje se je upocasnila. Leta 2009 je
bila stopnja rasti 15,1%, delez v strukturi pa se je znizal za 2,2 odstotne tocke na 40,6%.
Le za odstotek so se zviSale nalozbe kritnega premozenja brez kritnih skladov v tuje
vrednostne papirje. Strukturno se je delez znizal za 1,6 odstotne tocke na 14,9%.

Nalozbe celotnega zavarovalniskega sektorja v tujino so se leta 2009 povecale za 13,2%  Dobri dve tretjini

na 2.043 mio EUR. Vendar se je delez nalozb v tujino v vseh nalozbah znizal za 1,3  zavarovalniskih nalozb v
odstotne tocke na 32,1%. Neto nakupov je bilo v preteklem letu za 135,2 mio EUR. Od  tujini je v drZzavah

tega je bilo 73 mio EUR nalozb v delnice, predvsem v drzave evroobmodja in nekdanje  evroobmodja, vendar zaradi
Jugoslavije, kar je tudi posledica dokapitalizacij lastniSko povezanih zavarovalnih lastniS§kih povezav ostaja
podjetij. Posledi¢no ostaja delez nalozb v delnice drzav nekdanje Jugoslavije v strukturi z ~ pomemben deleZ v drZzavah
29% visok. Zavarovalnice ocenjujejo jugovzhodno Evropo kot perspektivno trzisce, kjer  nekdanje Jugoslavije.

bo mogoce dosegati visje trzne deleze in ustvarjati dobicek, vendar je proces zaradi nizke

kupne moc¢i in potrebe vecjega ozaveScanja prebivalstva o vlogi zavarovanja pocasen.

Neto nakupi dolzniskih vrednostnih papirjev v viSini 62 mio EUR so bili opravljeni

predvsem z izdajatelji drzav Evropske unije in Norveske, medtem ko so jih neto prodali iz

drzav nekdanje Jugoslavije.

Slika 7.7: Delez tujih nalozb v vseh nalozbah zavarovalniskega sektorja v odstotkih
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7.1.3 Vpliv zavarovalnic na stabilnost bancnega sektorja prek

kreditnih zavarovanj

Gospodarska kriza je zmanjSala povpraSevanje po kreditnih zavarovanjih pri  Zaradi gospodarske krize se
zavarovalnicah, ki so posredno odvisna od posojilne aktivnosti bank. Po upocCasnjeni je zniZala zbrana premija za
dinamiki rasti zbranih premij kreditnih zavarovanj v letih 2006 do 2008 se je obseg kreditna zavarovanja.
sklenjenih poslov v preteklem letu znizal za 5,8%. Delez kreditnih zavarovanj v celotni

zbrani premiji zavarovalnic se je znizal na 2%, v zbrani premiji premozenjskih zavarovanj

pa na 2,7%. Delez kreditne zavarovalne vsote slovenskih zavarovalnic v posojilih

neban¢nemu sektorju se je znizal Zze Cetrto leto zapored, in sicer na 16,5% oziroma na

5.578 mio EUR. Delez kreditne zavarovalne vsote stanovanjskih in potro$niskih posojil
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ter posojil samostojnim podjetnikom v posojilih gospodinjstvom se je nekoliko znizal, in
sicer na 8,8% oziroma na 697 mio EUR. Znesek zavarovalne vsote potro$niskih posojil se
je v preteklem letu povecal za 10,1%. Najbolj pa se je zmanjSal znesek zavarovalne vsote
izvoznih kreditov za visokih —41,6%, sledi mu znesek zavarovalne vsote stanovanjskih
posojil z-20,2%.

Slika 7.8: Struktura zbrane premije kreditnih zavarovanj v odstotkih
Struktura kreditnih zavarovanj za leto 2008 Struktura kreditnih zavarovanj za leto 2009
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Leta 2009 se je skodni rezultat celotnih kreditnih zavarovanj pri¢akovano poslabsal in
dosegel razmerje 0,9. To je posledica poslabSanega poslovanja podjetij in ekonomskega
polozaja gospodinjstev. Izrazito se je poslabsal Skodni rezultat izvoznih zavarovanj na
1,23. Pri njih se je bruto zbrana premija zmanjsala za 39,3%, izplacane bruto odskodnine
pa povecale za 96,7%. Pri zavarovanju potrosniskih posojil se je zmanjSal obseg zbranih
bruto premij za —3,6% in precej povecal obseg izplacanih bruto odskodnin za 37,5%. To
se je odrazilo v povisanju $kodnega rezultata na 0,97. Ceprav pomenijo premije
zavarovanja posojil majhen delez v celoti, visoko poslabSanje S$kodnih rezultatov
negativno vpliva na poslovanje in taki rezultati se bodo ob Sibki gospodarski aktivnosti
nadaljevali.

Slika 7.9: Zbrane premije in izplacane odskodnine v mio EUR ter $kodni rezultat
kreditnih zavarovanj (kot razmerje)
1,4
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7.2 Prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje

Stevilo zavarovancev, vkljugenih v prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje, se je
leta 2009 znizalo za 5,7%. Hkrati se je obseg zbranih premij znizal za 3,6% na 231 mio
EUR; obseg sredstev pa se je zaradi ugodnih kapitalskih gibanj zvisal za 26,1% na 1,5
mrd EUR oziroma 4,4% BDP. Vplacana premija se je znizala zaradi poslabsanega
ckonomskega polozaja gospodinjstev, kar je posledica vi§je stopnje brezposelnosti, nizjih
neto plac v nekaterih podjetjih in uvedbe skrajsanega delovnega Casa.
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Tabela 7.3: Izvajalci prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja — $tevilo
zavarovancev, zbrana premija in sredstva

2004 2005 2006 2007 2008 2009

Stevilo zav arovancev 404.885 427.645 459.764  486.816  512.343  482.988
Struktura (v %)

vzajemni pokojninski skladi 50,7 49,3 48,0 47,4 46,6 51,1

zav arov alnice 9,5 9,3 9,2 23,3 241 16,8

pokojninske druzbe 39,8 41,4 42,8 29,3 29,3 32,1

Zbrana premija (v mio EUR) 179 182 202 217 240 231
Struktura (v %)

vzajemni pokojninski skladi 51,6 46,3 44,6 43,7 42,6 45,9

zav arov alnice 8,3 8,3 7,9 20,2 23,7 21,4

pokojninske druzbe 40,1 45,3 47,5 36,0 33,7 32,7

Sredstva (v mio EUR) 398 592 783 956 1.212 1.528
Struktura (v %)

vzajemni pokojninski skladi 38,0 40,6 43,0 45,9 39,9 42,4

zav arov alnice 13,1 11,5 10,9 12,3 22,1 21,5

pokojninske druzbe 48,9 47,8 46,1 41,8 38,0 36,1

Vir: AZN, ATVP

Pritisk na blagajno obveznega pokojninskega in invalidskega zavarovanja se je zaradi
vi§je stopnje brezposelnosti nekoliko povecal, saj se je razmerje med Stevilom
zavarovancev pri ZPIZ in §tevilom upokojencev znizalo na 1,6. Rast povprecne pokojnine
je za pol odstotne tocke zaostajala za rastjo neto povprecne place. Povprec¢na starost
prejemnikov pokojnin se je povecala za 0,3 leta na 59,5 let.

V marcu 2010 je bil zato, da bi se moderniziral pokojninski sistem, predstavljen predlog
Zakona o pokojninskem in invalidskem zavarovanju. Predlog zasleduje povecanje deleza
aktivnih zavarovancev prek postopnega dviga dejanske upokojitvene starosti za moske na
65 let in za Zenske na 63 let ob pokojninski dobi 40 oziroma 38 let. Cilj je vzpostaviti
naelo, da viSina prejemkov temelji na vplacanih prispevkih, zato se odpravlja
upostevanje obdobja prejemanja socialnih transferjev za na primer c¢as Studija in
porodniske. Postopoma se podaljSuje tudi obra¢unsko obdobje na 34 najugodnejsih let
zavarovanja.

Povprecna dosezena letna donosnost zavarovalnic in pokojninskih druzb iz nalozb
prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja je v letu 2009 znasala 4,6%, letna
rast VEP vzajemnih pokojninskih skladov pa 14%. Donosi so boljsi zaradi boljsih razmer
na kapitalskih trgih v primerjavi z letom prej. Vecji vpliv so imele visje cene dolzniskih
vrednostnih papirjev. Vecjo motiviranost varevanja v tej obliki ovira zakonsko
predpisana minimalna zajamé&ena donosnost,* ki je decembra 2009 znagala na letni ravni
1,69%. Ker je varCevanje za tretje Zivljenjsko obdobje dolgorocno, bi bilo treba aktivneje
upravljati z naloZbami, jasneje upravljati s tveganji in izkoriscati razli¢ne moznosti. Bolj
tvegane nalozbe so primerne v zgodnejSem obdobju varéevanja, blizje upokojitvi pa se
zavarovanci lahko odlo¢ijo za manj tvegane nalozbe.

Tabela 7.4: Struktura sredstev pokojninskih skladov za Slovenijo ob koncu leta 2009

in v izbranih evropskih drzavah ob koncu leta 2008 v odstotkih

Velika
Slov enija Portugalska Av strija Nem¢ija Britanija
Struktura nalozb (v %)
denar in depoziti 19,2 13,6 15,2 5,3 3,7
dolzniski vrednostni papirji 69,9 52,2 49,0 38,3 27,1
delnice 2,5 18,3 21,2 6,1 45,8
enote vzajemnih skladov 4,2
drugo 4.1 15,9 14,6 50,3 23,4
Opomba: Podatki OECD vkljucujejo nalozbe v investicijske sklade. Njihove nalozbe prikazujejo

razporejeno po vrsti vrednostnih papirjev.

Vir: AZN, ATVP, OECD Pension Markets in Focus, October 2009, Issue 6

V primerjavi z nekaterimi evropskimi drzavami je struktura nalozb sredstev slovenskih
pokojninskih skladov $e vedno precej konservativna, kar se je v preteklih dveh letih

# Zajam&eni letni donos pokojninskega varSevanja je zakonsko predpisan v visini najmanj 40%
povprecne letne obrestne mere na drzavne vrednostne papirje z dospelostjo nad enim letom.
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Predlog novega Zakona o

pokojninskem in invalidskem

zavarovanju predvideva
postopen dvig dejanske
upokojitvene starosti.

V povprecju se je donos
dodatnega pokojninskega
zavarovanja izboljsal.
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odrazilo pozitivno. Vendar bi moralo biti vlaganje prilagojeno tudi ¢asu visokih rasti
kapitalskih trgov, ki omogocajo realiziranje dobic¢kov, ob Se stalnem upostevanju
temeljnega nacela zagotavljanja varnosti.

Slika 7.10: Struktura naloZb izvajalcev prostovoljnega dodatnega pokojninskega
zavarovanja v odstotkih
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7.3 Investicijski skladi

Po obseznejSem umiku  Leta 2009 so se sredstva v investicijskih skladih povecala za 16,8%, kar je izrazit preobrat
sredstev iz skladov leta 2008  glede na leto 2008, ko so se sredstva zmanjsala za 53,8%. Leto 2008 je bilo torej
so se leta 2009 razmere  predvsem znacilno po mnozi¢nih izplacilih sredstev in tudi precej$njem padcu vrednosti
stabilizirale.  nalozb. Leta 2009 se je stanje normaliziralo in skladi so ponovno pritegnili manjsi obseg
neto vplacil ob izboljSani donosnosti nalozb. Zaradi procesa preoblikovanja investicijskih
skladov se nadaljuje povecevanje deleza vzajemnih skladov v strukturi investicijskih
skladov. Ob koncu leta 2009 je njihov delez znasal 83,1%, ob koncu marca 2010 pa

84,1% vseh sredstev investicijskih skladov.

Tabela 7.5: Pregled investicijskih skladov
2005 2006 2007 2008 2009 Mar. 2010
Sredstva (v mio EUR)

Inv esticijski skladi (IS) 2.220 2.845 4.138 1.912 2.234 2.341
Vzajemni skladi (VS) 1.385 1.929 2.924 1.513 1.856 1.969
letna neto vplacila VS 138 163 470 -304 18 33
Inv esticijske druzbe (ID) 835 916 1.213 398 377 372
Struktura (v %)
Vzajemni skladi 62 68 71 79 83 84
Inv esticijske druzbe 38 32 29 21 17 16
Stopnje rasti (v %)
Inv esticijski skladi 6,4 28,1 45,4 -53,8 16,8 29,8
Vzajemni skladi 57,9 39,3 51,6 -48,2 22,7 38,6
Inv esticijske druzbe -30,9 9,7 32,4 -67,2 -5,3 -3,1
VEP 7,2 18,8 28,0 -42,8 24,0 39,0
Vir: ATVP, LISE, lastni prerac¢uni

Trina koncentracija  Zaradi kriznih razmer ni bilo vecjih sprememb v lastniski strukturi druzb za upravljanje.
investicijskih skladov ostaja ~ Tudi njihovi trzni delezi so ostali prakti¢no na enaki ravni kot ob koncu leta 2008.
nizka.  Investicijski skladi so bili zelo razprseni, saj je imelo manj kot 5% vseh skladov 5- ali
vecodstotni trzni delez, le en sklad od 132 je presegal 10-odstotni trzni delez ob koncu
marca 2010. Slabo polovico vseh skladov je v lasti bank. Tuji skladi so ob koncu marca

2010 pomenili majhen delez, in sicer 9,5%.
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Slika 7.11: Trzna koncentracija na trgu investicijskih skladov
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Opomba: HHI je Herfindahl-Hirschmanov indeks. Trzni delezi so doloCeni na podlagi velikosti
sredstev v upravljanju.
Vir: ATVP

V strukturi finanénega premozenja slovenskih gospodinjstev so sredstva investicijskih
skladov ob koncu leta 2009 pomenila 5,9%, kar je za 0,8 odstotne tocke ve¢ kot ob koncu
leta 2008. Podoben delez so dosegle ob koncu leta 2004. Pred izbruhom finan¢ne krize je
bil ta delez skoraj dvakrat visji (9,2% ob koncu leta 2007). V primerjavi z evroobmod¢jem
so bile to zelo nizke vrednosti. Celotna sredstva domacih investicijskih skladov na
prebivalca so ob koncu leta 2009 znasala 1.099 EUR in so se v enem letu povecala za
15,6%. V evroobmod&ju se je vrednost sredstev na prebivalca znizala za 5,1%. Odstotek
sredstev v BDP se je povecal za 24,4% in je ob koncu leta 2009 dosegel 6,4%. To je
precej nizja vrednost kot povprecje evroobmocja, kjer so sredstva skladov znaSala 34,2%.
Po izrazitem znizanju leta 2008 v Sloveniji in evroobmocju je bilo lani povecanje sredstev
v investicijskih skladih zmerno.

Slika 7.12: Primerjava med Slovenijo in evroobmoc¢jem — sredstva investicijskih
skladov na prebivalca v 1000 EUR (levo) in delez sredstev v BDP v
odstotkih (desno)
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Lastniska struktura enot in delnic investicijskih skladov je izkazovala Se precejSen  Potencial pove¢anja vlaganja
potencial povecanja sredstev skladov, zlasti korporativnih vlagateljev. V primerjavi z v sklade je v finanénem
evroobmocjem je bil namre¢ delez gospodinjstev v lastniski strukturi ob koncu septembra  sektorju.

2009 nadpovpreCen in je v tretjem Cetrtletju znasSal 61,5%. Primerjalno je bil delez

gospodinjstev v evroobmocju s 34,0% precej nizji. Predvsem financni sektor je bil v

evroobmocju vecji investitor, saj je presegal 50% lastnistva, medtem ko v Sloveniji ni

dosegal niti 30%.

% Pri tem nista upoStevana Luksemburg in Irska, ki imata registriranih veliko skladov, ki se trZijo
zunaj drzav evroobmogdja.
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Slika 7.13: Lastniska struktura enot/delnic investicijskih skladov v odstotkih
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Prepletenost dejavnosti investicijskih skladov z ban¢nim sektorjem

Druzbe za upravljanje (DZU) v vecinski lasti bank so ob koncu leta 2009 upravljale
42,2% vseh sredstev domacih investicijskih skladov. Zaradi procesa preoblikovanja
investicijskih druzb v vzajemne sklade se je ta postopoma priblizeval delezu banénih
vzajemnih skladov, ki je ob koncu leta 2009 znasal 38,6%.

Povezovanje med banénimi  V preteklem letu banke niso bile spodbujene k povezovanju z drugimi upravljavci
in neban¢nimi DZU leta 2009  investicijskih skladov, saj so bile ban¢ne vloge zaradi varnosti zanimivejSe od vlaganja v
ni bilo aktualno.  investicijske sklade. Poleg tega so banke v kriznih Casih preudarnejSe pri kapitalskem
povezovanju. Kljub temu so si banke prizadevale pridobiti alternativne vire financiranja s
ponujanjem hibridnih oblik banénih vlog, da bi s tem pridobile tudi tiste komitente, ki so

bolj nagnjeni k tveganju.

Slika 7.14: Delez sredstev investicijskih skladov in posebej vzajemnih skladov ter
investicijskih druzb v upravljanju DZU v vecinski lasti bank
80
70
60
50
40 /_’v_/—/—w,/\—‘
% M
20 -
—Delez banénih VS
10 —Delez banénih ID
—Delez ban¢nih IS
0
2005 2006 2007 2008 2009 mar.
2010

Opomba: Marca 2009 odstopanje zaradi spremembe porocanja.
Vir: ATVP

Vrednost trgovanja s kuponi vzajemnih skladov je leta 2009 znasala 132,5 mio EUR,
vrednost zbranih provizij iz tega naslova pa 2,0 mio EUR. Tako se je leta 2009 vrednost
trgovanja zmanjSala skoraj za polovico, vrednost zbranih provizij pa za 16,9%.

Vzajemni skladi v upravljanju druzb za upravljanje v vecinski lasti bank so imeli ve¢ji
delez nalozb v tujini. Medtem ko so imele banéne DZU le 14,9% vseh sredstev v domacih
delnicah, so imele neban¢ne DZU 26,7%. Ban¢ne DZU so imele delez tujih vrednostnih
papirjev 69,3%, medtem ko so imele nebanéne DZU 57,3%. To razliko je mogoce
pojasniti z dejstvom, da imajo banke boljSe nalozbene politike z ve¢jo diverzifikacijo
nalozb in vecje trgovalne portfelje.

Banc¢ne DZU izkazale vi§ji ~ Bolj razprSen portfelj banénih DZU je pripomogel k manjsemu upadu vrednosti VEP

VEP kot nebanéne.  bancnih DZU v drugi polovici leta 2008 in v prvi polovici leta 2009. Marca 2010 so
banc¢ne DZU dosegale visje vrednosti VEP kot v najuspesnejSem obdobju ekspanzije leta
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2007, medtem ko nebanéne DZU za svojimi rekordnimi vrednostmi $e zaostajajo. Kljub
temu je marca VEP nebanénih DZU ponovno prehitel VEP banénih DZU in je bil ob
koncu meseca 4,9 odstotne to¢ke nad VEP ban¢nih DZU.
Slika 7.15: Primerjava med vzajemnimi skladi v upravljanju DZU v vecinski lasti
bank in drugih — struktura nalozb v odstotkih (levo); letna rast VEP v
odstotkih in mesec¢na neto vplacila v mio EUR (desno)
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Medtem ko so leta 2008 vzajemni skladi dosegli izrazito visoka neto izplacila sredstev, je
leto 2009 zaznamovala nizka vrednost neto vplacil. Vplacila in izplacila banénih DZU
niso dosegala deleza med vsemi vpladili, ki bi ga jim pripisali na podlagi deleza ban¢nih
DZU v vseh sredstvih investicijskih skladov. To je predvsem posledica specializiranega
pristopa neban¢nih DZU, ki dosezejo vecji odziv vlagateljev.

Neposredna zadolzenost druzb za upravljanje pri domacih bankah je ob koncu leta 2009
znasala 110 mio EUR, kar je za 14,5% manj kot ob koncu leta 2008. Celotna
izpostavljenost bank do druzb za upravljanje je ob koncu 2009 znasala 278,3 mio EUR,
kar je za 11,5% manj kot ob koncu leta 2008. Druzbe za upravljanje po mnozi¢nih
izpladilih leta 2008 ne potrebujejo toliko likvidnih sredstev za poslovanje, zato se njihova
zadolzenost pri bankah znizuje.

7.3.2 Vzajemni skladi

Zaradi procesa preoblikovanja investicijskih druzb se je nadaljevalo povecevanje deleza
vzajemnih skladov v strukturi investicijskih druzb. Ob koncu marca 2010 so vzajemni
skladi pomenili 84,1% vseh sredstev investicijskih skladov.

Tabela 7.6: Gibanje sredstev vzajemnih skladov v odvisnosti od neto vplaéil in drugih
dejavnikov v mio EUR
Obv ezniski Mesani Delniski Denarni  Skupaj VS
2007
Neto vplacila -6 75 398 3 470
Kapitalski dobi¢ki 3 176 346 1 526
Sredstv a konec leta 40 1.019 1.855 11 2.924
2008
Neto vplagila -5 -105 -200 6 -304
Kapitalski dobi¢ki -3 -407 -698 0 -1.107
Sredstv a konec leta 32 507 957 18 1.513
2009
Neto vplacila 5 -20 36 -4 18
Kapitalski dobi¢ki 2 142 181 0 325
Sredstv a konec leta 39 628 1.173 14 1.856
Vir: ATVP, lastni prerac¢uni

V Sloveniji so ob koncu 2009 prevladovali delniski (63,2%) in mesani skladi (33,8%), V Sloveniji je ve¢ina sredstev
druge oblike skladov so imele zanemarljiv delez. V EU je bila struktura skladov bistveno  porazdeljena med delniske in
bolj uravnotezena, saj nobena oblika sklada ni bistveno izstopala. Medtem ko so se  meSane sklade in se tudi med
slovenski vlagatelji na krizo odzvali predvsem z zmanjSanjem vplacil in poveCanjem  Kkrizo ni spremenila.

izplacil iz skladov, niso spremenili svoje naravnanosti k vlaganju v posamezne oblike

skladov. Delezi razli¢nih oblik skladov (delniski, obvezniski, meSani, denarni, drugi) so v

Sloveniji v celotnem obdobju krize ostali dejansko vseskozi enaki. V EU je bil odziv

drugacen, saj so se vlagatelji tudi z izbiro sklada odzivali na spreminjajoCe se razmere v

gospodarstvu. Tako so se leta 2008 moc¢no povecali delezi denarnih skladov, moc¢no

znizali pa bolj tvegani delniski skladi. Leta 2009 so se ti delezi pocasi vracali na raven

pred krizo.
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vzajemne sklade.

Slika 7.16: Primerjava strukture vrste skladov glede na sredstva v Sloveniji in EU v
odstotkih
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Vzajemnim skladom je leta 2009 z 18,3 mio EUR neto vplacili uspelo povecati sredstva
za 22,7% na 1.856,3 mio EUR. Vecino povecanja je mogoce pripisati spremembi VEP,
saj se je povisal za 24,0%. Strmemu padcu leta 2008 je sledilo leto okrevanja. Glede na
gibanja svetovnih borznih indeksov so lani najve¢ pridobili delniski skladi, najmanj pa
obvezniski.

Kljub neto vplacilom so glavnino povecanja sredstev vzajemnih skladov pojasnjevali
kapitalski dobicki, predvsem zaradi rasti cen delnic.

Upravljavei so nalozbeno politiko prilagodili in niso ve¢ tako dosledno sledili sestavi
indeksa SBI TOP. Korelacijski koeficient za dnevne odstotne spremembe SBI TOP in
VEP, ki je ob koncu leta 2008 znasal 0,68, je ob koncu leta 2009 znasal le 0,35. To je
deloma posledica tudi vec¢je korelacije borznih indeksov in VEP v obdobju krize kot v
obdobju prosperitete.

Slika 7.17: Letne rasti VEP vzajemnih skladov in SBI TOP v odstotkih (levo) in
visina letnih vplacdil v vzajemne sklade v mio EUR (desno)
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Vir: ATVP, LISE, Banka Slovenije

Vlagatelji so se na gibanje VEP odzvali z umikom sredstev iz skladov leta 2008 in s
ponovnim nalaganjem sredstev leta 2009. Medtem ko so druzbe za upravljanje vzajemnih
skladov leta 2008 dosegle 303,8 mio EUR neto izplacil, so leta 2009 dosegle 18,3 mio
EUR neto vplacil, ve¢ino v drugi polovici leta, ko je bil trend rasti VEP Ze ocitnej$i in
vabljivejsi za investitorje.

Vegje razlike med vzajemnimi skladi so se pojavile Ze leta 2007 zaradi njihove regijske in
panozne naravnanosti. Razli¢na donosnost je vplivala na razlicne odzive vlagateljev pri
vpladilih v sklade. Od drugega Cetrtletja 2009 je vecina skladov ponovno dosegla neto
vplacila. V prvem cetrtletju 2010 je 77,1% delniskih vzajemnih skladov doseglo vplacila,
medtem ko je pri meSanih skladih ta delez znasal 45,1%.
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Slika 7.18: Delez vzajemnih skladov, ki so prejeli neto vplacila, in delez tistih
vzajemnih skladov, ki so neto izplacevali, za delniske (levo) in meSane
(desno)
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Vir: ATVP

Standardni odklon letnih donosnosti vseh vzajemnih skladov se je z leti vecal in se je ob
koncu leta 2009 povzpel do 19,94. Medtem ko so leta 2008 skoraj vsi skladi izkazali
izgubo, so v letu 2009 skoraj vsi izkazali letno rast VEP. Z 28,4% so bili najdonosnejsi
delniski skladi, predvsem skladi z naloZbeno politiko, usmerjeno v drzave BRIKY,
vzhodno Evropo in Latinsko Ameriko, najmanj pa denarni in obvezniski skladi z 2,2-
odstotno oziroma 7,4-odstotno letno rastjo VEP. Vzajemnim skladom je torej zaradi
obrata na svetovnih trgih uspelo povecati sredstva. Leta 2009 so kapitalski dobicki
pojasnili kar 98,5% povecanja sredstev.

Slika 7.19: Razvrstitev vzajemnih skladov glede na letne donosnosti ob koncu leta v

odstotkih
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Opomba: Ker je razvrstitev skladov v ranzirno listo narejena glede na dosezeno letno donosnost ob
koncu posameznega leta, so upostevani le skladi, ki obstajajo vsaj eno leto. Slika kaze
variabilnost letnih donosnosti med skladi in relativni polozaj posameznih vrst vzajemnih
skladov med vsemi skladi. Stirikotniki pomenijo 50% vzajemnih skladov, od katerih ima
Cetrtina skladov nizje in Cetrtina vi§je letne donosnosti.
Vir: ATVP, lastni preracuni

Najbolj so se spreminjale donosnosti delniskih in mesSanih skladov, saj so imeli najbolj
tvegano nalozbeno politiko. Leta 2009 se je delez delniskih vzajemnih skladov z izgubo
postopoma zmanjsSeval in je ob koncu leta znasal 2,1%. MeSani skladi so vsi izkazali
pozitivne donosnosti. Le dva sklada sta izkazala letno izgubo. Oba imata nalozbeno
politiko naravnano na Balkan. Marca 2010 je le en sklad izkazoval letno izgubo. Povecuje
se delez skladov, ki presegajo 20-odstotno letno donosnost.

7 Brazilija, Rusija, Indija, Kitajska.
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Razlike v letnih donosnostih
so se povecevale, ve€ina je
bila pozitivnih.

Leta 2009 so se rasti VEP
spremenile iz izrazito
negativnih v pozitivne pri
ve€ini delni$kih in meSanih
vzajemnih skladov.
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Slika 7.20: Relativna porazdelitev domacih delniskih (levo) in domacdih meSanih
vzajemnih skladov (desno) glede na visino letne donosnosti VEP
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Pozitivna donosnost vzajemnih skladov je bila poleg rasti borznih tecajev posledica
ustreznej$e nalozbene politike. Leta 2009 se je znizal delez domacih delnic v portfeljih
vzajemnih skladov. Domace delnice v vseh vzajemnih skladih so marca 2010 znasale le Se
19,2% vseh nalozb, medtem ko so tuje znasale 67,5%. Tega trenda ni oblikovala finan¢na
kriza, saj je bil prisoten Ze pred njo in pomeni pri¢akovano evolucijo vzajemnih skladov,
ki postopoma z nabranim znanjem in izku$njami nadgrajujejo obstoje¢e nalozbene
politike.

Po drugi strani je bila regijska naravnanost precej odvisna od svetovnih gibanj. Najved;ji
odziv na prestrukturiranje portfelja je bil v letih 2006-2008, ko so vzajemni skladi
mnoziéno vstopili na trge nekdanje Jugoslavije, v obdobju krize pa se jim je vrednost
portfelja zaradi velikega padca teCajev v regiji tudi precej znizala. Delez delnic iz drzav
nekdanje Jugoslavije v sredstvih vzajemnih skladov se je leta 2009 postopoma zmanjseval
in je ob koncu leta znasal le Se 5,7% (leta 2007 je znaSal ve¢ kot 15%). Tezave na teh
trgih izhajajo predvsem iz nizke likvidnosti, gospodarske in politicne nestabilnosti ter
valutnega tveganja. Na drugi strani so se povecevali delezi delnic iz ZDA in evroobmocja
(te naloZbe veljajo predvsem za manj tvegane) ter BRIK (sicer bolj tvegane nalozbe, a
donosnejse).
Slika 7.21: Struktura nalozb vzajemnih skladov v odstotkih (levo) in regionalna
struktura nalozb celotnega sektorja drugih finan¢nih posrednikov v tuje
delnice v odstotkih (desno)
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Najvec zahtev po izplacilih je bilo leta 2008. Kljub temu so upravljavci likvidna sredstva
povecevali vse do junija 2009, ko je delez likvidnih sredstev znaSal 14,0%. Povecano
unovéevanje enot skladov, ki je doseglo vrh leta 2008 in je povzrocalo pri upravljavcih
vecjo potrebo po zagotavljanju likvidnih sredstev, je zaradi varnostnih razlogov in
nalozbene negotovosti prisotno tudi v prvi polovici leta 2009. Do konca leta se je delez
likvidnih sredstev znizal na 11,4% celotnih sredstev, kar je za 1,4 odstotne tocke manj kot
leto prej. Upad deleza likvidnih sredstev je posledica manjSega povpraSevanja vlagateljev
po izplacilih iz skladov.
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Tabela 7.7: Delez likvidnih sredstev vzajemnih skladov v celotnih sredstvih ob koncu
meseca
(v %) Obv ezniski Mesani Delniski Denarni Skupaj
Mar.08 30,2 11,7 9,2 99,5 11,1
Jun.08 36,8 10,7 8,9 99,2 10,5
Sep.08 39,9 10,4 9,7 99,7 11,2
Dec.08 37,1 11,4 11,1 99,5 12,8
Mar.09 38,5 11,3 8,3 99,6 11,4
Jun.09 39,6 18,3 9,0 99,8 14,0
Sep.09 37,1 16,6 8,1 99,4 12,4
Dec.09 36,2 15,3 7,4 99,3 11,4
Mar. 10 30,5 14,0 7,0 99,4 10,6

Opombe: Med likvidna sredstva so vkljucena denarna sredstva, depoziti, instrumenti denarnega trga
in drzavne obveznice.
Vir: ATVP, lastni preracuni

Poleg boljse donosnosti skladov je k znizanju izplacil sredstev pripomogel tudi Pravilnik
o sledljivosti prehodov med podskladi istega krovnega sklada, ki od 25. oktobra 2008
naprej omogoca zamenjavo investicijskih kuponov podsklada za investicijske kupone
drugih podskladov istega krovnega sklada brez obdavcitve.

Vzajemni skladi z naloZbeno politiko, usmerjeno na Balkan

Skladi z nalozbeno politiko, usmerjeno pretezno na trge nekdanje Jugoslavije, so ob  Izpla¢ila iz balkanskih
koncu leta 2009 znasali 5,7% vseh sredstev vzajemnih skladov. Ta delez se je postopoma  skladov niZja kot upad
znizeval od najvi§jih vrednosti leta 2007, ko je presegal 15%. To zniZanje deleza je  sredstev.

mogoce delno razloziti z izplaili iz skladov, v glavnem pa z izrazitim padcem vrednosti

premozenja.

Obdobju nadpovprecno visokih donosov v letu 2007 je sledilo obdobje nadpovpre¢nih
izgub od druge polovice 2008 do prve polovice 2009. Sele ob koncu 2009 in v zadetku
2010 so zaceli vzajemni skladi z naloZbeno politiko, usmerjeno na Balkan, izkazovati
pozitivne letne donose. Od sedmih balkanskih vzajemnih skladov sta ob koncu leta 2009
dva izkazala letni upad VEP.

Slika 7.22: Primerjava skladov, katerih nalozbena politika je usmerjena na Balkan, z
vsemi domacimi vzajemnimi skladi glede na neto tokove v mio EUR
(levo), ter letne donosnosti VEP v odstotkih (desno)
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Vir: ATVP, lastni prerac¢uni

Podobno gibanje je mogoce zaslediti na borznih trgih regije. Po izrazito pozitivni rasti leta ~ Rast indeksov v regiji od
2007 je sledil strm padec vrednosti leta 2008 in v zacetku 2009. Ob koncu februarja 2009  marca 2009 naprej.

je hrvaski CROBEX izkazoval letni padec za 67,3%, makedonski MBI-20 72,6%, srbski

BELEXI1S5 pa celo za 79,4%. Od marca 2009 naprej so indeksi pridobili na vrednostih in

so ob koncu leta ze izkazovali pozitivne letne stopnje rasti. Hrvaski CROBEX je leto

2009 koncal s 16,4-odstotno, makedonski MBI-20 z 31,3-odstotno in srbski BELEX15 s

17,4-odstotno rastjo. Do konca marca 2010 so indeksi $e pridobili na vrednostih.
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Slika 7.23: Mesecne (levo) in letne (desno) stopnje rasti nekaterih borznih indeksov
drzav nekdanje Jugoslavije
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Vir: LIJSE, Bloomberg, spletne strani borz drzav nekdanje Jugoslavije
7.3.3 Investicijske druzbe

Preostale $tiri investicijske
druzbe se morajo do leta
2011 preoblikovati v

vzajemni sklad.
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Obseg sklenjenih lizinskih
poslov se je leta 2009 znizal
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Investicijske druzbe so ob koncu marca 2010 dosegle 15,9% vseh sredstev investicijskih
skladov. Zaradi procesa preoblikovanja investicijskih druzb v vzajemne sklade se njihov
pomen zmanj$uje, saj je promet z delnicami investicijskih druzb leta 2009 pomenil le Se
5,4% celotnega prometa na Ljubljanski borzi. Leta 2008 je ta delez znasSal 10,1%, leta
2007 pa 14,0%. Do leta 2011 se morajo preostale Stiri druzbe preoblikovati v vzajemni
sklad. Trzna kapitalizacija investicijskih druzb se je leta 2009 povecala za 12,2%, saj se
med letom nobeni izmed druzb ni uspelo preoblikovati v vzajemni sklad.

V primerjavi z nalozbeno strukturo vzajemnih skladov so nalozbene politike investicijskih
druzb mocno naravnane na vlaganje v domace delnice, saj je ob koncu leta 2009 njihov
delez znasal 78,0%, medtem ko je pri vseh vzajemnih skladih ta odstotek znasal 22,4% in
pri delniskih vzajemnih skladih 23,2%. Dve druzbi, ki sta leto 2009 koncali nad
donosnostjo SBI TOP, sta bili najmanj izpostavljeni do delnic domacih izdajateljev. Kljub
temu sta imeli delez domacih delnic z 58,0% in 40,0% krepko nad povprecjem vzajemnih
skladov. Deleza domacih delnic v nalozbenem portfelju preostalih dveh druzb, katerih
tecaji so ob koncu leta 2009 ostali na skoraj enaki ravni kot ob koncu leta 2008, sta
znaSala 94,1% in 77,4%.

Slika 7.24: Mesec¢ni promet z investicijskimi druzbami v mio EUR in letne rasti SBI
TOP (levo) ter struktura nalozb investicijskih druzb v odstotkih (desno)
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Opomba: Podatki pred 2009 se razlikujejo zaradi ohlapnejSega nacina porocanja. Nalozbe iz
postavke ,,Drugi prenosljivi VP in instrumenti denarnega trga“ so od leta 2009 natanéneje
definirane in porazdeljene med druge kategorije (domace delnice, obveznice, depoziti,
tujina, drugo).

Vir: ATVP, LISE

7.4 Lizinska podjetja

Podobno kot banke so se tudi slovenske lizinske druzbe v letu 2009 srecevale z nizjim
povprasevanjem. Obseg prometa lizinskih podjetij se je znizal za 46,4%, stanje glavnice
pa se je ob koncu leta 2009 znizalo za 13,4% na 4,4 mrd EUR. Med ¢lanicami Odbora za
lizing pri ZBS, ki so po bilan¢ni vsoti ob koncu leta 2008 pomenile 88-odstotni delez trga,
se je preteklo leto trzni deleZ najvecje lizinske druzbe po prometu znizal za 4,4 odstotne
toCke na 33,1%.
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Slika 7.25: Obseg odobrenih lizingkih poslov v mrd EUR,* delez lizinga nepremicnin
v odstotkih (levo), letne rasti lizinske dejavnosti v odstotkih (desno)
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V strukturi z lizingom financiranih poslov se je delez lizinga nepremi¢nin znizal na 22%.  Znizali so se posli lizinga z
Njegovo znizanje za ve¢ kot polovico, na 394 mio EUR, sovpada z nizanjem gradbene  nepremi¢ninami za 52,8% in
aktivnosti in tudi upadom Stevila transakcij na nepremi¢ninskem trgu. Preteklo leto se je s premi¢ninami za 44,2%.
odstotek lizingkih poslov v ocenjenem prometu na sekundarnem nepremicninskem trgu®

znizal za 7,6 odstotne tocke na 26,7%. Lizing ostaja kljub zniZzanju gospodarske aktivnosti

eden izmed pomembnih virov za nove poslovne investicije, zlasti za poslovne zgradbe.

Za 44,2% se je zniial obseg poslov s premiéninami ki v strukturi lizin§kih poslov
v ospredju osebna in komercialna vozila ter stroji in proizvodna oprema. V strukturi so
med njimi v zadnjih dveh letih najvec pridobila osebna vozila, ki so povecala delez za 15
odstotnih tock na 61%, delez komercialnih vozil se je znizal na 16%, strojev in opreme pa
se je znizal na 11%.

Slika 7.26: Struktura lizinga nepremicnin (levo) in premic¢nin (desno) v odstotkih
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Pri nakupu premicnine se je v povprecju zvisal odstotek lastne udelezbe lizingojemalca za ~ Zvisale so se zahteve po
1,5 odstotne tocke na 16,2%, pri lizingu nepremic¢nin pa kar za 13,1 odstotne tocke na  lastni udeleZbi

22,9%. Najizraziteje se je zvisala zahteva po ustrezni udelezbi pri lizingu maloprodajnih  lizingojemalca.
objektov s 7,7% na 46%. Slabse okolis¢ine so privedle do nizjih bonitet lizingojemalcev,

ki so neredno poravnavali obveznosti in imeli manj$o moznost refinanciranja obveznosti.

Zato so lizinska podjetja zviSala marze in zahtevala dodatne oblike zavarovanj.

Pri lizingu premicnin se je leta 2009 precej skrajsala rocnost sklenjenih poslov. V. Roénost liziSkih pogodb se
strukturi se je za devet odstotnih tock povecal obseg pogodb z rocnostjo do dveh let, ki skrajSuje.

zavzemajo 45%. Pri nepremicninskih poslih gre za strukturno povecanje poslov, ki trajajo

od pet do deset let (31%), na raun zmanjsanja tistih z dobo nad 10 let (46%).

Po podatkih Leaseurope se je obseg sklenjenih evropskih lizinskih poslov v letu 2008  Evropski lizinski trg je leta
znizal za 1,6%, predvsem zaradi visokega znizanja financiranja nepremicnin za 21,6%, 2008 zniZal obseg poslovanja
medtem ko je imel lizing premicnin $e 1,6-odstotno rast. Posledi¢no se je struktura poslov  za 1,6%, po zacasnih

zvisala v korist premicnin na 89,1%. To je za dobrih 14 odstotnih tock ve¢ kot v Sloveniji. ~ podatkih v letu 2009 pa za
Najbolj se je znizal promet v Baltskih drzavah ter Spaniji, Italiji in Gré&iji.® Ceprav se je  28%.

* Zadnji dve leti so na voljo podatki o nabavni in financirani vrednosti sklenjenih poslov. Zaradi
primerjave v ¢asu je v analizi uporabljena nabavna vrednost.

* Vkljuene so fiziéne in pravne osebe.

30 podatki Leaseurope za leto 2008: Latvija —42,1%, gpanija —30,5%, Estonija —22,4%, Italija —
18,5% in Gréija —10,3%.
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Lizinski posli v bruto
investicijah v osnovna
sredstva so se znizali za 11,3
odstotne tocke na 25,8%.

140

skupni promet znizal, je bila rast na posameznih trgih $e vedno prisotna. Najvisja je bila v
Bolgariji in Romuniji, sledile so jim Danska, Slovaska in Belgija.”'

Po zacasnih podatkih za leto 2009 se je obseg sklenjenih evropskih poslov znizal za
28,4%, kar pomeni raven izpred ve¢ kot Sestih let. Lizing nepremicnin se je znizal za
23,4%, lizing premic¢nin pa za visokih 35,3%. Drzave CEE so imele nizji obseg sklenjenih
poslov za 44,2% in mediteranske drzave za 43,7%.% IzboljSanje se pridakuje Sele leta
2011.

Slika 7.27: Delez lizinskih poslov v bruto investicijah v osnovna sredstva v odstotkih
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Opomba: V podatkih Leaseurope so zajete vse Clanice Evropske unije, razen Luksemburga, Irske,
Litve, Cipra in Malte; poleg &lanic EU tudi Norveska in Rusija, Svica in Srbija (zanju
podatki za leto 2008 $e niso na razpolago). Zaradi primerljivosti s podatki Leaseurope so
za investicije upoStevane bruto investicije v osnovna sredstva brez investicij v
stanovanjske zgradbe.
Vir: ZLPS, ZBS, SURS, Leaseurope

Negativni vplivi krize realnega sektorja so se na lizin§ko poslovanje mo¢no odrazili v letu
2009, kar se kaze v znizanju lizinskih poslov v bruto investicijah v osnovna sredstva (brez
investicij v stanovanjske zgradbe). Financiranje investicij brez stanovanjskih zgradb se je
po ve¢ letih rasti znizalo za visoke 11,3 odstotne tocke in se s 25,8% vrnilo na raven pred
letom 2006.

Neugodne gospodarske razmere so silile lizinska podjetja v racionalizacijo poslovnih
procesov. Placilna sposobnost se je ob pomanjkanju likvidnosti zagotavljala z optimalnim
pridobivanjem dolgoro¢nih finan¢nih virov in previdnim plasiranjem sredstev.

Zaradi tezav na strani poslovanja s komitenti se je znizala kakovost portfelja lizinskim
podjetjem. Ob realiziranem kreditnem tveganju je bila za poslovanje klju¢na tudi
pravocasna izterjava terjatev. Visoka zadolZenost komitentov, negotove gospodarske
razmere in drazji viri financiranja draZijo stroS$ke najemanja lizinskih poslov. V primeru
potro$niskih kreditov lahko znasa efektivna obrestna mera po Zakonu o potro$niskih
kreditih najve¢ 200% zadnje objavljene povprecne efektivne obrestne mere bank in
hranilnic.

51 Bolgarija 58%, Rorrvlunija 22,8%, Danska 15,1%, Slovaska 14,6%, Belgija 10,8%. ;
2 CEE: Bolgarija, Ceska, Estonija, Poljska, Slovaska in Slovenija. Mediteranske: Spanija,
Portugalska in Gréija.
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Slika 7.28: Stopnje rasti novoodobrenih lizinskih poslov in obsega stanj danih
banénih posojil nebanénim sektorjem v odstotkih (levo) in delez lizingkih
v ban¢nih posojilih v odstotkih (desno)
40 16
" 14,8 149 152
30 /\// 14 Slovenija 195 135
® Evroobmogje 130 ! 131
20 \/ 12
10
10 93
0
-10 8 les 72
6
20 —sLO - lizinski posli 44 46 45 a4 44 aa
30 | —EMU - lizingki posli 4
SLO - banéna posojila 2
-40 —EMU - ban¢na posojila
-50 0
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Opomba: V podatkih za obseg lizinskih poslov evroobmoc¢ja ni Luksemburga, Irske, Cipra in Malte.
Podatek za stopnjo rasti poslov evropskih lizinskih podjetij za leto 2009 je zacasen.
Vir: ZLPS, ZBS, Banka Slovenije, Leaseurope, ECB

Obseg lizinskih poslov je v Sloveniji za gospodarstvo pomembne;jsi kot v evroobmodju po
bo determinirana tudi z uspesnostjo poslovanja bank, s katerimi so v glavnem lastnisko
prepletena. Po podatkih zakljuénih racunov leta 2008 je bilo med vsemi obveznostmi
lizinskih podjetij 76% obveznosti do bank.

Lizinska podjetja, ki so v lasti bank, so imela manj tezav s pridobivanjem finan¢nih virov.
Vendar se bo ob morebitni potrditvi predlogov Evropske komisije za izboljSanje
odpornosti finan¢nega sistema tudi njim polozaj zaostril. Predvsem bi nanje vplivalo
predlagano izracunavanje likvidnostnega koli¢nika za pravne osebe in spremenjeni
MSREP, ki bi tudi vplivali na visino finanénega vzvoda.

Uspesnost slovenskih lizinskih podjetij

Ze v letu 2008, ko je lizinski sektor po obsegu prometa $e rastel, se je dobicek skoraj  Prepolovitev dobitka
prepolovil zaradi visoke konkurence, drazjih virov financiranja, zasegov pogodbenih  lizinskih podjetij v letu 2008.
predmetov in visjih stroskov oslabitev. Posledi¢no se je znizala za dobrih deset odstotnih

tock dobickonosnost kapitala na 9,3%. Stopnja rasti bilancne vsote se je s 15,3%

upocasnila.

Rast posojil domacih bank lizinskim podjetjem se je nadaljevala tudi v letu 2008. Z 2,8
mrd EUR je pomenila okoli 46% pasive lizingkih podjetij.>* Ker so se finanéne obveznosti
leta 2008 zvisale precej bolj kot kapital, se je poslabsalo razmerje med dolgom in
kapitalom. Delez posojil lizinskim podjetjem v celotnih banc¢nih posojilih nebanénim
sektorjem je znaSal slabe Stiri odstotke in ne pomeni prevelike sistemske groznje za
bancni sektor.

Tabela 7.8: Uspesnost lizinskih podjetij in viri financiranja

Stopnije rasti (v %)
2004 2005 2006 2007 2008 2004 2005 2006 2007 2008

Bilan¢na vsota (v mio EUR) 2.669 3.162 4.052 5.328 6.144 51,1 18,4 28,1 31,5 15,3
Kapital (v mio EUR) 177 212 287 318 324 46,2 19,5 35,5 10,7 1,9
Celotni dobi¢ek oziroma izguba (v mio EUR) 45 48 55 61 30 39,5 8,0 13,2 11,1 -50,7
ROA — donos na sredstva (v %) 2,0 1,7 1,5 1,3 0,5
ROE - donos na kapital (v %) 30,0 24,8 21,9 20,1 9,3
Finan¢ne in poslov ne obv eznosti (v mio EUR) 2.468 2.934 3.738 4.976 5.777 32,4 18,9 27,4 33,1 16,1
obv eznosti do bank in podjetij v sk. (v %) 81 83 94 94 96 49,1 20,7 44,5 34,3 18,0
obv eznosti do tujine (v %) 79 78 74 72 73 52,8 17,6 21,2 28,5 17,9
Obv eznosti do tujine/pasiva (v %) -72,9 -72,4 -68,5 -66,9 -68,4

Opomba: Podatki iz ratunovodskih izkazov vkljuCujejo vsa podjetja, ki so po SKD 2008 vkljucena
pod Dejavnost financ¢nega zakupa, Sifra dejavnosti K64.91 (SKD 2002: J65.21). Od leta
2006 naprej so zakljuéni rauni podjetij sestavljeni po novih Slovenskih rac¢unovodskih
standardih (SRS 2006).

Vir: AJPES

33V letu 2005 je delez znagal 15%, leta 2006 39%, leta 2007 43%.

POROCILO O FINANCNI STABILNOSTI 141



BANKA SLOVENIJE

EVROSISTEM

Prehod iz sistema Ziro
kliring BS v sistem kreditnih
placil malih vrednosti SEPA

interna kreditna placila.

Vrednost transakcij v
placilnem sistemu
TARGET?2-Slovenija se je
povecala tudi leta 2009.

8 FINANCNA INFRASTRUKTURA

Placilni sistemi ter sistemi kliringa in poravnave vrednostnih papirjev zagotavljajo
prenose denarnih sredstev in vrednostnih papirjev, njihovo varno in u¢inkovito delovanje
pa omogoca zanesljivo, pravocasno in stroskovno uc¢inkovito poravnavo finan¢nih terjatev
in obveznosti. Tako prispevajo k splosni stabilnosti in ucinkovitosti delovanja finan¢nih
sistemov, hkrati pa lahko zaradi svoje pomembnosti povzroijo sistemske Soke ali pa
postanejo kanal za njihov prenos.

8.1 Pladilni sistemi

Za financno stabilnost v Sloveniji je zaradi visoke vrednosti transakcij najpomembnejsi
placilni sistem TARGET2-Slovenija. Kot nacionalno komponento centraliziranega
vseevropskega sistema za posami¢no (bruto) poravnavo evrskih placil v realnem Casu
(TARGET?2) ga upravlja Banka Slovenije. Ker je TARGET?2 tehnolosko vzpostavljen kot
enotna skupna platforma Evrosistema, se tudi pregled sistema, zato da bi se zagotovilo
njegovo varno in u¢inkovito delovanje, izvaja centralizirano pod vodstvom ECB. Pregled
leta 2009 ni pokazal vecjih odstopanj od normalnega delovanja. Upravljavci enotne
skupne platforme so kot odziv na groznjo pandemije gripe sprejeli krizni nacrt ravnanja v
tem primeru.

Ob upostevanju velikega Stevila dnevno obdelanih transakcij je za finan¢no stabilnost
pomemben tudi plaéilni sistem SEPA interna kreditna placila (SEPA IKP), ki ga upravlja
Bankart d.o.o. Namenjen je obdelavi kreditnih pla¢il malih vrednosti (do 50.000 evrov),
skladnih s pravili enotnega obmodja placil v evrih (SEPA), po principih izracuna neto
terjatev oziroma neto obveznosti posameznega udeleZenca v sistemu nasproti drugim. Za
vse udelezence, razen za Banko Slovenije, je obvezno sodelovanje v Poravnalni jamstveni
shemi (PJS), ki je bila vzpostavljena za obvladovanje financnega tveganja (neznoznosti
poravnave obveznosti). Sistem SEPA IKP, ki je zacel delovati 4. marca 2009, je
nadomestil Ziro kliring Banke Slovenije, postopen prehod plagil v novi plaéilni sistem pa
je potekal od vzpostavitve sistema SEPA IKP do konca julija 2009.

Leta 2009 sta se v sistemu TARGET2-Slovenija vrednost in $tevilo transakcij povecala, v
sistemu SEPA IKP (skupaj s plagili v Ziro kliringu) pa upadla. Skupna vrednost transakcij
v sistemu TARGET2-Slovenija oziroma SEPA IKP je leta 2009 dosegla 14,5-kratnik
oziroma 1,3-kratnik BDP Slovenije.

Tabela 8.1: Vrednost in Stevilo transakceij sistemov BPRC/TARGET/TARGET2* ter
Ziro kliring/SEPA IKP

Leto Medletne stopnje rasti (v %)
2005 2006 2007 2008 2009 2005 2006 2007 2008 2009

BPRC/TARGET/TARGET2!
Vrednost (v mrd EUR)
Stevilo transakcij (mio)
Ziro kliring/SEPA IKP
Vrednost (v mrd EUR)
Stevilo transakcij (mio)

2616 317,6  364,7 410,4  507,6 28,0 21,4 14,8 12,5 23,7

1,40 1,57 0,73 0,66 0,67 2,4 11,6 -63,5 -9,6 1,2
21,0 22,9 45,7 49,1 44,9 3,8 9,3 99,3 7,5 -8,6
49,42 52,11 53,62 55,91 55,13 1,7 5,4 2,9 4,3 -1,4

142

Opomba: ! Transakcije med udelezenci sistema TARGET2-Slovenija (domaca plagila)
Vir: Banka Slovenije

Sistem TARGET2-Slovenija omogo¢a poravnavo transakcij med udelezenci sistema
TARGET2-Slovenija ter ¢ezmejne transakcije z udelezenci sistema TARGET2 zunaj
Slovenije. Stevilo in vrednost slednjih sta relativno majhna, kar omejuje moznost
¢ezmejnega prenosa tveganj. Leta 2009 je bilo v sistemu TARGET2-Slovenija v
povpredju meseéno poravnanih 55.600 transakcij v skupni vrednosti 42,30 mrd EUR.
Hkrati so udelezenci sistema TARGET2-Slovenija v povpre¢ju iz sistema TARGET2
(torej od udelezencev zunaj Slovenije) mesecno prejeli 14.300 prilivnih ¢ezmejnih placil v
skupni vrednosti 5,28 mrd EUR, vanj pa poslali povpre¢no 9.770 placil mese¢no v skupni
vrednosti 5,33 mrd EUR. Target2-Slovenija je leta 2009 s 100-odstotno razpolozljivostjo
udelezencem zagotavljala nemoteno uporabo instrumentov Evrosistema, ki so blazili

% Ob uvedbi evra 1. januarja 2007 je bil sistem Banke Slovenije za bruto poravnave tolarskih placil
velikih vrednosti v realnem ¢asu (BPRC) nadomescen s placilnim sistemom TARGET, prehod v
sistem TARGET?2, ki je naslednik sistema TARGET, pa je bil izveden novembra 2007.
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ucinke finanéne krize. Dejstvo, da bi realizacija operativnih tveganj v sistemu pomenila
moteno delovanje Evrosistema in hkrati moc¢no povecala izpostavljenost bank
likvidnostnemu tveganju, dokazuje pomembnost ustreznega upravljanja tveganj v sistemu.

Slika 8.1: TARGET2-Slovenija: domaca in ¢ezmejna placila, vrednosti (v mrd EUR)
ter Stevilo (v tiso¢ih, desno)
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Vir: Banka Slovenije

V sistemih Ziro kliring in SEPA IKP skupaj je bilo leta 2009 v povpredju meseéno
obdelanih 4,59 mio transakcij v skupni vrednosti 3,74 mrd EUR, povpre¢na mesec¢na neto
vrednost poravnanih transakcij pa je znaSala 0,88 mrd EUR. S tem je stopnja pobota
dosegla 76,6% (za poravnavo bruto vrednosti placil je bila potrebna likvidnost v viSini
23,4% njihove bruto vrednosti). Delez neto denarnega toka v bruto vrednosti transakcij se
je v obdobju marec—maj 2009 zaradi soobstoja dveh alternativnih sistemov in razli¢ne
intenzivnosti prenosa plagil posameznih udeleZencev iz sistema Ziro kliringa v sistem
SEPA IKP bistveno povecal.

Slika 8.2: Ziro kliring in SEPA TKP (skupaj): vrednost (v mrd EUR, levo) in $tevilo
(v mio, desno)
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Vir: Banka Slovenije

Poravnalna jamstvena shema, ki je namenjena obvladovanju finan¢nih tveganj v primeru
nelikvidnosti udeleZenca, tudi leta 2009 ni bila aktivirana. Na podro¢ju obvladovanja
operativnih tveganj je Ziro kliring (do prenehanja delovanja) zagotavljal 100-odstotno,
sistem SEPA IKP pa (od zacetka delovanja marca 2009 naprej) 99,85-odstotno
razpolozljivost.

V sistemu TARGET2-Slovenija se je koncentracija, merjena s Herfindahl- Izpostavljenost sistema
Hirschmanovim indeksom, v primerjavi z letom 2008 malenkostno povecala, delez =~ TARGET2-Slovenija
najvecjih petih udelezencev v sistemu po Stevilu transakcij pa se ni spremenil. V sistemu  sistemskemu tveganju se ni
SEPA IKP (upostevajo¢ tudi Ziro kliring) se je koncentracija rahlo zmanjiala. Delez  bistveno spremenila.
najvecjih petih udelezencev se je v primerjavi z letom 2008 zmanjsal za 1,5 odstotne

tocke.
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Slika 8.3: Koncentracija $tevila transakcij v sistemih BPRC/TARGET/TARGET? in
Ziro kliring/SEPA IKP — Herfindahl-Hirschmanov indeks (HHI; levo) in
odstotni delez §tevila transakcij petih najvecjih udelezencev glede na
skupno Stevilo transakcij (desno), brez Banke Slovenije
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8.2 Sistemi kliringa in poravnave vrednostnih papirjev

Storitve kliringa in poravnave vrednostnih papirjev v Sloveniji zagotavlja Centralna
klirinsko depotna druzba d.d. (KDD), ki upravlja poravnalne sisteme za poravnavo
poslov, sklenjenih na Ljubljanski borzi, in za poravnavo poslov, sklenjenih zunaj
organiziranega trga. Upravljanje temelji na nacelih poravnave proti so¢asnemu placilu in
poravnave brez socasnega placila. Slednjega Banka Slovenije uporablja za potrebe
zavarovanja kreditnih operacij Evrosistema. Na podlagi dolocil Statuta Evropskega
sistema centralnih bank morajo biti vse kreditne operacije centralnih bank Evrosistema
polno zavarovane s primernim finanénim premozenjem. To vkljucuje vrednostne papirje,
ki so vknjizeni in poravnani v sistemih poravnave vrednostnih papitjev, ki so usklajeni z
zahtevami Evrosistema. Svet ECB je avgusta 2009 potrdil ustreznost KDD kot
upravljavca poravnalnega sistema za poravnavo vrednostnih papirjev po nacelu poravnave
brez soCasnega pladila v okviru ocene ustreznosti sistemov poravnave vrednostnih
papirjev v evroobmocju. Mesec prej pa je Svet ECB v okviru ad hoc ocene potrdil tudi
ustreznost povezav KDD s tujima sistemoma poravnave vrednostnih papirjev v
upravljanju Clearstream Banking Frankfurt in Clearstream Banking Luxembourg. Obe
oceni odrazata ustreznost obvladovanja poravnalnih in operativnih tveganj v KDD z
vidika zahtev in potreb centralnih bank Evrosistema.

Pomen obvladovanja tveganj v poravnalnih sistemih se je dodatno okrepil zaradi velikega
povecanja uporabe primernih vrednostnih papirjev, vknjizenih v KDD, za zavarovanje
kreditnih operacij centralnih bank Evrosistema. Slovenske banke in hranilnice so v
finan¢no zavarovanje leta 2009 povprecno mese¢no skupaj predlozile 2.135 mio EUR
primernih domacih vrednostnih papirjev, kar je 86,8% vec¢ kot leta 2008. Njihova
vrednost je mocno naraSc¢ala do junija 2009, nato pa se stabilizirala in ob koncu leta
znasala 2.369 mio EUR. V manjSem obsegu se je leta 2009 z uporabo korespondenénega
centralnobanénega modela (ta za zavarovanje kreditnih operacij Evrosistema omogoca
uporabo Cezmejnega finannega premozenja) povecal interes tujih bank za uporabo
vrednostnih papirjev, vknjizenih v KDD. Povpreéna mese¢na vrednost slovenskih
vrednostnih papirjev, uporabljenih za zavarovanje kreditnih operacij drugih centralnih
bank Evrosistema, se je leta 2009 povecala za 13,8% in dosegla 77 mio EUR.
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1. Medsektorske finan¢ne terjatve in obveznosti

Tabela 1.1 Medsektorske finanéne obveznosti in terjatve sektorjev slovenskega gospodarstva ob koncu leta 2009 v
odstotkih BDP
(v % BDP) Terjatve
Domaci sektorji Tujina Skupaj
Obv eznosti Podjetja Fin. sektor Drzava Gospodinjstva Skupaj obv eznosti
Podjetja 73,8 79,0 22,3 31,7 206,8 43,5 250,2
gotovina in vloge 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
vr. papirji, razen delnic 0,3 1,5 0,1 0,1 2,0 0,8
posojila 10,3 69,1 0,4 2,5 82,3 13,5
lastniski kapital 38,8 6,8 17,2 24,1 87,0 17,3
zav ar.-teh. rezerv acije 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
drugo 24,4 1,6 4,6 4,8 35,5 11,8
Finanéni sektor 18,5 40,6 20,3 61,9 141,3 75,9 217,2
gotovina in vioge 11,0 15,0 12,4 42,9 81,4 25,0
vr. papirji, razen delnic 0,4 5,1 0,3 0,2 6,0 6,4
posojila 0,7 14,1 0,0 0,2 15,0 38,1
lastniski kapital 4,3 5,5 6,5 7,3 23,6 5,9
zav ar.-teh. rezervacije 1,3 0,7 0,0 10,9 12,9 0,3
drugo 0,8 0,2 1,0 0,4 2,4 0,3
Drzava 5,1 17,0 15,6 2,1 39,7 20,5 60,3
gotovina in vloge 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,0
vr. papirji, razen delnic 0,2 14,1 0,4 1,0 15,8 18,9
posojila 0,2 2,5 8,9 0,0 11,6 0,4
lastniski kapital 0,0 0,0 4,4 0,0 4,4 0,0
zav ar.-teh. rezerv acije 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
drugo 4,7 0,4 1,9 1,0 7,9 1,2
Gospodinjstva 3,9 28,9 1,0 0,0 33,8 0,0 33,8
gotovina in vioge 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
vr. papirji, razen delnic 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
posojila 1,2 28,0 0,4 0,0 29,5 0,0
lastniski kapital 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
zav ar.-teh. rezerv acije 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
drugo 2,7 0,9 0,6 0,0 4,3 0,0
Skupaj 101,4 165,4 59,1 95,7 421,6 140,0 561,6
gotovina in vloge 11,0 15,0 12,4 43,1 81,5 25,0
vr. papirji, razen delnic 0,9 20,8 0,8 1,3 23,8 26,1
posojila 12,3 113,6 9,7 2,7 138,3 52,1
lastniski kapital 43,1 12,3 28,1 31,4 114,9 23,2
zav ar.-teh. rezerv acije 1,3 0,7 0,0 10,9 12,9 0,3
drugo 32,7 3,1 8,1 6,3 50,1 13,3
Tujina 29,6 53,9 1,5 18,4 103,4 103,4
gotovina in vloge 0,5 9,7 0,0 16,7
vr. papirji, razen delnic 0,2 26,3 0,4 0,1
posojila 4,6 10,3 0,0 0,0
lastniski kapital 10,3 6,9 0,8 1,3
zav ar.-teh. rezerv acije 0,0 0,1 0,0 0,3
drugo 13,9 0,6 0,3 0,0
Skupaj terjatve 130,9 219,3 60,7 114,1 525,0 140,0 665,0

Opomba: Tabela temelji na finan¢nih racunih, ki jih sestavlja Banka Slovenije. Nekonsolidirani podatki so preurejeni v obliko matrike
za prikaz osnovnih medsebojnih finan¢nih povezav med domacimi sektorji in sektorjem tujina.
Vir: Banka Slovenije
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Tabela 1.2 Medsektorske finanéne obveznosti in terjatve sektorjev slovenskega gospodarstva ob koncu leta 2008 v
odstotkih BDP
(v % BDP) Terjatve
Domaci sektorji Tujina Skupaj
Obv eznosti Podjetja Fin. sektor Drzava Gospodinjstva Skupaj obv eznosti
Podjetja 70,0 73,0 21,0 28,1 192,1 42,1 234,2
gotovina in vioge 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
v r. papirji, razen delnic 0,2 1,4 0,1 0,1 1,8 0,1
posoijila 9,1 64,2 0,8 2,3 76,4 13,4
lastniski kapital 36,7 6,3 15,7 21,3 80,0 16,1
zav ar.-teh. rezerv acije 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
drugo 24,0 1,0 4,4 4,4 33,8 12,5
Financ¢ni sektor 17,6 30,8 12,0 53,6 114,0 75,3 189,3
gotovina in vloge 10,1 10,6 6,1 38,2 64,9 27,5
vr. papirji, razen delnic 0,5 3,4 0,3 0,1 4,2 1,7
posojila 0,8 11,5 0,0 0,1 12,4 40,0
lastniski kapital 4,4 4,6 4,7 5,8 19,5 5,6
zav ar.-teh. rezerv acije 1,1 0,6 0,0 8,9 10,6 0,2
drugo 0,8 0,3 0,9 0,4 2,4 0,2
Drzava 5,5 11,2 11,1 2,0 29,9 11,1 41,0
gotovina in vioge 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,0
vr. papirji, razen delnic 0,2 9,1 0,4 0,9 10,7 9,5
posoijila 0,2 1,7 3,1 0,0 5,1 0,5
lastniski kapital 0,0 0,0 5,2 0,0 5,2 0,0
zav ar.-teh. rezerv acije 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
drugo 5,2 0,4 2,3 0,9 8,8 1,1
Gospodinjstva 3,6 25,6 0,9 0,0 30,1 0,0 30,2
gotovina in vioge 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
vr. papirji, razen delnic 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
posojila 0,9 24,8 0,4 0,0 26,1 0,0
lastniski kapital 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
zav ar.-teh. rezerv acije 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
drugo 2,7 0,8 0,5 0,0 4,0 0,0
Skupaj 96,7 140,7 45,0 83,7 366,1 128,5 494,6
gotovina in vioge 10,1 10,6 6,1 38,3 65,0 27,5
v r. papirji, razen delnic 0,9 13,9 0,8 1,2 16,8 11,3
posojila 11,0 102,2 4,4 2,4 120,0 53,9
lastniski kapital 41,1 10,9 25,6 27,1 104,8 21,8
zav ar.-teh. rezerv acije 1,1 0,6 0,0 8,9 10,6 0,2
drugo 32,6 2,5 8,1 5,8 49,0 13,9
Tujina 27,3 50,7 1,5 15,6 95,2 95,2
gotovina in vioge 0,4 9,9 0,0 14,4 24,7
vr. papirji, razen delnic 0,1 24,9 0,5 0,1 25,7
posojila 3,7 9,4 0,0 0,0 13,1
lastniski kapital 8,8 5,7 0,6 0,9 16,1
zav ar.-teh. rezerv acije 0,0 0,1 0,0 0,3 0,4
drugo 14,2 0,6 0,4 0,0 15,2
Skupaj terjatve 124,0 191,4 46,5 99,3 461,3 128,5 589,7

Opomba:

Vir:
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Tabela 1.3 Medsektorske finanéne obveznosti in terjatve sektorjev slovenskega gospodarstva ob koncu leta 2007 v
odstotkih BDP
(v % BDP) Terjatve
Domaci sektoriji Tujina Skupaj
Obv eznosti Podjetja Fin. sektor Drzava Gospodinjstva Skupaj obv eznosti
Podjetja 76,3 72,0 31,1 33,2 212,7 41,8 254,5
gotovina in vioge 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
vr. papirji, razen delnic 0,3 1,1 0,1 0,1 1,6 0,1
posojila 7,4 57,8 0,8 2,3 68,4 10,8
lastniski kapital 43,7 11,8 25,5 26,4 107,4 17,9
zav ar.-teh. rezerv acije 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
drugo 24,9 1,3 4,6 4,4 35,2 13,0
Financni sektor 19,8 26,2 14,1 57,4 117,4 73,1 190,5
gotovina in vloge 10,8 7.1 5,7 36,8 60,4 28,3
Vr. papirji, razen delnic 0,6 3,0 0,4 0,1 4,1 1,2
posojila 0,6 8,7 0,0 0,1 9,4 37,8
lastniski kapital 5,8 6,6 6,5 10,9 29,7 5,4
zav ar.-teh. rezerv acije 1,1 0,5 0,1 8,9 10,6 0,2
drugo 1,0 0,3 1,4 0,5 3,1 0,3
Drzava 5,8 12,7 17,3 1,9 37,7 9,5 47,3
gotovina in vloge 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,0
vr. papirji, razen delnic 0,3 10,6 0,5 1,0 12,4 8,2
posojila 0,6 1,6 3,5 0,0 57 0,6
lastniski kapital 0,0 0,0 10,3 0,0 10,3 0,0
zav ar.-teh. rezervacije 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
drugo 4,9 0,5 3,0 0,8 9,2 0,8
Gospodinjstva 3,8 24,5 0,8 0,0 29,1 0,0 29,1
gotovina in vioge 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
vr. papirji, razen delnic 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
posojila 1,1 23,6 0,2 0,0 24,9 0,0
lastniski kapital 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
zav ar.-teh. rezerv acije 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
drugo 2,7 0,9 0,6 0,0 4.1 0,0
Skupaj 105,8 135,3 63,3 92,5 396,9 124,5 521,4
gotovina in vloge 10,8 7.1 5,7 37,0 60,5 28,3
Vr. papirji, razen delnic 1,2 14,7 1,0 1,3 18,2 9,4
posojila 9,7 91,7 4,6 2,5 108,4 49,2
lastniski kapital 49,5 18,3 42,3 37,3 147,5 23,3
zav ar.-teh. rezerv acije 1,1 0,5 0,1 8,9 10,6 0,2
drugo 33,4 2,9 9,6 57 51,7 14,1
Tujina 26,3 59,1 1,6 15,8 102,8 102,8
gotovina in vloge 0,6 13,8 0,0 12,7 271
vr. papirji, razen delnic 0,2 27,0 0,5 0,2 27,9
posojila 3,4 8,1 0,0 0,0 11,5
lastniski kapital 7,9 8,9 0,7 2,6 20,1
zav ar.-teh. rezerv acije 0,0 0,1 0,0 0,3 0,3
drugo 14,2 1,2 0,4 0,0 15,8
Skupaj terjatve 132,0 194,4 64,9 108,4 499,7 124,5 624,2

Opomba: Tabela temelji na finan¢nih racunih, ki jih sestavlja Banka Slovenije. Nekonsolidirani podatki so preurejeni v obliko matrike
za prikaz osnovnih medsebojnih finanénih povezav med domacimi sektorji in sektorjem tujina.
Vir: Banka Slovenije
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2. Financni sistem
Tabela 2.1 Struktura finan¢nega sistema
Bil. vsota (v mio EUR) Struktura (v %) Delezv BDP (v %) St. institucij

2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009
Denarne fin. institucije’ 47.948 51.824 76,3 76,4 129,1 148,5 24 25
banke 47.628 51.427 75,8 75,8 128,3 147,4 21 22
banke v zasebni lasti 38.484 40.885 61,2 60,3 103,6 117,2 - -
domacdi 18.908 20.622 30,1 30,4 50,9 59,1 - -
tuji 19.575 20.262 31,1 29,9 52,7 58,1 - -
banke v drzavni lasti 9.145 10.543 14,5 15,5 24,6 30,2 - -
hranilnice 397 397 0,6 0,6 1,1 1,1 3 3
Nedenarne fin. institucije 14.925 16.030 23,7 23,6 40,2 45,9 - -
zav arov alnice? 5.151 5.680 8,2 8,4 13,9 16,3 17 17
pokojninski skladi® 1.041 1.296 1,7 1,9 2,8 3,7 10 10
inv esticijski skladi 1.912 2.234 3,0 3,3 5,1 6,4 131 132
lizinska podjetja* 5 6.144 6.144 9,8 9,1 16,5 17,6 22 21
BPH, DZU in drugi® 676 676 1,1 1,0 1,8 1,9 - -
Skupaj 62.872 67.854 100,0 100,0 169,3 194,5 - -

Opombe: Podatki za finan¢ne institucije, ki niso banke, zavarovalnice, pokojninske druzbe ali pokojninski in investicijski skladi, so na
podlagi Sifranta SKD 2008 pridobljeni iz AJPES-ove baze zaklju¢nih racunov.
' Denarne finanéne institucije ne vkljucujejo centralne banke. * Bilan&na vsota pozavarovalnic po podatkih za konec tretjega
Eetrtletja 2009. * Med pokojninskimi skladi je upostevan tudi Prvi pokojninski sklad. * Upotevana so tista lizinska podjetja,
ki jih spremlja Odbor za lizing ZBS. ® Bilanéna vsota po podatkih za konec leta 2008.

Vir: Banka Slovenije, AZN, ATVP, AJPES, ZBS

Tabela 2.2 Trzna koncentracija posameznih vrst finan¢nih institucij
Banke Zav arov alnice Pokojninski skladi Investicijski skladi LizinSka podjetja
2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009
HHI vse druzbe 1.265 1.250 2.389 2.302 2.052 2.119 555 492 1.903 1.680
pet najv ecjih druzb 1.121 1.034 2.329 2.233 2.042 2.109 464 403 1.801 1.600
Delez (v %) pet najvegjih druzb 59 54 77 75 94 94 42 40 72 75
prva najvecja 30 30 45 44 29 32 14 15 39 33

Opomba: Herfindahl-Hirschmanov indeks (HHI) je izracunan glede na bilan¢no vsoto, razen za lizinska podjetja, kjer je bil obseg
sklenjenih poslov osnova za izraGun. Med pokojninske sklade ni vkljuéen Prvi pokojninski sklad, ker gre za zaprti
pokojninski sklad, ki ne predvideva dodatnih vplacil.

Vir: Banka Slovenije, AZN, ATVP, AJPES, ZBS
Tabela 2.3 Finan¢ni kazalniki posameznih vrst finan¢nih institucij
2004 2005 2006 2007 2008 2009
Dobi¢ek pred obdav ¢itvijo (v mio EUR)

Banke 234,2 261,2 393,7 514,2 306,3 160,8
Zav arov alnice in pozav arov alnici' 22,7 47,2 67,8 117,5 -2,8 19,7
Lizinska podjetja 44,7 48,3 54,6 60,7 29,9
Druzbe za uprav ljanje 16,6 18,1 17,1 34,6 21,3

ROA (v %)
Banke 1,06 1,00 1,25 1,36 0,68 0,32
Zav arov alnice in pozav arov alnici' 0,79 1,45 1,74 2,63 -0,06 0,36
Lizinska podjetja 2,07 1,66 1,51 1,29 0,52
Druzbe za uprav ljanje 25,86 14,01 11,64 15,98 9,83

ROE (v %)
Banke 12,72 12,72 15,07 16,29 8,14 3,85
Zav arov alnice in pozav arov alnici’ 4,53 8,66 9,69 12,90 -0,28 2,05
Lizinska podjetja 29,72 24,83 21,92 20,07 9,33
Druzbe za uprav ljanje 37,39 20,24 16,74 23,01 15,15

Opomba: ' Pri zavarovalnicah in pozavarovalnicah je upostevan &isti poslovni izid obratunskega obdobja (dobigek po davkih). Za leto
2009 so za pozavarovalnici upostevani podatki do tretjega Cetrtletja 2009.
Vir: Banka Slovenije, AZN, AJPES
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Tabela 2.4

knjigovodski vrednosti v odstotkih

Neposredna lastniska struktura slovenskega finanénega sistema — vrednotenje delnic po trzni oziroma

Lastnis$ka struktura (v %)
IZDAJATELJI Banke Drugi Zav arov alnice Podjetja Skupaj
finanéni in

IMETNIKI posredniki  pokojninski skladi

2005
Nefinanéna podjetja 24 30 14 31 29
Banke 8 7 3 4
Drugi finanéni posredniki 9 1 11 10
Zav arov alnice in pokojninski skladi 8 10 1 2
Drzava 23 8 54 23 23
Prebiv alstvo 2 34 1 17 16
Tujina 36 2 10 11 13
Drugo 2 2 0 3 2
Skupaj 100 100 100 100 100

2006
Nefinanéna podjetja 24 29 16 29 28
Banke 10 5 5
Drugi finan¢ni posredniki 15 1 8
Zav arov alnice in pokojninski skladi 6 9 2 3
Drzava 20 7 56 25 24
Prebiv alstvo 2 30 4 18 16
Tujina 39 1 8 11 15
Drugo 1 2 1 3 2
Skupaj 100 100 100 100 100

2007
Nefinanéna podjetja 17 33 22 32 30
Banke 8 6 2 3
Drugi finanéni posredniki 16 10 9
Zav arov alnice in pokojninski skladi 7 9 2 2
Drzava 26 1 47 24 23
Prebiv alstvo 8 32 19 18
Tujina 34 2 11 13
Drugo 1 2 1 1 1
Skupaj 100 100 100 100 100

2008
Nefinan¢na podjetja 24 31 19 39 35
Banke 1 3 4
Drugi finanéni posredniki 19 4 8 8
Zav arov alnice in pokojninski skladi 15 1 3
Drzava 21 1 31 19 19
Prebivalstvo 3 25 5 15 13
Tujina 38 13 15 13 17
Drugo 0 3 0 1 1
Skupaj 100 100 100 100 100

2010
Nefinanéna podjetja 21 27 19 38 33
Banke 6 10 5
Drugi finanéni posredniki 20 4 7
Zav arov alnice in pokojninski skladi 5 11 2 3
Drzava 25 1 36 20 21
Prebiv alstvo 3 27 6 16 14
Tujina 37 12 13 12 17
Drugo 0 1 1 1 1
Skupaj 100 100 100 100 100
Vir: KDD, lastni prerac¢uni
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3. Banc¢ni sektor
Tabela 3.1 Bilanca stanja ban¢nega sektorja v mio EUR ter stopnje rasti v odstotkih
(v mio EUR) Stopnje rasti (v %)
2005 2006 2007 2008 2009 2005 2006 2007 2008 2009
AKTIVA 29.287 33.868 42.343 47.628 51.427 23,6 15,6 25,0 12,5 8,0
1) Denar 599 1.057 604 1.243 1.454 1,9 76,3 -42,9 105,9 17,0
2) Posojila bankam (vkljuéno z BS/Ev rosist.) 2.872 3.067 4.072 4.031 5.694 35,6 6,8 32,8 -1,0 41,2
3) Posojila nebanénemu sektorju 16.149 20.414 28.302 33.530 33.744 26,1 26,4 38,6 18,5 0,6
3.1 Valutno
v domaci valuti 8.757 9.095 26.669 31.506 32.110 4,9 3,9 193,2 18,1 1,9
v tuji valuti 7.392  11.320 1.633 2.024 1.634 65,7 53,1 -85,6 23,9 -19,3
3.2 Po ro¢nosti
kratkoro¢ni 5.219 6.821 9.893 12.515 10.597 19,5 30,7 45,0 26,5 -15,3
dolgoro¢ni 10.931 13.593 18.409 21.015 23.147 29,5 24,4 35,4 14,2 10,1
3.3 Sektorsko
gospodarstv o 9.908 12.364 17.039 20.245 20.006 22,5 24,8 37,8 18,8 -1,2
gospodinjstva 4.078 5.060 6.429 7.386 7.886 28,0 241 27,1 14,9 6,8
drzava 665 574 465 506 735 11,6 -13,8 -18,9 8,9 45,1
drugi 1.498 2.417 4.369 5.392 5.118 59,4 61,3 80,7 23,4 -5,1
4) Finan¢na sredstv a/v rednostni papirji 8.243 7.719 7.459 7.093 8.547 19,4 -6,4 -3,4 -4,9 20,5
4.1 Valutno
v domaci valuti 5.406 5.014 6.506 6.232 7.419 36,4 -7,2 29,7 -4,2 19,0
v tuji valuti 2.254 2.006 56 21 10 -11,5 -11,0 -97,2 -63,0 -49,7
4.2 Po ro¢nosti
kratkoro&ni 3.595 2.101 1.192 1.107 1.869 7.8 -41,6 -43,3 7,2 68,8
dolgorogni 4.064  4.919 5.369 5.146 5.560 28,1 21,1 9,1 -4,2 8,0
4.3 Sektorsko
drzava 2.706 2.718 4.283 4.079 5.094 7.9 0,5 57,5 -4,8 24,9
Banka Slov enije 3.501 1.789 0 0 0 9,5 -48,9
drugi 2.037 3.211 3.176 3.014 3.453 70,0 57,7 -1,1 -5,1 14,6
5) Kapitalske nalozbe 356 427 615 627 696 11,6 19,9 43,9 2,0 11,0
6) Drugo 931 1.006 1.031 917 964 -2,2 8,0 2,5 -11,1 51
PASIVA 29.287 33.868 42.343 47.628 51.427 23,6 15,6 25,0 12,5 8,0
1) Obv eznosti do bank (vkljuéno z BS/Evrosist.) 8.397 10.797 16.086 19.372 17.870 80,0 28,6 49,0 20,4 -7,8
tujin 7.892 10.112 14.410 16.091 12.878 86,4 28,1 42,5 1,7 -20,0
2) Vloge nebanénega sektorja 16.018 17.507 19.381 20.612 23.554 8,8 9,3 10,7 6,4 14,3
2.1 Valutno
v domaci valuti 10.716  11.653 18.848 20.127 23.103 11,4 8,7 61,7 6,8 14,8
v tuji valuti 5.300 5.853 532 485 450 4,1 10,4 -90,9 -8,9 7,2
2.2 Po ro¢nosti
kratkoro&ni 14.017 15.341 17.626 18.151 18.217 10,9 9,4 14,9 3,0 0,4
dolgoroéni 1.999 2.165 1.754 2.461 5.337 -3,5 8,3 -19,0 40,3 116,8
2.3 Sektorsko
gospodarstv o 4.340 4.787 4.819 4.770 4.934 11,6 10,3 0,7 -1,0 3,4
gospodinjstva 10.545 11.322 12.370 13.513 14.092 6,0 7,4 9,3 9,2 4,3
drzava 867 1.114 1.510 1.857 3.990 53,4 28,5 35,6 22,9 114,9
drugi 266 285 681 472 537 -15,6 6,9 139,0 -30,7 13,8
3) Vrednostni papirji 992 976 963 1.259 3.435 57 -1,6 -1,3 30,6 172,9
3.1 Valutno
v domaci valuti 973 969 962 1.259 3.435 55 -0,4 -0,7 30,8 172,9
v tuji valuti 19 7 1 0 0 17,6 -63,9 -85,1 -95,1 -100,0
3.2 Po ro¢nosti
kratkorogni 21 8 11 108 8 73,3 -63,0 49,4 845,6 -92,7
dolgoro¢ni 971 968 952 1.151 3.427 12,8 -0,3 -1,7 20,9 197,8
4) Rezerv acije 180 184 208 176 173 -64,1 2,2 12,6 -15,4 -1,3
5) Podrejeni dolg 709 993 1.470 1.597 1.550 18,4 40,0 48,1 8,6 -2,9
6) Kapital 2.486 2.841 3.556 3.996 4.295 29,6 14,3 25,2 12,4 7,5
7) Drugo 505 570 680 617 551 42,7 12,8 19,3 -9,3 -10,7

Opombi: Preracun v EUR po tecaju zamenjave.
Za leta 2006, 2007, 2008 in 2009 so upostevani podatki porocani v skladu z MSRP, za leto 2005 pa so podatki prikazani na
podlagi ocenjenih vrednosti v skladu z MSRP.

Vir: Banka Slovenije
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Tabela 3.2

Bilanca stanja ban¢nega sektorja — delezi v bilan¢ni vsoti in delezi v BDP v odstotkih

Delez v bilan¢ni vsoti (v %)

Delez v BDP (v %)

2005 2006 2007 2008 2009 2005 2006 2007 2008 2009
AKTIVA 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 102,0 109,2 122,5 128,3 147,4
1) Denar 2,0 3,1 1,4 2,6 2,8 2,1 3,4 1,7 3,3 4,2
2) Posojila bankam (vkljuéno z BS/Evrosist.) 9,8 9,1 9,6 8,5 11,1 10,0 9,9 11,8 10,9 16,3
3) Posojila nebanénemu sektorju 55,1 60,3 66,8 70,4 65,6 56,3 65,8 81,9 90,3 96,7
3.1 Valutno
v domagdi valuti 29,9 26,9 63,0 66,1 62,4 30,5 29,3 77,1 84,8 92,0
v tuji valuti 25,2 33,4 3,9 4,2 3,2 25,8 36,5 4,7 5,4 4,7
3.2 Po ro¢nosti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
kratkoro&ni 17,8 20,1 23,4 26,3 20,6 18,2 22,0 28,6 33,7 30,4
dolgorogni 37,3 40,1 43,5 44,1 45,0 38,1 43,8 53,3 56,6 66,3
3.3 Sektorsko
gospodarstv o 33,8 36,5 40,2 42,5 38,9 34,5 39,9 49,3 54,5 57,3
gospodinjstva 13,9 14,9 15,2 15,5 15,3 14,2 16,3 18,6 19,9 22,6
drzava 2,3 1,7 1,1 1,1 1,4 2,3 1,9 1,3 1,4 2,1
drugi 5,1 7,1 10,3 11,3 10,0 5,2 7,8 12,6 14,5 14,7
4) Fin. sredstva/vredn. papirji 28,1 22,8 17,6 14,9 16,6 28,7 24,9 21,6 19,1 24,5
4.1 Valutno
v domagdi valuti 18,5 14,8 15,4 13,1 14,4 18,8 16,2 18,8 16,8 21,3
v tuji valuti 7,7 5,9 0,1 0,0 0,0 7,9 6,5 0,2 0,1 0,0
4.2 Po ro¢nosti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
kratkoro&ni 12,3 6,2 2,8 2,3 3,6 12,5 6,8 3,4 3,0 5,4
dolgoroéni 13,9 14,5 12,7 10,8 10,8 14,2 15,9 15,5 13,9 15,9
4.3 Sektorsko
drzava 9,2 8,0 10,1 8,6 9,9 9,4 8,8 12,4 11,0 14,6
Banka Slov enije 12,0 5,3 0,0 0,0 0,0 12,2 5,8 0,0 0,0 0,0
drugi 7,0 9,5 7,5 6,3 6,7 7,1 10,4 9,2 8,1 9,9
5) Kapitalske nalozbe 1,2 1,3 1,5 1,3 1,4 1,2 1,4 1,8 1,7 2,0
6) Drugo 3,2 3,0 2,4 1,9 1,9 3,2 3,2 3,0 2,5 2,8
PASIVA 100 100 100 100 100 102,0 109,2 122,5 128,3 147,4
1) Obv eznosti do bank (vkljuéno z BS/Evrosist.) 28,7 31,9 38,0 40,7 34,7 29,3 34,8 46,5 52,2 51,2
— tujih 26,9 29,9 34,0 33,8 25,0 27,5 32,6 41,7 43,3 36,9
2) Vloge nebanénega sektorja 54,7 51,7 45,8 43,3 45,8 55,8 56,5 56,1 55,5 67,5
2.1 Valutno
v domagdi valuti 36,6 34,4 44,5 42,3 44,9 37,3 37,6 54,5 54,2 66,2
v tuji valuti 18,1 17,3 1,3 1,0 0,9 18,5 18,9 1,5 1,3 1,3
2.2 Po ro¢nosti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
kratkoro&ni 47,9 45,3 41,6 38,1 35,4 48,8 49,5 51,0 48,9 52,2
dolgorogni 6,8 6,4 4,1 52 10,4 7,0 7,0 5,1 6,6 15,3
2.3 Sektorsko
gospodarstv o 14,8 14,1 11,4 10,0 9,6 15,1 15,4 13,9 12,8 14,1
gospodinjstva 36,0 33,4 29,2 28,4 27,4 36,7 36,5 35,8 36,4 40,4
drzava 3,0 3,3 3,6 3,9 7,8 3,0 3,6 4,4 5,0 11,4
drugi 0,9 0,8 1,6 1,0 1,0 0,9 0,9 2,0 1,3 1,5
3) Vrednostni papirji 3,4 2,9 2,3 2,6 6,7 3,5 3,1 2,8 3,4 9,8
3.1 Valutno
v domagdi valuti 3,3 2,9 2,3 2,6 6,7 3,4 3,1 2,8 3,4 9,8
v tuji valuti 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
3.2 Po ro¢nosti
kratkoro&ni 0,1 0,0 0,0 0,2 0,0 0,1 0,0 0,0 0,3 0,0
dolgorogni 3,3 2,9 2,2 2,4 6,7 3,4 3,1 2,8 3,1 9,8
4) Rezerv acije 0,6 0,5 0,5 0,4 0,3 0,6 0,6 0,6 0,5 0,5
5) Podrejeni dolg 2,4 2,9 3,5 3,4 3,0 2,5 3,2 4,3 4,3 4,4
6) Kapital 8,5 8,4 8,4 8,4 8,4 8,7 9,2 10,3 10,8 12,3
7) Drugo 1,7 1,7 1,6 1,3 1,1 1,8 1,8 2,0 1,7 1,6
Vir: Banka Slovenije
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Tabela 3.3 Izkaz poslovnega izida ban¢nega sektorja v mio EUR in stopnje rasti v odstotkih
(v mio EUR) Stopnje rasti (v %)
2005 2006 2007 2008 2009 2005 2006 2007 2008 2009

1. Neto obrestni prihodki 631 690 816 945 925 5,4 9,2 18,3 15,7 -2,1

1.1 Obrestni prihodki 1.198 1.421 1.954 2.615 2.086 0,3 18,6 37,5 33,8 -20,2

1.2 Obrestni odhodki 567 731 1.138 1.671 1.162 -4,8 29,0 55,6 46,8 -30,5
2. Neto neobrestni prihodki 417 526 617 416 492 9,0 26,0 17,3 -32,6 18,4

2.1 Neto oprav nine 282 309 336 340 335 9,1 9,5 9,0 1,0 -1,5

2.2 Neto finanéni posli 71 97 136 -115 42 -15,7 37,2 39,7 -184,4 -136,2

2.3 Neto ostalo 65 120 145 191 116 60,0 85,7 20,5 31,8 -39,1
3. Bruto dohodek (1+2) 1.049 1.216 1.433 1.360 1.417 6,8 15,9 17,9 -5,1 4,2
4. Operativ ni stroski 647 702 756 776 762 5,8 8,5 7,7 2,7 -1,9

— stroski dela 342 367 402 412 413 5,0 7,3 9,4 2,6 0,3
5. Neto dohodek (3-4) 401 513 677 584 655 8,5 28,0 31,9 -13,7 12,2
6. Neto rezerv acije 140 120 163 278 496 3,2 -14,5 36,0 70,5 78,5
7. Stroski skupaj (4+6) 787 822 919 1.054 1.257 5,3 4,4 11,8 14,7 19,3
8. Poslov ni izid pred obdav ¢itvijo (3-7) 261 394 514 306 160 11,5 50,7 30,6 -40,4 -47,9
9. Davki 52 91 102 59 38 -35,9 75,5 12,8 -42,8 -34,7
10 Poslov ni izid po obdav ¢itvi (8-9) 209 303 412 248 121 36,5 44,6 36,0 -39,8 -51,1

Opombi: Preracun v EUR po teCaju zamenjave.
Za leta 2006, 2007, 2008 in 2009 so upostevani podatki poro¢ani v skladu z MSRP, za leto 2005 pa so podatki prikazani na
podlagi ocenjenih vrednosti v skladu z MSRP.

Vir: Banka Slovenije
Tabela 3.4 Izkaz poslovnega izida ban¢nega sektorja — delezi bruto dohodku in delezi bilan¢ni vsoti v odstotkih
Delez v bruto dohodka (v %) Delez v bilanéni vsoti (v %)
2005 2006 2007 2008 2009 2005 2006 2007 2008 2009
1. Neto obrestni prihodki 60 57 57 69 65 2,2 2,0 1,9 2,0 1,8
1.1 Obrestni prihodki 114 117 136 192 147 4,1 4,2 4,6 5,5 4,1
1.2 Obrestni odhodki 54 60 79 123 82 1,9 2,2 2,7 3,5 2,3
2. Neto neobrestni prihodki 39,8 43,3 43,0 30,6 34,7 1,4 1,6 1,5 0,9 1,0
2.1 Neto oprav nine 27 25 23 25 24 1,0 0,9 0,8 0,7 0,7
2.2 Neto finanéni posli 7 8 9 -8 3 0,2 0,3 0,3 -0,2 0,1
2.3 Neto ostalo 6 10 10 14 8 0,2 0,4 0,3 0,4 0,2
3. Bruto dohodek (1+2) 100 100 100 100 100 3,6 3,6 3,4 2,9 2,8
4. Operativ ni stroski 62 58 53 57 54 2,2 2,1 1,8 1,6 1,5
— stroski dela 33 30 28 30 29 1,2 1,1 0,9 0,9 0,8
5. Neto dohodek (3-4) 38 42 47 43 46 1,4 1,5 1,6 1,2 1,3
6. Neto rezerv acije 13 10 1 20 35 0,5 0,4 0,4 0,6 1,0
7. Stroski skupaj (4+6) 75 68 64 77 89 2,7 2,4 2,2 2,2 2,4
8. Poslov ni izid pred obdav ¢itvijo (3-7) 25 32 36 23 11 0,9 1,2 1,2 0,6 0,3
9. Davki 5 7 7 4 3 0,2 0,3 0,2 0,1 0,1
10 Poslov ni izid po obdav &itvi (8-9) 20 25 29 18 9 0,7 0,9 1,0 0,5 0,2
Vir: Banka Slovenije
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Tabela 3.5 Izbrani kazalniki poslovanja banénega sektorja

2005 2006 2007 2008 2009

1) Donosnost in marze (v %)

donos na aktivo (ROA) 1,0 1,3 1,4 0,7 0,3
donos na kapital (ROE) 12,7 15,1 16,3 8,1 3,8
operativ ni stroski/bruto dohodek/CIR) 61,7 57,8 52,7 57,1 53,7
marza finanénega posrednistva 4,0 3,9 3,8 3,0 2,9
obrestna marza (na bilanéno v soto) 2,4 2,2 2,2 2,1 1,9
neobrestna marza (na bilanéno v soto) 1,6 1,7 1,6 0,9 1,0

neto obrestna marza (na obrestonosno aktivo) 2,6 2,4 2,3 2,2 2,0
obrestni razmik’ 3,8 3,8 2,3 2,3 2,3

2) Struktura aktive in pasive (v %)
2.1 Roc¢nost posojil nebanénega sektorja

kratkoro€na posojila/posojila 32,3 33,4 35,0 37,0 33,2
dolgoro¢na posojila/posojila 67,7 66,6 65,0 63,0 66,8
2.2 Rocnost vlog nebanénega sektorja
kratkoro¢ne vloge/vloge 87,5 87,6 90,9 88,1 77,3
dolgoro¢ne vloge/vloge 12,5 12,4 9.1 11,9 22,7
2.3 Geografska razdelitev posojil
rezidentom 95,4 94,4 92,2 92,5 93,0
nerezidentom 4,6 5,6 7,8 7,5 7,0
2.4 Devizna podbilanca
devizna aktiva/bilan¢na vsota 40,5 45,9 6,0 6,1 5,0
devizna pasiva/bilan¢na v sota 42,9 46,8 5,0 4,9 3,5
razlika -2,4 -0,8 1,1 1,2 1,5
devizna posojila/posojila 48,7 55,9 6,4 6,4 5,2
devizne vloge/vloge 49,4 53,3 5,9 6,0 4,5
devizna posoijila/posojila (nebanénemu sektorju) 45,8 55,4 5,8 6,0 4,8
devizne vloge/vloge (nebanénega sektorja) 33,1 33,4 2,7 2,4 1,9
2.5 Vrednostni papirji
vrednostni papirji/posojila nebanénemu sektorju 50,4 37,3 26,1 21,1 24,5
2.6 Sektorska struktura
podjetja
posojila podjetjem/posojila nebanénemu sektorju 65,9 66,7 67,7 68,6 67,3
posojila podjetjem v tuji valuti/posojila podjetjem 57,0 65,4 3,7 3,4 2,3
gospodinjstva
posojila gospodinjstv om/posojila nebanénemu sektorju 25,3 24,9 22,9 22,3 23,5
posojila gospodinjstvom v tuji valuti/posojila gospodinjstvom 11,8 23,2 10,2 12,9 10,6
drzava
posojila drzavi/posojila nebanénemu sektorju 4.1 2,8 1,6 1,5 2,2
tujina
obv eznosti do tujih bank/bilanéna vsota 26,9 29,9 34,0 33,7 25,0
3) Kakov ost nalozb
oslabitve (mio EUR) 1.168,7 1.233,8 1.311,1 1.403,2 1.827,2
razvrscene terjatve (mio EUR) 25.209,1 31.581,0 40.541,6 47.129,2 49.757,3
oslabitv e/razvr§cene terjatve (v %) 4,6 3,9 3,2 3,0 3,7
nedonosne razvrSéene terjatv e/razvrscene terjatve (v %) 2,5 2,5 1,8 1,8 2,2
oslabitve za nedonosne terjatv e/nedonosne razvricene terjatve (v %) 80,6 84,3 86,4 79,3 75,9
nedonosne razvr$éene terjatv e/regulatorni kapital (v %) 30,8 31,0 20,8 19,1 18,3
nedonosne razvrSéene terjatve, zmanjSane za oslabitv e/kapital (v %) 6,0 4,9 2,8 4,0 5,8
vsota velikih izpostav ljenosti/kapital (v %) 222,6 221,2 217,4 168,7 159,2
4) Obrestno tveganje
razlika med delezema obrestov ane aktive in pasive (o. t.) 3,7 3,7 5,0 4,8 6,2
obrestov ana aktiva/aktiva (v %) 90,2 91,3 95,1 94,2 96,0
obrestov ana pasival/pasiva (v %) 86,5 87,6 90,1 89,4 89,8
5) Te€ajno tveganje (v %)
odprta devizna pozicija/regulatorni kapital 21,7 25,8 0,9 0,2 0,9
6) Likvidnost
pov preéna likvidna sredstv a/pov pre¢ne kratkoro¢ne vloge neban¢nega sektorja (v %) 9,5 9,7 8,37 34,33 36,16
pov preéna likvidna sredstv a/pov pre¢na bilanéna vsota (v %) 4,8 4,5 3,6 13,78 13,82
koli¢nik 1. razreda likvidnostne lestvice 1,12 1,13 1,21 1,24 1,33
koliénik 2. razreda likvidnostne lestvice 1,11 1,15 1,13 1,14 1,17
delez dolzniSkih vrednostnih papirjev v bilan€ni vsoti (v %) 26,2 20,8 16,0 13,5 15,0
7) Solventnost in struktura kapitala (v %)
kapitalska ustreznost 10,5 11,1 11,2 1,7 11,6
kapitalska ustreznost prvega reda 8,9 9,3 8,9 10,0 10,3
dodatni kapital/temeljni kapital 45,3 38,0 48,5 33,3 30,0

Opombe: 'Razlika med povpreéno efektivno tolarsko obrestno mero za posojila in vloge nebanénega sektorja v zadnjem &etrtletju leta.
2 Za leta 2006, 2007, 2008 in 2009 so upostevani podatki poro&ani v skladu z MSRP, za leto 2005 pa so podatki prikazani na
podlagi ocenjenih vrednosti v skladu z MSRP.

Vir: Banka Slovenije
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Tabela 4.1 Bilan¢na vsota ter izraCun izida zavarovalnic in pozavarovalnic
2005 2006 2007 2008 2009 2006 2007 2008 2009
(v mio EUR) Stopnje rasti (v %)
Zav arov alnice
Bilan¢na v sota 2.946 3.519 4.550 4.590 5.091 19,4 29,3 0,9 10,9
premozenjski del 1.565 1.806 2.251 2.265 2.335 15,4 24,6 0,7 3,1
Ziv ljenjski del 1.381 1.713 2.299 2.325 2.755 24,0 34,2 1,1 18,5
|zradun izida
izid iz prem. zavar., razen zdr.' 47,1 64,9 69,1 1,0 19,4 37,6 6,5 -98,6 1860,8
izid iz zdrav stv enih zav arov anj’ -8,6 -2,1 9,9 10,9 10,8 -75,7 -573,4 9,9 -0,7
izid iz Ziv lienjskih zav arov an;j’ 14,1 13,9 20,8 1,8 27,4 -1,2 49,5 -91,5 1446,5
prihodki od nalozb 78,0 74,6 118,7 104,0 99,1 -4,4 59,1 -12,4 -4,7
odhodki od nalozb 18,7 13,1 21,2 86,9 69,9 -29,8 62,0 309,3 -19,6
gisti poslov ni izid? 37,6 51,5 95,1 2,9 23,1 37,1 84,7 -97,0 696,9
ROE (v %) 8,70 9,93 12,42 0,34 2,99
ROA (v %) 1,37 1,59 2,36 0,06 0,48
Pozav arov alnice®
Bilan¢na vsota 314 368 485 561 590 17,3 31,7 15,7 51
|zradun izida
izid iz prem. zavar., razen zdr. 10,8 16,0 11,3 -0,2 2,0 47,8 -29,1 -101,5 -1265,0
prihodki od nalozb 14,4 15,6 31,3 27,0 13,2 8,2 101,2 -13,9 -51,2
odhodki od nalozb 2,7 2,4 6,9 30,6 13,1 -11,4 184,6 343,0 -57,1
Cisti poslov ni izid 9,7 16,3 22,4 -5,7 -3,4 68,4 37,6 -125,6 -40,4
ROE (v %) 10,58 15,67 15,48 -3,16 -1,82
ROA (v %) 3,11 4,77 5,25 -1,10 -0,59
Opombe: 'Izid iz rednega delovanja.
2 Cisti poslovni izid iz obratunskega obdobja je izratunan po davkih.
3 Podatki za pozavarovalnice se v letu 2009 nanasajo na konec tretjega Cetrtletja 2009.
Vir: AZN, lastni preracuni
Tabela 4.2 Kapitalska ustreznost zavarovalnic in pozavarovalnic
Stopnje rasti (v %)
2005 2006 2007 2008 2009 2006 2007 2008 2009
Zav arov alnice — skupaj
Zahtev ani minimalni kapital (v mio EUR) 200,7 2201 261,0 2752 286,6 9,7 18,6 5,5 4,1
Presezek (v mio EUR) 72,0 155,0  222,2 144,8 150,1 115,3 43,4 -34,8 3,6
Presezek/zahtev ani minimalni kapital (v %) 35,9 70,4 85,1 52,6 52,4 96,3 20,9 -38,2 -0,5
Zivljenjska zav arov anja
Presezek/zahtev ani minimalni kapital (v %) 26,3 66,6 68,8 60,9 61,1
Temeljni kapital/Ciste zav .-teh. rezervacije (v %) 6,9 8,0 10,4 10,3 8,6
Premozenjska zav arov anja skupaj z zdrav stv enimi
Presezek/zahtev ani minimalni kapital (v %) 40,0 72,1 93,1 48,2 47,6
Temeljni kapital/Cista zbrana premija (v %) 19,8 26,7 45,3 36,9 36,0
Pozav arov alnice’
Zahtev ani minimalni kapital (v mio EUR) 19,3 21,9 26,1 26,1 29,9 13,4 18,9 0,0 14,6
Presezek (v mio EUR) 30,8 51,8 60,2 75,9 67,2 67,9 16,3 26,1 -11,5
Presezek/zahtev ani minimalni kapital (v %) 159,5 236,3 231,1 291,4 2251 48,1 -2,2 26,1 -22,7
Temeljni kapital/Cista zbrana premija (v %) 83,6 73,8 107,0 105,6 124,8 -11,6 44,9 -1,3 18,2

Opomba: ' Podatki za pozavarovalnice se v letu 2009 nana3ajo na konec tretjega Getrtletja 2009.
Vir: AZN, lastni preracuni
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Tabela 4.3 Skodni rezultat pomembnejiih zavarovalnih vrst
2005 2006 2007 2008 2009
Zav arov alnice
Skupaj 0,59 0,57 0,56 0,62 0,62
Zivljenjsko zav arov anje 0,33 0,29 0,27 0,28 0,32
Prostov oljno zdrav stveno zav arov anje 0,93 0,86 0,80 0,83 0,82
PremozZenjsko, razen zdrav stvenega 0,59 0,60 0,62 0,71 0,69
zav arov anje odgov ornosti pri uporabi motornih v ozil 0,56 0,54 0,55 0,55 0,57
zav arov anje kopenskih motornih v ozil 0,71 0,76 0,77 0,87 0,89
nezgodno zav arov anje 0,52 0,44 0,39 0,39 0,38
drugo Skodno zav arov anje 0,70 0,64 0,76 1,04 0,86
zav arov anje pozara in elementarnih nesre¢ 0,43 0,45 0,60 1,14 0,69
kreditno zav arov anje 0,61 0,72 0,71 0,54 0,90
drugo premozenjsko zav arov anje 0,63 0,77 0,64 0,61 0,62
Pozav arov alnice
Skupaj 0,49 0,56 0,56 0,83 0,66
Vir: AZN
Tabela 4.4 Pokritost Cistih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij z nalozbami kritnega premozenja
2004 2005 2006 2007 2008 2009
Zav arov alno-tehni¢ne rezerv acije (v mio EUR) 1.939 2250 2.601 3.056 3.033 3.464
stopnje rasti (v %) 16 16 18 -1 14
Nalozbe kritnega premozZenja (v mio EUR) 2.150 2.476 2.856 3.357 3.493 4.115
stopnje rasti (v %) 15 15 18 4 18
NalozZbe kritnega premozenja/zav arov alno-tehni¢ne rezerv acije (v %) 110,9 110,1 109,8 109,8 115,2 118,8
DeleZz nalozb kritnega premozenja v BDP (v %) 7,9 8,6 9,2 9,7 9,4 11,8
Matemati¢ne rezerv acije (v mio EUR) 971 1.173 1.452 1748 1.752 2.105
stopnje rasti (v %) 21 24 20 0 20
NaloZbe kritnega sklada (v mio EUR) 1.152 1.361 1.665 2.042 2.095 2.539
stopnje rasti (v %) 18 22 23 3 21
NaloZbe kritnega sklada/matematicne rezerv acije (v %) 118,7 1161 114,7 116,8 119,6 120,6
Delez nalozb kritnega sklada v BDP (v %) 4,3 4,7 5,4 5,9 5,6 7,3
Druge zav arov alno-tehni¢ne rezerv acije (v mio EUR) 968 1.077 1.149 1.308 1.281 1.359
stopnje rasti (v %) 1 7 14 -2 6
NalozZbe kritnega premozenja brez kritnih skladov (v mio EUR) 998 1.114 1192 1315 1.398 1.576
stopnje rasti (v %) 12 7 10 6 13
NaloZbe kritnega premozenja brez KS/druge zav arov alno-tehni¢ne rezerv acije (v %) 103,0 103,5 103,7 100,5 1091 116,0
DeleZ nalozb kritnega premozenja brez kritnih skladov v BDP (v %) 3,7 3,9 3,8 3,8 3,8 4,5

Vir: AZN, SURS, lastni preracuni
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Tabela 4.5 Nekateri kazalniki obveznega in prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja
Stopnje rasti (v %)
2005 2006 2007 2008 2009 2005 2006 2007 2008 2009
Obv ezno pokojninsko zav arov anje
Pov pre¢no Stevilo zavarovancev pri ZP1Z 845.643 857.922 879.090 904.084 894.886 1,1 1,5 2,5 2,8 -1,0
Pov pre¢no $tevilo upokojencev ' 531.075 536.887 543.473 551.258 560.428 1,4 1,1 1,2 1,4 1,7
Razmerje 1,59 1,60 1,62 1,64 1,60 -0,3 04 1,2 1,4 -26
Pov pre¢na pokojnina (v EUR)? 461 484 512 554 570 3,1 4,9 5,7 83 29
Neto povpre¢na plac¢a (v EUR) 736 773 835 900 930 6,2 51 79 78 34
Razmerje 0,63 0,63 0,61 0,62 0,61 2,8 -0,2 -20 0,5 -0,5
Pov pre¢na starost novih prejemnikov pokojnin 58,8 58,9 59,2 59,2 59,5 0,4 0,2 0,5 0,0 0,6
moski 60,4 60,3 60,7 60,8 60,9 -0,3 -0,1 06 01 03
Zenske 57,1 57,2 57,4 57,5 58,0 09 01 04 02 09
Prostov oljno dodatno pokojninsko zav arov anje
Stevilo zavarovancev dod. prost. pok. zavarovanja 427.645 459.764 486.816 512.343 482.988 5,6 7,5 5,9 52 -57
Delov no aktiv no prebivalstvo 813.558 833.016 864.361 880.252 844.655 08 24 3,8 1,8 -4,0
Razmerje 0,53 0,55 0,56 0,58 0,57 48 50 20 3,3 -1,8
Sredstva (v mio EUR) 592 783 956 1.212 1.528 48,7 32,3 22,0 26,9 26,1
delez sredstev v BDP (v %) 2,1 2,5 2,8 3,3 44 40,0 225 96 18,1 34,1
delez sredstev v finanénih sredstvih
gospodinjstev (v %) 2,1 2,5 2,6 3,3 39 380 164 35 281 18,0
Zbrana premija (v mio EUR) 182 202 217 240 231 20 106 7,8 10,3 -3,6
delez premije v dav ¢nih prihodkih ZPI1Z (v %) 7,2 7,5 7,5 7,4 7,0 -3,9 55 -0,7 -1,6 -47

Opombi:

% Vklju&ene so starostne, invalidske ter druzinske in vdovske pokojnine, zmanj$ane za obradunano akontacijo davka.

Vir: ZPI1Z, AZN, ATVP, SURS, Banka Slovenije
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5. Investicijskih skladi

Tabela 5.1 Pregled investicijskih skladov — sredstva in neto vplacila vzajemnih skladov v mio EUR ter medletna

donosnost v odstotkih

(Pooblas¢ene) inv esticijske druzbe
Vzajemni skladi Skupaj inv. skladi
Sredstva

Neto v placila Sredstva VEP - VS Pidi Idi Sredstva
(mio EUR) (mio EUR)  St. rasti St. rasti (mio EUR)  St. rasti (mio EUR) St. rasti  (mio EUR) St. rasti

2000 5 45 22% 4% 2.393 -4% - - 2.438 -
2001 7 61 37% 23% 2.287 -4% - - 2.348 -4%
2002 122 231 277% 54% 1.352 -41% 578 - 2.161 -8%
2003 107 389 68% 17% 550 -59% 894 55% 1.833 -15%
2004 339 877 126% 18% - - 1.209 35% 2.086 14%
2005 138 1.385 58% 7% - - 835 -31% 2.220 6%
2006 163 1.929 39% 19% - - 916 10% 2.845 28%
2007 470 2.924 52% 28% - - 1.213 32% 4.138 45%
2008 -304 1.513 -48% -43% - - 398 -67% 1.912 -54%
2009 18 1.856 23% 24% - - 377 -5% 2.234 17%
Vir: ZDZU, ATVP, LISE, lastni preracuni

Tabela 5.2 Sredstva investicijskih skladov drzav EU in Slovenije v mrd EUR in odstotkih

Vred. sred. Letna Struktura glede na sredstva (v %)
(mrd EUR) rast (v %) Delniski Obv ezniski MesSani Denarni Drugi
EU 2005 5.170 23,3 39 25 14 18 4
2006 5.974 15,1 41 23 15 16 5
2007 6.203 4,2 40 22 15 16 7
2008 4.593 -25,4 30 23 16 25 6
2009 5.299 16,7 34 23 16 21 6
Slov enija 2005 1,4 57,9 58 2 40 0 0
2006 1,9 39,3 63 1 35 0 0
2007 2,9 51,3 63 2 33 1 0
2008 1,5 -48,8 63 2 33 1 0
2009 1,8 21,6 63 2 34 1 0
Vir: Banka Slovenije, Eurostat
v v
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Tabela 5.3 Vzajemni skladi — $tevilo, sredstva in neto vplacila v mio EUR ter donosnost v odstotkih
Stopnije rasti (v %)
2005 2006 2007 2008 2009 2005 2006 2007 2008 2009
Stevilo
skupaj 50 99 109 127 128 51,5 98,0 10,1 16,5 0,8
delniski 26 72 80 96 98 116,7 176,9 11,1 20,0 2,1
obv ezniski 9 9 10 10 10 28,6 0,0 11,1 0,0 0,0
urav notezeni 14 16 17 18 17 0,0 14,3 6,3 5,9 -5,6
denarni 1 2 2 2 2 - - 0,0 0,0 0,0
drugi - - - 1 1 - - - - 0,0
Sredstva
domaci VS (v mio EUR) 1.385 1.929 2.924 1.513 1.856 57,9 39,3 51,6 -48,2 22,7
delniski (v %) 53 58 68 63 63 85,4 9,6 17,7 -6,8 0,0
obv ezniski (v %) 4 2 1 2 2 -18,6 -45,3 -47,4 78,6 -0,4
urav notezeni (v %) 43 40 31 33 34 -35,5 -7,4 -23,0 9,4 1,0
banéni (v %) 25 30 28 33 39 -13,4 20,8 -6,5 20,1 15,2
nebanéni (v %) 75 70 72 67 61 5,3 -6,8 2,7 -7,8 -7,6
tuji VS (v mio EUR) 137 308 367 130 189 - 119,8 19,4 -64,7 45,773
Letna neto vplacila
domagi VS (v mio EUR) 138 163 470 -304 18 -59,1 18,1 187,3 -164,6 -106,01
delniski (v %) 100 130 84 -200 66
obv ezniski (v %) 8 -9 -1 -5 2
urav notezeni (v %) -1 -23 16 -105 35
ban&ni (v %) 52 44 31 28 52
nebancni (v %) 48 56 69 72 48
tuji VS (v mio EUR) 97 127 2 -55 -7
Letna stopnja rasti VEP (v %)
skupaj 7 19 28 43 39
delniski 11 20 32 -48 47
obv ezniski 3 2 5 -3 12
urav notezeni 5 18 23 -38 28
banéni 10 15 19 -35 26
nebanéni 6 20 31 -46 23
Opomba: Podatki za tuje sklade vkljucujejo le tiste, ki se uradno trzijo v Sloveniji.
Vir: ATVP, lastni preracuni
Tabela 5.4 Struktura nalozb po posameznih vrstah investicijskih skladov v odstotkih
(v %) 2005 2006 2007 2008 2009
Vzajemni skladi
delnice 36 30 29 21
obv eznice 15 8 5 7
ban¢&ni depoziti 6 8 10 11
tuje nalozbe 39 51 55 58
drugo 4 3 2 3
Vir: ATVP
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6. LizinSka podjetja

Tabela 6.1 Primerjava slovenske lizinske dejavnosti z evropskimi lizin§kimi podjetji v odstotkih
(v %) 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Slov enska lizinska podjetja
stopnja rasti poslov 35,6 12,3 35,5 28,0 34,3 31,7 -46,4
delez lizin§kih poslov v bruto inv esticijah 18,3 18,5 23,7 26,9 31,4 37,1 25,8
struktura poslov
lizing nepremiénin 34,5 29,7 33,5 29,5 30,9 25,0 22,0
lizing premicnin 65,5 70,3 66,4 70,5 69,1 75,0 78,0
lizing premiénin in nepremiénin fizi¢nih oseb 20,2 22,2 20,9 19,2 19,5 20,9 23,8
Evropska lizinska podjetja
stopnja rasti poslov 8,3 8,0 11,6 16,9 11,2 -1,6 -28,4
delez lizinskih poslov v bruto inv esticijah 14,6 14,8 15,9 19,0 20,8 16,0 -
struktura poslov
lizing nepremi€nin 16,6 16,2 17,1 15,5 13,7 10,9 -
lizing premi¢nin 83,4 83,8 82,9 84,5 86,3 89,1 -

Opomba: V podatkih Leaseurope so zajete vse Clanice Evropske unije, razen Luksemburga, Irske, Litve, Cipra in Malte; poleg ¢lanic
EU tudi Norveska in Rusija, Svica in Srbija (zanju podatki za leto 2008 3¢ niso na razpolago). Zaradi primerljivosti s podatki
Leaseurope so za investicije upostevane bruto investicije v osnovna sredstva brez investicij v stanovanjske zgradbe. Podatek
za stopnjo rasti poslov evropskih lizinskih podjetij za leto 2009 je zacasen.

Vir: Leaseurope, SURS, ZBS, ZLPS
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Tabela 7.1 Pregled organiziranega trga vrednostnih papirjev v mio EUR in odstotkih
Trzna kapitalizacija Delez trzne kapit. Promet Delez prometa Vrednostni obrat  Letne stopnje rasti
(v mio EUR) v BDP (v %) (v mio EUR) v BDP (v %) vred. papirjev SBI TOP (v %)
2001 5.759 27,9 1.454 7,0 0,252 -
2002 9.073 39,2 2.007 8,7 0,221 -
2003 10.190 40,6 1.420 57 0,139 -
2004 12.726 47,0 1.655 6,1 0,130 29,3
2005 13.395 46,7 1.840 6,4 0,137 2,8
2006 18.838 60,8 1.805 5,8 0,096 56,57
2007 26.696 77,4 3.324 9,6 0,125 70,97
2008 15.488 41,7 1.286 3,5 0,083 -66,09
2009 19.668 55,4 904 2,5 0,046 15,03
Vir: LJSE, SURS
Tabela 7.2 Stevilo izdajateljev in izdanih vrednostnih papirjev na LISE ter §tevilo vpisanih vrednostnih papirjev pri
KDD
2005 2006 2007 2008 2009 2005 2006 2007 2008 2009
LJSE Medletne razlike
Stevilo izdajateljev 148 130 119 107 97 -25 -18 -1 -12 -10
Stevilo izdanih VP 227 205 188 187 174 -27 -22 -17 -1 -13
delnic 112 102 89 86 86 -30 -10 -13 -3 0
obv eznic 95 93 89 90 85 -6 -2 -4 1 -5
invest. druzb 10 7 7 4 4 -1 -3 0 -3 0
Stevilo ¢lanov 27 24 24 23 25 0 -3 0 -1 2
KDD Delez izdajateljev in VP iz LISE v KDD (v %)
Stevilo izdajateljev 827 810 803 764 742 18 16 15 14 13
Stevilo izdanih VP 1043 1026 995 943 912 22 20 19 20 19
delnic 910 889 877 821 795 12 1 10 10 11
obv eznic 123 115 112 111 107 77 81 79 81 79
invest. druzb 10 7 7 4 4 100 100 100 100 100
Vir LJSE, KDD
NalozZbe rezidentov v tujino
Tabela 7.3 Nalozbe rezidentov v vrednostne papirje, izdane v tujini v mio EUR in odstotkih
2005 2006 2007 2008 2009
Stopnja rasti nalozb v tujino (v %) 130,5 81,5 77,7 -21,6 7,8
Skupaj nalozbe v tujino (v mio EUR) 3.027 5.495 9.767 7.655 8.256
Struktura po sektorjih (v %)
Banke 39 41 47 55 47
Drugi finanéni posredniki 21 21 19 12 15
Zav arov alnice 19 18 17 24 27
Prebiv alstvo 11 12 10 4
Podjetja 5 4 3 1
Drugo 5 4 4 4
Vir: KDD, Banka Slovenije, lastni preracuni
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NaloZbe nerezidentov v Slovenijo

Tabela 7.4 Nalozbe ne rezidentov v vrednostne papirje, izdane v Sloveniji v mio EUR in odstotkih
2005 2006 2007 2008 2009
Stopnja rasti nalozb nerezidentov (v %) 24,9 38,6 22 5 65
Skupaj nalozbe nerezidentov (v mio EUR) 3.000 4.129 5.054 5.295 8.855
Struktura po domacih sektorjih (v %)
Podjetja 57 52 55 36 21
Banke 25 24 26 29 18
Drugi finanéni posredniki 1 0 1 3 1
Zav arov alnice 2 2 2 2 2
Drzava 16 22 16 30 58
Vir: KDD, Banka Slovenije, lastni preracuni
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