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9�������	��	5���1����������������5���
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����	��������������	��1����������	�����1���������	�
�����	����	5����	�����	���;	���5	�����	����	5����	��	5�����	��?�	�������	5
�1�������1�����������"

*1��������������1������������������5���	������	������1�����5�	������������	���
��	����	5����	�����	����	5����5��������	���	��1��
����	�	���	�	���������	
������	5��1�������1�����������"

,	� �1�� 	����������� ��������5	�� �1����	����� ������@� ��� �1����	�	�� �@������	5
������	�����	�����	�@�	��1���������	�������	����	5����	�����	�����1����������
�����1�5��	5��55�����5�������	�����@������35��������"�*1��5������������5���
�	5�	�������	���	���		����	�	����������	�����������@�3�1��1����	�	��:���
:������ (����31�1����������	�5������1�����������	�������	��1�����������	������1�
5��1���	������1���������	5������	�����������1����	�����
����	���	5��������
�1����5������31�1��1����	�����
����	����@�������	�	�������	"
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�@�������	�������������	�	����������	�� �1����	�	��
�������	���������	����������������@��	5����	5	������
��	�	���������	�"

�
$�%#���

*1�������@������	����@�����1����	�	��
�������	���������	��������	�����5����������������	��	5��1����@���	��	
�1��������@�����1���	�	�����@������	5���������	�5�	���	��1���	�	����������������31���"�-����������	�	����������	
�1����	�	��
�������	���������	�� ���������� ��� �1���� ��� �1���	5���@	������������	5� ��� �������	�� ����3�1� ���
����	����	����	����	5��������31���)��������3������	�����5����	��1����	�	��
�������	���������	�"

�&������&'

0�������������5����������	���1�������@��	5����	5	��������������5��	������	�"�*1����	������3���5�������3�1	
�1�������3�����������������	��@���������1�����	���������	���5��@���������	�����1���	��@��1���3	����31����@
5�3	��1����5��	����������51���5���"�*1����	�	��
�������	���������	�������	��������5����	��	����5�����1�
�3	�����	5������	���	��������3�1��1�������	���������	�����5����	���	�����	��������������5��	������	�"���	�	�
�������������������������5��1��������������������	5��������������	��������	5��1�����	�����	��������	�������@
����5�������	��	������	������3���	������5�	���5��@�	���	����	5��)���	�����5����"������������	������	����	
���3��	��1����	�	��
�������	���������	���	��1���	��1�	5��	5����5��	������	���	��1����1���1�������������1�
���	5��5�����������	5����	5���	�	���31����������������������������	������	��@��1����	�����
����	������@����	��1��
�������������������������	"

(���	��	"���)�"��#	��*	��#�(���	�+*�#�(�

A�	�����	���������1�����������1��1����������5��	������	��1���������	����@�	����	�@�����3	���������������������������
31������������	�����������	5�����������1����1�����1���	�	�����@������@���	������	������	��	1�	�	����������	���
���5��	������	���	5���1���������5��	5�����	��"�:�������5���	���	�������	����@������	����	�����	�����������@���
��	�	���������	��������1���5��@����	���5����������@�5��	�5���������������	�����	����������	5������������	������
�)����5���"���	��������3�1� 	5����@.������5�������@�����	��������@�������� 	���	�����	�����"���	�	������������
��B�����������	����	�����	�������������	�3��	�������������������3�5��	5����1�	����5����@�5������1������������
������	�����	�"�:��������	�1����	�����	���������������	����	�����	�������1����	���������	�.��������	���
�������@��31�1��1�������������	��5��@����	��������	�����������������5��������1�����������	�	���������	�"�:�����
����1������1��	��5����1����	���������3���.5�������5�	���	�����5��5�������	���31�1���	��1����������	���	���	5
������	�� �1�� �5�B���@� �	5� ����������	���� ��� �������	��	�5� ��	���	��� �	5�31�� �1���� �������@� 	���@� ��	�
��	�����	���	��	5	����	5��������3��5��������	5���	�"�,��������	�����1�����	����	�����	�������	����1������
�	5� ������	�������3������� �1����������� �����	���������	�����5����	� �1�� 	���	�����5��5�������	����	5� ���5��@
��	�5�������	5	����	5��������	5���	�"�*��������1�������	����	��1�		���	����������	��1�������	�������������1
�5��"
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0���5����	�������3�1�	�������	5��1�������1������������3���3���"�0�1��1���)�����	
�����	������������	�����	�-�����	�-�������
����	�J����	����	��������	��������
�����5�5���3��������������3�1"�,	�����	�	��1�������1������������3����������������@���5�����
��������� 	� �1������	5�1������� �1��@�����	��1������������� �1���������������	5� ��3��
	������� �����"�F����3	����	���������	������������� 	� �1������	5�B��������������
	�����	���������������������1������������1�������1�����������"�*1���	�����	�������	�	�,��B�
�1���������������	�C�	�<������	5�������	�����������	���	����5����	���3��1������
��������	��5��	��������	5��1�������B��������������"�,	�F������@���3��������E
������
������"�:������3��@��������5��������	��1�����������	�����������������	����1��5��������
�1������������������	5�	�+�	��������1�������3���E
��!"!'�����1������"�*1��3���5J�
�������������������������������1���1�1������������1����������������������@���������������
�	�	������������������	���	������5�	���	���������������E
������	��"�*1�������
3����1����5�	��1������	5�B��������������"

,	�
����	���1�����3����	�������3�1�	����!������5��1����1�	�������"������4�9
������@��"�K�	�������	5��@��"�K�	��1�������B��������������"�*1�����3�1�	�	5������
�������3����������������@���5���"������3�������3�1�3����K�	�������	5�����	�5���
��������������	��1�������1�����������"�-����@��	���������������5���	��	��1���55�����
������	5��1�������	��	�����@��	������������1���"

>�	���������������3��@�'"�K�	�����"�*1�������������1����������@�����	������3���
1�1�3���5���������������������@��	5��5�	�����5����������@"�,	�����	�1������	�����	�
�	����1���	5���������@�����	5�	�+�	���1��@��������5����&"�K"�9��5�������������3�1
3�����	���	��@���3����1�	��1�����3�1�	���	������������;�"'K�����1���	5��������
�	5��"'K�	�+�	������?"

*1���3����	������	�������1����������������	��1�������	�������	������1������	�����
��@��	���;!"%K����4�9?�	������3�����1������	���)����������1�����	���������1��������
H����������	5��1��������5�������������5�"�*1�������	�������	������	���5���������5
	��1�������1������������;E
��'������	�	��1�������������	�1������1��@���?�������@�����
���������������3	������)�������	5���3����		������1��������������5�"�F	�	����	���3�
�	5�������3�����1� ����� 	�������������5� ����������� @�����L�	��� �	�	���� 	���3�
����	��5���� "�K����4�9�	�����"�,	���3��3����5��	���5��@�5�����	������	�����	5
������3���@�1����1��5������	������	�@��	5��������������5�"�*1����3����	�������
�	�	����	���3��	��1�������1�����������"�F����	��)�1�	�����������������B�������5�@�	
������������������������	��������@��	���	���3��������)���	���5�����������������3�@
���������������������	����	���3��3����	��������5����	�����"�*1��5��������	�����1�
5���������	����1�������1����������5����������	������	������	�����1��	�������	����1
�1�������	��)�1�	�������������	5��1���)���	���5����	��1�������@�����	5���1���"

:���1���	5�������!��1�������	��	������	�������	�	��������@�����3�.@������5���
���			���@��5���	������5��������������	5�����"���3��.�1�	.������������	�������3�1
���	���1����1���������5����3��������5�	�+�	������"

A�	����@�����@�������	����	�	������3������������5��@������@.�5���1������	5
�������	�	����	���3���1����1�5�����	������	���	��1������	5�1�����1��@���"�0�1��1�
������	�������	���1��������������1���������	�	����	���3���	���	�@������@��	5��1�
�)�1�	���������1����	�����
����	������5��1�� 	��������������	� ��� 	������	����	5
	�����	�5��	��1�������	��)�1�	������������1����1�����1��@���"�*1��3�����������5�	
����	������	�������������	�@��1����1��1����	�����
����	����@	�������	��)�1�	��
�	5��1����1����������	�3�1������.5�	��	���5���	�������	������"�*1��������������1�
���������	�3���������5�5������������5�������@��1����.�����5��B�5�@���55����31�1
�����	�����	��������1��	���	��)�������������1�	�������@����3��	��1���	������	��
�	5��������"�,	��1�������1�������������1�������		�����	�����	��@������������	5��	�	���
	���3������������5�����3�5��1����	�����
����	��������5����@���3����1��	������������
�	� �����	����@� ����@� 	������	��"� ,�� ��	�	��5� ��� ����� ������� ���	���� ����@
����5	���	��	5���	�	��5��1���������������	�	�������	����@�����@�	������	���	��
�	��3�1�-������	�>�	�������	�����	5��5�"
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���	���	�	����	���3��	��1������	5�1������������3������������5�	�����@�����	�����3�1
	�����5���	����@�����������"�����������	����	5	��	������3���������������!��3�1
�1�������	��	���1����	�����	���	5��1�����	������������1����5������	�"�F���������
	��������������	5��1����3��	5����5�������5��������	�����1�����������	���1��������	
�����	�@� ��	5	��5��	���5"��	��1��5�������5��� �1������	��������3�1�3���	� ��	�.
�����5�������	�������"�A!����3�1�3������3�5�������1���)��	�������������	�����@"�,	
�1�������1��������1��@������	5	������1�����	�����������1������5����@�����5����31��
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>������������1��4����		������5�����1����	�����
����	�������	����������1�����������	
�����	�	�������5	����	�����	5�������	��������������	��������	�����	�J����	�����	�
����5"

#����	/� =������������1������	�����	��5��	5�������5������	����	5����	�����	���	
���!��������	5��1�������1�����������

O ��������@����1������	

�����# ��	�����
����	�
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2! %������*�#�*	�+��(������

>�	���5���5���������	��������	���	�	�����	��@�������	����	�	����������	
�������������	�	���������	�������1�	����	��1����	�	���	5��	�	�����@�����������1�
�������@�	�������	��	5�����������	�������������	5��@����1	����������������	"

,	�����	��@�������	�����������	�	���������1�������	�������5�	�
����	�"�*1�@����
�����@���������������������������;����5��@�����������5?����������������)�������
��	��������5��	�@� 	� �1���������� �1�� ����������	��"�>�����)�������� 	���5����	@
������������	���1���	����	��������	��"�
����������������5�����1��������	��
�����	�	����������	5��1����������5�	�3�������@��1�	�	���1�����1�5�������������	�
�������5��	�� ���������@� �����3����� �	5� ����	��1�		�� ���������	�3�1� ��1��
���������@�	������	�����1�����	5������5"

*1�������������������	���5���5���������	�3���������5�3�1��1���5����	�����1����	�	�
:���	�+�	���@�!((("�:���	�	�����������������5������	�����	�	����1��5	�������	��
�	5���1����	�	��������	����	��;	���5	��	����	��������	��?�����3������������	��
�	����5�	���)���@���	�	���������"

*1����	�	��:������1�������1����	�����
����	���������@�������������	������	���	��
�������	5������1������������������1����	�����
����	���	����������@�����1���������	�
���������@���5@���1�����1���@�������������	���������5������1�����1�5��	5���������
��	���5���	"��	��1�����������1���������5���������3���������������	��	��1��
�������	
�����	����	5�
��	�����	����	���>�	���5���5������3��������5�����	�������������1�
���			���������"

*1����	�	��:����	5��1����������	��	��1��
�������	������	����	5�
��	�����	��
�	���>�	���5���5������5��	���������@��1������	����	�J���������	�����	5��������	�
��	���		���1�����������	������	���5���5����������	�������	�����1����	�����
����	��
������	�����	�� ��� ������ ������� �	5� �1������	����	���� �5�B����� 	���	��� ��	����
���1�	���"�
�����@������5�����	��1���������	5���������1��5	�������	�������1�
��������1�����������������5��	5����	��������	���������@��1������	����	������1����	����

����	��3�1��1��	�������@�5�����	5�	�������	�������	���5���	"

*1����������	��	��1��
�������	������	����	5�
��	�����	����	���>�	���5���5
���������5������������	��)�����	�����	���	�����	���������5�	������5�	���3�1��
-������	����������31���������	������	��	��5�	������	���5�5�	��1�����������	���
��	���5���5��������"�*1���)�����	����	5�5���������	����	�������������������������
����1��������������������1����	�����
����	�"�*1���)�����	���������1�����������	��������5
�����@��	������	������1���������<�����	��������������	�����������	��	��������"

*1������	����	������� ������ ��B�������@� ������� �	� �1����������	���� �1����	�	�
���������	��		���	�	5����	����	5�5���������	���	5������	�������	��������1���
�	5���5�������	������		����	�����3��	����1������	�"

,	��55��	��������5	����	���5���5��������	�����������	�����	����������	5���������@
3�1���1���������������5�	���������������������������	5����1���	��;�	5��	��1�����������5
�	�	����	������	?�	��1���������������@���������	�������������������@�3�1������1�������
�	5���������5���B�����	�������������	"

,	�������	����	���5���5��������	�����������	�� �1��� 	���5�������	�� �����5�����	�
���	����������	�������@���������	��������	���1����������	������1������	����	�J�����	��@�
��������@����1�@��������������1�	��1����������	��	��1�������	�����	�31�1���1��������	�
1���� �1��� 1��5� �����"� F��� ��	���5���5� ��������	� ���������� �1�� ����5����J
�������	�����������	���1��������������5������5	�������	��������1����1�	��1��������@	�
����1������	����	�����������5�B�����@��5�����5		���5����1����1������	����	����	�	���5�
�1���	��1����	���5���5��������	�����������	������1����	�	�������"

*1����������	��	��1��
�������	������	����	5�
��	�����	����	���>�	���5���5
����� �����5��	��� �1�� ��B�����	��� ��	���		�� ������	���3�1� ������	�����	�
��B�����	������ �1�� �������������	�	�������������31���"�*1����	�����������������
���������B�����	����	5�������1������B�����	����	�����	���5���5��������	�������

#��	
��5	�6	���7����	��
���������	��	8����	��

����7�����	��	�	����	���
8�����������	�����!

#��	������	���5	;��
������	���	8�;��������	�6
���	���5��9	9���	�7���
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�������1����������5���������5�B���@���	5���������������	���	��1���)�����������1�
�	�������������	5�5���������	�����������������		����5������	���	5�������	���	
	������	���	�	�	.�	�	��������	����	�Q���1��3�������������@����������3��������3"

*1������������1�����������	�����1����������������	�	�����������1�������J����	���5���5
�������	�����������	�"�F���������������	����5�5����	�������1����������������1�����	��
�	5��55��	�����������������5������@���������	��������1��	������	���	��1������5����
�1�������	������������@���	���5���5�;�������5��)�����	���	5�����5��@�	����	��
�����	��?��	5�	������	���	���1�������5�����	��1����	�	����������	5��	�@������
�1����1��	������	���	��1�������������	�	����	������	���	������5�	���3�1��1�������
������������	��	������������"

F��� ������� �5�B���@����������	����������� ������� ��B�����	��� ���� ���5�� ��������
���������5��������	���5���5��������	�����������	�"�*1�����	���1����	.����	���������
�	5� ���.����	��� �1���� ����� ��� ���� �����	�� 	���5�5� 	� �1�� ������ �	5��� �1�� ����
��	���5���	����1�5�����3��1�5�31�	���������	��������� ��B�����	��"�*1�� ����
���	��	��1��	����	��������	��J����������1�������������1��������	�������	�	��������	�"

�����@�� �1������������ �1�� 	����	��������	��J��������� �1�������� ��	��� ����	� 	��
�����	��	���������	���1�������������1�������������1�������������1����������5�	�1�5
�@��1��	������	���	�	����	��������	���;5�5����	����1�5?�������5�5������������
������"

>��������B�����	�������FG������	5����������������������������������������5�����1�
���� ��������� �1��������� ��B�����	������ 	5�5���������	��� 	� �1�������"�F��� �1�
��������� �1����	�����
����	�� 	� ��� ��������	��	���������5�B���@�5�����	�5� �1�
�����5��������	���	����31������������	��5�	����������������������B�����	����	��
����� ������ ���31���� �1�����1�5����@� ��� ���������	� 5������ ����� �1�����1�5����@
��������5�	�
����	�"

*1���)�����������1������������1�5������	���	5��1��	������	�������1��������	��1�
����������	�	.�	�	��������	����	������31�1��1������	����	��	��1��������	�������1�
��	�����
����	���	������.�		����������������������������5�����1������������1�������
�	5��	��1������������	���5���5��������	�����������	�"


���������������������	�	�����������������5�	���1������	�������	5������5������
��	����������������	���	���	�����	�	����������	5�����	���5�5�	��1����	���5���5
��������	������5������@��1���������	������������������1�����	��@�����1������	����
����������	�"�,	����1���������1���������	�����������	������������������������5���
�����@	�� ����	�� �����	��� 	� �1��� �������3�1� ���� �1�� 	�������@� 	�������	� ���
��	���5���	"�01���� ��������	� ��� 	���	���	��� ��	�	�� ������� �� ��	���	�5�
���������	����3��	��1�����������@���5��������	����������1����������	����5�����	�
�	�	����	������	��	�5�����	�����	��������������������������	��"�:������B��������
���������	����1���)�1�	������	�������	����3��	��1������5����31�1����������
�	�@� �	� ��	5��	� �1��� ���� �1���� 	�����5��������� �1�� ��	����� ��� �1�� ��������	� ��
��������	���������@"�*1����	�	��:���������5�������������������������1���)�1�	�����
	�������	����3��	��1����	�����
����	���	5������	����������@���5����31�1�1��
�	����5����	�����	��@����������	�A�����	5�����E	5�����	5	��;A�E�?�3�1���	@
���������@����1�����"

>��������	�3�1�5������������������ �����	����� ���� �1����������	���� 	����	��
�����	����	5��������	���	�����������������������������	��������������	�3�1
�����	����������@����1�����"�*1��5���������������	��5�	���������������	�3�1��1�
�����>�.�������	�3�1�5����������������@����1�����"

�������������	���	5��������-E����������������
����	��������1��5�3����	����	����	�
-E��������� ����2%'2->� �	� ��������	���@� ��������	� ��� ��	���������� ��	���
	����	��������	����	5�	������	�������	���	���	���	�����������	��	5��	1�	�	�
�	�3��5����	5���		���)����	��������1������������	5���������	���5���5���������	
	����1�	�	.��	������������	5���	����������"

%����������	 ���
��;����8	���	8����?
������	����7�����
����������	��	8�8���	��	���
�88���	�6	8�����������
����7�����!
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@! ��?��#�	�A�"���#����	��	
����	��*	�����)�

����

�	��	�� ��������	� ��� ��	��� �	5� ���	��� ��	��� �� ����5�5� ���� �1����1� �������
�������	� ��� �������� ���� ���.���� ��������	��� �	5� �1����1� �	.���� �)��	���	�"

�������	�������5��	��1��M����.�@��N���	������31����@����.�����	��@�����	5��	.���
	���������������	��@������	����������������	�����1���	�"

:	��@������	�	�����@���	�����1��������	���������������	����	5����	�����	����	��1�
�������������	�����5�����	5�	�������	����	����������	���3�1����5�	������������	�
����������	5����	5���	�	�������	�����5�	�������	��5�����	����	������1���������
������	�������1������	������5�����	���@������������@������������������5�	�3��@�����
������	����5�����	��1��������	����	�������	5��5�����������	5����	5���	�	������
	�����5�	����������	������	������	��	���	����	5����	�����	����	5�	�5������	�
3�1��1����	�����	�������	�������	�����	����	5���1���	������	����������������
3����	�5�����	��� ������5������ �1����	�����
����	����	5�����	"��	�5������	���
5��������� ����� �1��	�����������@��������	��������	�����	����	��@���� ���5����@
	���@��1��	����������	5���	�����	������1����	�	��
�������	���������	���31�
��@������5	��@�5��5��������	�1���5������)��	���	�����1��	������	���	���	�5"

�	�5������	���	����������@�	��1����	5�����������	��������	�����	������1��	��@���
�	5�	�����������������������������	��	5���	�����1������5�������������	"

*1����	�	��
�������	���������	�J��������������	������1������5�����.������	������
���3��	�����	��	5�		������.�������)��	���	�������	�	��	������	���	5�����	5���
�������5��)��	���	��;	���5	��,*?����1�@���"�:���	��������	�����	����@�����)��	�5
������1�	��	���	������	�@���"�*1������������1���)��	���	���5�����	�5��	��1�
����� ��� ����� 	�������	��	5��	��@��� ��� �1�� 	������	J�� ��������� 	����5��@� �1�

3! (���(#��)	#�	#&�	
���	��	��������

:�������5�����5�	������������	���1����	������������5���������������1����	�������	�
�	���5��@����	�1�@��B�������@�����.�		�����	5��		��������"

������	���	��������������55��������1�������3	�������#

���@ P -)�����5��������B�5�@����3�"
A�	�1�@ P ����	�����	�����������	��

P ������������������������5����������	5�5���������31�������������
����	�����5��������)���5����������	���������	5

P �B�5�@���������������������@���55��"
I�������@ P >�������	5���������5�B���@

P >���������	�����	.����	����1������������	5����.����	����1��������
P �������)��������	5��)������������		����5�������
P -B��@� 	������	��� 	�	�	.�	�	���� 	������	���	5� 	������	��� 	

��	������)�5���������	5
P ��	5	���	5�5������	������������"


��.�		����@ P -B��@�	������	����	5
P 4����	���5�5������"

:		����@ P :�5���J��������"

������	���	�����	���5���5�����#

I�������@ P >�������	��������	�	�������

��.�		����@ P F	�	�����������	��

P >�����
P �������)��������	5
P ,	������	���	��B��@����	�	.�	�	����	������	���	5���	������)�5

������"

(�9���	��?����
�����8�����	���	����	�6	���
��9���9	����7�����	�6

���5�!

�7���	���5	��	��7��9�	���5
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��	�����	������1����	�����
����	������@��)���	�����5��"�������������	���	��1�
�������� ,*���	�������������������������)��	���	"�*1���)��	���	���������	� 	.
5���1�	��������	�������������1��1��	�5��������������	�31�1��1����	�����
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;1��53���������3�����	5������?"����	��������������������	����	��1�����"�4������
5���� ���5�@� �� ��	�� ���5�5��@� ������	��5�������5� 	� �1������� ���� B����5�����	�
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���������:����	���	5�:		������������3�������������5"�=�����1������� �1��	��5���
�����������1�	��������1�������������	5�������	���1������	������	��5��	5�����5
���	"


����8�	�����


����	5�5�	�������������@������5��	��1�����������5������1������	����1����1������
�1�3	�	�3��	��1�������	��������������5������	��������5��	5�5�����������������������
5������������	���	��1����������5������1������	����1���"�>�	��B��	��@���1�����������
��	��J������������������3��"

��	���	6����	���6	�6	-..-	���

��5	�6	���7����	�����	�
�;���	�6	�� 
��9�������!

#��	�� 	���7�����
�88�����9	���������
��7�	���������	��6������?
����B��	��7�������!

��������	��8�;�	��	��
���9��	��� �	��	�	���������
��	���	�����8�	�����!



 �

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

,	������	���	�������������������5������5	�����5�����	��������������������	��	5��1�
������������31�1�	������	���1�������	���5������	������	���	����������1��5����
���5	��������������	������	���1��5����������@�������	�3��55��	�������.�	������	��
	���������������������������"

01�������������	���	5��5��	�����1������	�����������	����5�������5���	5���	��1�
����������	�	�����������	������5�	���3�1��1����������	������1����	�����
����	�
�1��	������	���	�����������	������	���	���������	������	���	��3	��1������	5
5����	��5����������)�1�	������������������5�	������5�	���3�1��1��5��	��	����5
5�3	� 	�
����	�	�:����	�	��
��	5��5�"� ,	���1���3��5���	��������	��1���� �����
��5�������1����������	����1�@����������������5���������������@��	�������"

:��	���1�������	������������������������������	��5������	��1������	��������5��@
��	���������������������	��5������	�"�*1��������	�3����������������������������	
�5������	�� ��������	�� ���������	��5������	����� ������������	5���@������ ����1�3
�1��� ���� ������ 	� �����5�	���3�1� �1�� 5��	��	�� ���� ���� 	�
����	�	�:����	�	�

��	5��5�"

��8�;�	�����;���

=�3�
����	�	�:����	�	��
��	5��5��5��	���������������������	��5������	�������1�
������������������	���1����������� ���	���������������	5���@�����"�E	5����1��	�3
���	5��5������������	�	����2�)��	��������	��������1������������5��	��1�������	��
����	�������	����2�)��	��"�F����	��)�1�	���5�����	���������55�5����	����2�)��	��
������	�	�����������	�"����������	�	����������	������	���	���������������5
���3�1�	����������	������	���	�������"

*1����@�������	������������	��1������	���5��5��	�@�	��1�������	�31����3���.����
�	5��������������	�����������5���	����1������������������5��	5����1������������
���	����������	��5����	���	5���������5���5��@�����5�����	��"��E	5����	��������1�
	�������	�����������	��������	�������	�	��������������5"


������������	������	������	���	���������	5��������������	�����������5���	5��
�1�� 	�3�
����	�	�:����	�	��
��	5��5��� �	��� �1���� 	������	��� ���� �����5� 	
�����5�	���3�1�	�3�
����	�	�:����	�	��
��	5��5�"�-)��	�����������������	���
�1�� �	5���� 	������	���5��� ��� �1��� �����5� ������ �1���� ��� �����5���� ���������	
�	�	���� �)��	����31�1� �� ��� ��� 	���5�5� �	5��� �1�� �����)��	��� ����� �	�	���
�������	�"

,	� ��5��� ��� �	����� �� 1�1� 5������ ��� ����������@�3�1� 	�3�
����	�	�:����	�	�

��	5��5������1��1�����1�5����@��	5��1��������������1�������	��	����	����"�*1�
	������������	���1���������������5��	5������	���������5�	������������������������5
	��1��:��	5��������������5�5��1����1�������1���	������	��������5�	��1�����������	
�1�������������������������5�5��@����5�	��������������@"�>�	��B��	��@���	�@�	����
������5��	�	�	.�������	���������������5�	��1��>�����	5�-��������@��������	5�5"

*1����@�������	������������	��5������������1����@������5�5�3	�	�
����	�	�:����	�	�

��	5��5��!�:����	�	��������	�� 	���	����	5�	����@� 	� ������31�1� ������ ��� �1�
����	�������)��	������"�
��	5��5��!������������1����@�������	������������	���1���1��
���	�����	���5�3�1��1����@��������1��	������������	�����������5��	5����1��>����	��
:����	5��	5����1��-E�5�������"�*1�����������B������������������@	�������)��	������
���	�5��������������;��5	��@?��������	���	5���)��	����������	�5�������)�����5	��@
�������	�"�
	����	5����1�����������
����	�	���������	�������������)�������5��	
���������	�5��	����1��	5������������	�����3���5���������	�������������	��������1�
��@����5��3	�����	��1���������������������������	"

%���	6�� 	�����;���	���	�����;���	�6	8���9��	��	�:���	8������

*1�� �������	�� ��� ���1� ���3� �� 	�3� 	�
����	�"� ,�� 1��� �������5� �1�� �������	�� ��
������	���	��	�	���������	���	5��1���������	�������	����@����3"�>��1����3��������	�
����������	�	�����������	���31����������	5����������	����	�����1�	����	�����	���
�����	����@���	5���	5��1����B�����	�� ����5�"�*1����	��� 	�
����	�����������1�

����	��8�;�	�88�����
��	���?���6��;��9	������

��	��������!



 �

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

���1����3��������	���@�����@	���1��	5��������1�5����������������������	������	����@
��	5���������5������	�@��B�����	�������1���1�������	���������@������5��������1�5
3���5����1�1��"

*1���������	�������������	�����������	5������������������1������	��������5��@���	�3
�������	������1�	����	��B��@���������31�1��	��������5�����5�������3����	5�5���
�����	�	������������"

#�����,<# ������3� ��� �1�	���� 	� ��3�� �	5� ��������	�� �����		�� ��	�	�
��������	�	�������	5��1�������1�����������

"��8�	-..- ��������	� �	����������:����	�� �	5�:		������������ �����	����	5

��	�����	��
��������	��	��1��>���������	�����	.����	���
1����:�������	5����.
����	���
1����,����������	����	5�
��	�����	��
��������	��	�������-)������������	����	5�
��	�����	��
��������	��	�-������1	��
������9�����	�������	����	5�
��	��
��	��
��������	��	��1��A	����
������	5�>�	��	�����:�5���	5�:�5���J�
������
��������	��	�>������:5�B���@������	����	5�
��	�����	��

�����	-..- ,	�������	������,������	����	�����1����������	��	����������:����	�
�	5�:		�����������������	����	5�
��	�����	���;���1�5����@������1�
���������	�����	�	�����������	��?
,	�������	�������1��,������	����	�����1����������	��	��1��>���������	
����	.�����	���
1����:������ �	5����.����	���
1���� ,������	5� �1�
��������	��	�-������1	��
������9�����	�������	����	5�
��	��
��	��
��������	��	�A�5�����	�����1����������	�������.4����	����
�1���
,	�������	������>������	���1����������	�4����	���5��������
,	�������	������>��������	����
����>����	�,	��������������	��������
�����=�	.��	��
�������	5����	�����=�	.��	��
�����
,	�������	������������	���	������������������

$��	-..- ��������	��	�A�5�����	�����1����������	��	����������:����	���	5
:		�����������������	����	5�
��	�����	��
A�5�����	������1��,	�������	������,������	����	�����1����������	��	
���������:����	���	5�:		�����������������	����	5�
��	�����	��
;���1�5����@������1�����������	�����	�	�����������	��?
,	�������	������,������	����	�����1����������	��	����������:����	�
�	5�:		�����������������	����	5�
��	�����	���L����1�5����@������1�
���������	���������

�8�����	-..- ��������	� �	�A�5�����	� �	5�:��	5��	�� ��� �1����������	� �	
������		���	5�9��5�	����������	�����C��������D��5	��������	��
�	5�
��	�����	��� 	�=�	.�	�	���� ,	������	�� �	5� ,	������	��� 	
*�	�����F)�5�:�����
��������	��	�A�5�����	��	5�:��	���	�������1����������	��	��1�
>���������	�����	.����	���
1����:�������	5����.����	���
1����,����
�����	����	5�
��	�����	��
��������	��	�A�5�����	�����1����������	��	��1��������5�A��1�5����
�1��>��������	�������������>������	5�D��5	��� ���� �1��9���������
������		��=���,	5����5	���
��������	� �	�A�5�����	�� �	5�:��	5��	��� ��� �1����������	� �	
>������:5�B���@������	����	5�
��	�����	��
��������	��	�-������	��A�	�@�,	������	�

��7�;���	-..- ��������	��	�
�������B�5�@����	��4��	��5�3�1�9��������	���
��	��

*�8�;���	-..- ��������	��	�A�5�����	�����1����������	��	����������:����	�
�	5�:		�����������������	����	5�
��	�����	��

$�����	-../ ��������	��	�A�5�����	�����1����������	��	��1��=����3�����B�5�@
��	���31�1��1����	���1����1�������-	����

�������	-../����������	��	�A�5�����	�����1����������	��	��1��=����3�����B�5�@
��	���31�1��1����	���1����1�������-	����



 �

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

"��8�	-../ ��������	��	�A�5�����	��	5�:��	5��	������1����������	��	�>�����
:5�B���@������	����	5�
��	�����	��
��������	��	�A�5�����	�����1����������	��	�������-)������������	��
�	5�
��	�����	��

�����	-../ ��������	��	�A�5�����	�����1����������	��	�
�������B�5�@����	�
4��	��5�3�1�9��������	������	��
��������	��	�������	������-��������,	������������

"��	-../ ,	�������	�� ���� ,������	����	� ��� �1����������	� �	�������	�� ��
-��������,	������������

$��	-../ ��������	��	�A�5�����	��	5�:��	5��	������1����������	��	�������.
4����	����
�1���
��������	��	�A�5�����	�����1����������	��	��1��=����3�����B�5�@
��	���31�1��1����	���1����1�������-	����
��������	��	�A�5�����	�����1����������	��	�������-)������������	��
�	5�
��	�����	��


�����# ��	�����
����	�

,	�+�	��������	�:���:��	5	���1����	�	��:���3��������5��31�1������	����������	
���+�	������"

>1�	���� 	� �1�� ��3� 3���� 	���������5� �@� �������� ��������� ������@� ������5
1����	����	�3�1�-������	���3"�
���������	��3�����������5��@��)����	�������1�
�����������������	�����1����	�	��:��������!(((��	3��5���31�����1����3����	��5�5
����	���	���������������	����	�@��	�����������������������1�	��������1��>����	��
:����	5�4�	���������	����:��"

*1�������3	���1�	����3������B���5�����1����	����	�3�1�-������	���3#

,	���5��������B������B����@	��1��5	��������	����������1���1��5	��;�����K����K���
 �K?�����1������	�������1����	�����
����	�������	�3��������	�5�	��5��	����	
�����5�	���3�1�:������!&����������������2!��->�;�1����	�	���������?"���5����	�
���1��5	�������3��1���� �1���1��5���������������	����5� 	��5��	��� ��� �1����	����

����	�"�*1����	���	������	�	.������	���;:�������!?��1������������	������	��5��@
�	��������	�������	B��1��1��1��5	������31�1���������1������	�������1����	����

����	��3���	�������	�5"

:	�������	��		�����	�3�1������5�����1��5����	�31��1���������	���	����1������	���
��B������B����@	���1���1��5	��;:��������?����1����1�����1������	���5����5������
���	��5�	�������31�����1����	�����
����	����������5��5��31��1���������	���1����B�����5
���1������	�3�1	��1��������@�������5��������"�*1������������1����B�����	��	��1�
��	�	���������� �1���	�	.�����	����@� �1�����1���������5����5������	������� �1�
�����������������5����	"

F���1����:�������%�����1����	�	��:����31�1���������������������1�������5�@����
����	�J�
������������1������1��-������	�E	�	�������	5�5�����1����1���������	5��	�������		�
����1���������1��	����������	��	5���������	������	�����������������������������@���
�����	�����1�������5����"�*1��1������5��3�1��1����B�����	��	��1����	�	���������
;:������!(?��1��������������������������3��	�	���������	����	��	�31�1��1����	��1��
���1�������������1�	�(�K��������@�������������5�����@�����������1������	�1������5�5
��1�����B�����	�������������������5"�
	���	���������	�������	�������	����������5���
����@��	������	�	����������������5�	��1��:		�)�����1����	�	�����������1�����������	5
�1����������������1����1����1�����5����������	�������@��1���	���1������	������1�@
����������������1���������	5��	�������	�������������������"

D����	����	�3�1�:�������������1����	�	����������;�)�1�	������	�������	��	5
��������	���������@?�1������	�������5��1����1��	��55��	����:������ (�������	�
�1����	�����
����	�����������	���	�5�	����5������������	�������	���5�	�������	5
31����	�������@������1�����	�������	�������������	�����1������31�1��5�	�����5�����
�����	������1����"�*1����	���������������	���1����	�5�	����@����5���������������
���5����������5��@������	�;	�	.-E?����������@����1�����"

9������5����	5��	��� ���:�������&'��	5�'!���	���	� �1��������� 	���	�����5���� ��
����������������5�B���@�����������������	5�����	������5�	���3�1��1��>:��,,��������
;(%2�!2->?"

��	�8�	�;�����9	���

��5��9	�8�	8�;�	����
�66�8�	��	$��	-../!



  

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

*1�������3	���1�	�����	5��55��	��3�����5����5�	�������	����5�����������	����#

. *1����)��������	�������5�����������	������	������5������
,*��"������	
���
,*� "!�����	�������)�����@�-E���!�%��"�*1���1�	���3����������5��@
�1�� ����� �1��� �1��5������ �����	��������	�� �1�������������������3�1� �1�
�	��@�	�������������1��	�3�5�����������	������1����	����!�3�������3��1�
�	������B���5��@��1��-������	����������	��������4����	����
�1����
;(�2!(2->?��31�1���B������1����1����)��������	���������������5�������
���	��������1�	�-E��������"

. *1���� ���� �3�� ������	�� ���	5��	��� �����	�� ��� 5������ �����	����� ��
���	�1��������	���������������������31�1�3��������	����������3�1�
����	�J�
�	��@�	����1��-E"������	��	�����������	���������1��������1��1�������	��@
���� ���	�1������ ��	������������� ������� �� �)�����@� ����5�5� ���� �	5� �1�
�������@� �� ������5� ���� ���	�1��� ��� ��	� �1��
����	�	�5������ �����	���
��1����	���5��������������	���1��������	����;����	�.��?"�,	��55��	�����
����������	���������5�����	���������������������5��	������5�	���3�1��1�
�1�5���������1����:������(�����1�����������	��������4����	����
�1����"

��1����1�	����������������3�#

*1�����������������5��)���������������	��	����������������	�1��3�1�����	����	�3
���������K�����������;1��	�����	�!�K���������@?��31����1����������������1��)�������
��@�	����)���5����K�����������;��������@�!��K?"���	���������5������	@��)�������
�)���5	���1�������������1����������	��@�	�������������1���1�	�������1����B���5������
�@�!�:�������������	5���@�	�����	������	�3��)��������)��������	��1�����	���"

9����	��	����������������	�1��3�1�����	����������	������������	��31�������������
�����	�����	���	5����������@�����5��� �����������	����		����5�����1����	5��1��
�����������������	5��1���1��5��������1����	��.�	������������	��3�1��� K��1���1��5	�
	��1����	��;�	5��1�����������������?���������������	��3�1���!�K��1���1��5	��;��������@
 K?��	5�������������1����	�����	���	5����������@�����5���1�����"

*1��-������	���	�	���������� ��@�� 5�3	��	�@� �	�� ��������	�3�1� �����5� ��� �1�
��)�����������5��)�����������	�	5�5���������3����	����@�� K�������������	5
�������	��	��	��5��	��	�����������	�	����������������	�1��3�1�����	�"�D�3�������
���������������������5������	��@���1������������������������	��	�	���	�����������	�
31�1�
����	��1�����5��������"�
	����1����	�	��:���3��������5�����������1�	��
1����������5�	��1���3	���1����������	������	������	���	��	����1��������	��1�
�1������������	��3	���1�"�:������������1�����	�����������	����	����	���	��J��)������
��������	��	����������������	�1��3�1��1���1���������5�������@�
����	�	.�3	�5
��	���	��	��	�B���������	�3�1���	����	5���������@������	��3	���1��������1������
�	����1�������	��3	���� 	�B�����	�������	��"� ,���1���5����	���5��1���	�	����� �1�
	����@����	������,���@��:�������	5�4����	@��1�������1���������	�"

���5����1������������������5��)��������������1�����������������5��@��1��5��	��	���
�	�	5�5���������3�����	���������		����5������	���������	�	������	���������������
����	�	��������	�"�*1��	�����������		����5������	�������3	���@��1��@�����������
���
����	�J���������<���	5���1�������������������	����	�������	"

:�������������@����1���@���1����	�����
����	��1����	�	�������	���	���1��	������	��
�	�	����@�����	���3	�����	5���1�1.B����@��������������		���1����1�@��)��	5����5����
���5���������������1�����1����1���1��5������	�����@����"�*1���3�������	�������	����@
��5��3	�����	5����5�����������	�31������	�����������5��3	�����	5���5������3����
������	���	��@�3������1�	���������	�������5��3	�����	5����5������3��������3������
��	��M�	���N������	����3	�5��@�
����	�	��1���1��5���"

�	� �1�� ����� ��� �1���������������	5���	�� �	�>��������	����3��	���	�	�

�����������	5�-)���	���:�5�������	����	5��	������1����3�3����������5�����3	�
�1����	�����
����	�������B�����	���5�������������	������	�5����	��5�5��@��������1�
���������������@	�����������������	"�
��1�5������@��	�@�������5������1�������������
31�1��1�@�3��������	�5"

E	5����1��	�3�:������%%����	�������������1����	�����
����	�������3����	�	�������
�	�	��	��	������B����;���	������?���B����@	��1��5	��	��������	��	�	��������	����	
�)�����31�����1������������1��	������	��3���	����)���5�!�K�����1����	�J��������"

#��	;�B�;;	�������
9�������	 ��	������	��
��#	2!,	;������!



 &

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

-! �(���(�#����	��(	
����	��	��	��������

9��������	�� ���� �1�� 	���5����	���� �1��	�3�>������:����5����������� ,,�� 	�
����	�
��	�	��5�	�����"�*1����������������	����	����������3�1��1����	��	�����������,,
3���������5��1����1������������������5�����	������	�����	5����������������,,�3�����
C�������-,/!-2.!2,!@-���;�������-�D�3���������5�3�1	� �1������������	�����
����	�
3�����"�*1��3��������5�����5��������	��������5����3�1��1�������������	���������
�����	������1��	�3�>������:����5�	���	���	���@��	5����1���"�,���������	����	5���1��
���������	���	�5��1���������	�@���������1��3�����1�������	�������5�����	��1������
�	5����������5�������������5����������	�������1��	�3���	�	���	���	��	���1��������
���������������������1��	���5����	�����1��	�3�>������:����5"�,	��55��	������������
����1�������������	����	��	������������,,������	������5�����	�������������	5���������	
�1��������������1��	�3�>������:����5����������1�5��	��1��3��������	5������������1�
������	�������	5��	��������������������	���	��1��������������5��@��1��������>��������
���3��������	������������	�������	�3������"

:��������������������������������1��������3��@��������3��������1��	������5��3���	���
���	����	�������1��������	������������,,��������������	�������,,�3��������������1�
��	��:�������	����
����	�� 	�F������@��1��@���"�*1����	�����
����	��1������	
������@��������	��5��	��1������������31�1������	���5����������	����������!����	���
�1��
����	�	�-)�����>��������	� �	5� �1����	��:�������	� ���
����	��� �	��� ��
	�����	"��	������1��������������1���������������������3����1�����������	����
����	�	
I��	�������,������
��5���;
I,
?���1�������������31�1�������������	��1����������
�1���1�	������������	��1��������,,�����������	��1�����������	�����1����������5�B���@
����������	���	�
����	�������5��	��1���������������5��������1������5�����		�
������� ��B�����	��� ;�1�� ���	5��5��5� �������1� ��� ���5�� ���� �	5� �1�� ������ ��
���	5��5��5��������1�����������	������?"�*1��3��������1���������������	5����5��@
�3��3���	���������������	����������	5��	��������	������������"

*1�������� �1��3���	���������	� ���	���� 	������5�	���3�1� �1�� ���	� �������� �1�
���������������5��3���������)����	��������5�����	���������������3�1��1��������1�
�����	��5����	������	���������	�	��������1��
I,
�������"�*���1���	5��1����	���1���
5��	�5����������	5��������1����1�@������������������������	����������1�����5�3���1	���
���
����	�	�����"�����5��	��1�����������5������������1����	5��������	5��1����������
������	�����1����	���1�����������5��1�������������	���		�����	�������������������
	����1�5����@��	5����		������1��������1�������	��5����	������	���"�*1����������
�1��������1����1������	�������1��	�3����	5��5��5��������1�����1�����������	����������
��B�����	����������5���������1����������)���	������	����@������	��5����	������	���
��������������5��5	���1��3��1���	��1��3��1��5��������������������1���	����3��5�
���5������"

*1��3���	���������	��������	��������3�1��1��������������������������	���1�������
����1��	�3����������B�����	��������������	��������	��1����������5�B���@������	���	

����	���1�������	�������������1�����	�����������������	���	������������������
���	5��5����	����������5��3	�����@��1��������>�������"�E	5����1�����	5��5��5
�������1����	���3��������������5�������	���������	�	5����������������	�������	
�1������������	��������������������������������	�����������B�����	��������������	��
���"�31�1������1���3�1��1�����������B�����	����������5��������������@�5�����	�	����
��	��J���������5�B���@��	5����1��	�3������"

*1����	�����
����	�J����	�������	��1�����������	�����1��
I,
�3������������������1�
�����������5����	�����5��3������5��	����	5��)���	����@�	������������	��	��1���������
����5���5�����	5�������	��������	�����	��@����	5������������1�����������	5�������
�1�������1����	����������@��1����	����)��������31���������	����@���3�������������
���������5����	��3�1������5����������,,"�*1��
I,
�3��������	�@�����5�����1���	��
�	5������������3�1������������	5����	����31���	��5��������5�	�����3��	�	�3��	5
���'�	���5�������������5@������1��	�3�>������:����5�	��1��
����	�	���	�	���������	
�1������������������������3�@"

,	��55��	��������	��������������1��3��������1��������>������������������������	�����

����	������	���	�	���	���	������1��-E���������3��1�������������	��������	���������
���-������	�E	�	������"�*1��-������	�>������	���5��3	�������-������	��������
�	����������@����������B�����	���31�1�3����5�����1����	��	������1��	�3�������>�����

#��	
��5	�6	���7����
���7����	��6��;�����
����	
����	��	��	���

 ������!

�	%�;;�����	��	
����	��
 ��	6��;��	��	���	
��5
����8������	�6	���7����
 ����	6����	���5	 ���	��	��
8����	��	�	���7�����
F��������7�	�;��8�	����!

#��	�����������	�6	��	�+
����8��7�	��	8������

��:���;����	��	����9
6���� ��!



 '

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

-!,! �����������	���5	���	
����	��

,	��1������	5�1�������������1����	�����
����	����	�	��
�������	���������	������	
	����	�������5����������������@�����������	�	���1����B�����	�������1��	�3�>�����
:����5�	��1���������	�����������"�*1����������������1�����������	��	�����5�5�����5
���5@�����1���������������5�����	�����	���		���������	������"

����	���	�����������	�6	
����	��8;����	�������9	��	�����������	���5

,	� �����	��	���� �1�� ������	������ �����5	���	�3��5��������� �1��	�3�����������
�������	������������������1��	��@��1��	�3����������	5��5�����35��@�����������
3�1	��1����	�����
����	����	��������1�3���5��5�5��	��1���3���5�������1���������
���@������������������	�������"

*1�������3	��������5�����	��������	������������	�������3�����)������5��	5����	�����5#

P �������	����������	���������5�����	���+�	���@����!�
P 0���	�� ������	�� �	� �1�� ���������@� *������	�� ��� �������	��� ����


������������!�
P 
��	5�9�������������1��A�	�����	���	5�
�������	�����������	�������

F������@��������	5
P *1��=�3�������>������:����5���1�5���	���������������;�����	��	��������	��

���?"

���1� �1�����	�����	5� �1���)����������������1�5��	� �1����	�����
����	��3�����
;1���#22�!�"� �" !"'�21���2������2� T���������2���������"1��?�	���5������������1��
��	��	�	��@�������������������1����5���	��3�1��1����������3�1	���	�	��	������	�"

�����������	���5	9���	�6	���	8�;;�����	��	
����	��	��	���	
��5	����8������	�6
���7����

*���55������1��	��5��������@���������	5�����	��5�	�����	��5������	�����������	��
������1������������	�������,,�����1����	��:�������	����
����	���������1�5���������
������ �	� �������	��� ����� ������	�� �������	������� ��� !�� ��	��� ���	��3�1� �3�
�������	�������������1����	��:�������	����
����	���	5��	��������1����	�����
����	�"
0�����5��1��	��������	������������������	��	����@��������	����	��5���������3�1
�1����	��	������1��������5�����	����	5�����������	��1��5��3	�.���������������@��	5
���������� ���� �1��3������� �1��������3�1������5� ��� �1�����������	���� �1��
����	�	
I��	������� ,������
��5���;
I,
?��	� �1�����������	����������� �����������	��� ���
�	5����1���������	5����	5��5��5��������1��"�*1��3���5�	����������������	��	��1��
�1�� �	�@�3�@� ��� ��������� �1�� �������� ��� ������	�� ���� �� �@�������� 5������	� ��
�������	��� ���� ��� ��	��� �� �������� �1�� ����������� 	�������	� ��������� ��� ��	�
��	�����	�"�,	����	���1�����������5����	������5	��31�1��������1������������	�
���������B�����	��������������	�����������������	��J���	�����	������5��3���������@
��	�����������	���������������	������1����B���5����������������������������	��������1��
������	���	5������	�3�1	��1���������	�������3���	�������"

9��������	����������@	�������1�����5�������������@��	��5�����1��5��������	������	�3.
1�3������������@�	��1��������������	���1�����	�����������������	���	�����������1�
������5����	���������"�,	�����@	�������1������	�����	���������������	���������
���������55�����5�31�1��������������	�������1��35������������	�������1��	�3�>�����
:����5"

:����5�����1�������������	5����������	��)������1��-������	��	�����������������	�	�
���������	5�3�������	5	���	�������	������-E��������������"������1����1�����	55���
���	���������-E��������	�;31��1����	�3������������5	�����	����?��
����	��1��
��B���5�����������������	�-E�3���	����5����@���		���1���������	��������	�"
��	�����
����	���������	�������1��������	5�5�������	����� �1����	�	��:5����@
>��������*��1	����
���������31�1���3���	���	�������	���1��5�������	�B�����	
������������������������������������	�3�1	��1��-E"

#��	%�;;�����	��	
����	��
���	�	���8���	 ��5��9
9���	��	�����������	���5!



 %

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

��7��	�6	�����������	���5	��	���5�

,	�����@�A�@�������1����	�����
����	����	����	����	��)��	����B�����		�����	��1��
������	�3�1������5�����������	������������"�*1�������@�3�����	����5�3�1���5���
�����������	��5���	�5�����������B����@�����	�	5����	������	�������1��5�����	�	
31�1��1��5��������	������������	���������	�����	��	���	�	����1��5�5"�*1��3��
��������	� ������	�� ���������� 	�������	� ��� �1����	�����	������5�������1���	��
31�1�����B���5������	���5�����	��������	���1��������3��������1�������	��������5�5
����1��B�����		���"�,����������	5�����������1����	�����	������5��1���������5�����
�������@��	5�������������	����@������1��5��������	������������	�������������3�1	
�1����	�"�:���1������������1��B�����		������	��	5�5���������	�������1����	����

����	������	5�����1�3���	��������������@���	���������1����������	���	5���	�����	�
����������	������"�*1��3�������5���1����	��3�1���������������������5�������3�1
�������������	��J���	�����	������5�����5�����	���	���1����������	������������	
�������������@��	5���	�5�����	�3�1	��1���	������	�"�*1�������@�3�������������5
�����������	���������	����1��������	����	�����1��	�3�>������:����5�	���5��������������
�@����������	���	������1��5��������	������������	�������������3�1	���	��"

�����������	���5	;���9�;���	 �����	���5�

����������� �1�� ����������@��	� �1���������	��� ����������	�3�1	���	�������	���@��
���������� ���1���1� �1����	�� ��� 
����	�� 1��� �����5@� 1�5� �� 	������ ��� 	������
��	�������	��3�1� �������	������� ��� ��	��� �	� �1�� ������ ������5"� 
@�������
����	����	������	���	��1���������	������������	�
����	����	��������@�����������1���1
�����5����������1����������5��	����1������	�.�������1������������	�������,,�����1�
��	�	��:�������	����
����	�"�*1����������	5�	�@����������	.�3	�5���	���	��������
��	��	��3�1���	�������@��1���������������1�����������	��������������	��	5�	����5
���������	���1����������1������5��������1����	����@��1�����	5��5��5��������1
����	������1���5��	��5��������1��"�*1���������������	��	����	��1����	�����
����	�
�������� ����������� ���������	�� ���� ����3	�� �	5� ������	�� �1���� �������1��"
D�3�������1�������	������	��	��������	�����	�������������	���1���������������1�
31�1� �	����� ����� ����	����	��� �������� �	�31�3� ��B�����	��� �	5� ������ ��
������	����	"

:�������	5	�����1�����	�������	���@����������1	���������	������������5	������1�
�����	����������	�����"�*1�����	���1����������������1����	���@������	����������
5�����@����������@�3�1���	���	�����	�����	���	5���5��	����������1���1���	��	��	��
5���	��������������	5�3���	�������5����������������	�������@�5���������������	��
�����	��@��������������	������"


���1�����	����1���5������������@�����������1������������	�������1��	�3���B�����	��
��������� ,,�� 	������3��1����������5����������@� ���� ���		����������	��� �������	5
�����	���3���	�������	����	�����	������5�������	����1����1�	5�5�����	5������
����������	��������	������"�
��������1�����������1���������5@����	������5�������	5
�1������	5�������1������������3�����������5�����	��1�������	"

������������	��	���	
��5	�6	���7����	6��	�����������	���5	�����	����	
����	��

,	���3�����1����������	5�35�.��	�	��	����������������	���������������1����	����

����	��������1�������	�����������������������1���1�	����	��1������"�F����1��	��5����
	���	����5�����	��	5�����	��������5����3�1�3����	��1���������	�������������������
3���������1�������	��55�5� ��� �1�� 	���	��� ���������@�3�������	�31�1����� ������5
3���	��5�����	������������1�5"�,	��55��	���	�	���5�����@����������	�5��������	�
������������������	��������	5���������,,�3������	�������������1��	���	����5�����	���
�1���	����5�������	�"

*1����	�����
����	���������	��@�������	������	������	��)���	�����	�����	���	������
,,�;����������	5������������������	��@��	5��3�@?��31�1�3�������3������5��3��	��)���	��
�)����������������������������	���@�����������������1��������	����	�����1��������
�������1�������������	�������3�1	���	��"

�����������	���5	�����
 �����	���5�	 ���	��

�����;���8����	;��������
��	;����	�6	�	��9���

:�����������!


��5�	���	���	���
;���9��9	�����������	���5
�88�����9	��	���	��������


����	����8�����!



 (

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

/! �����)�	��*	����	+�*�(#����)�

E	5���:������'(�����1����	����	5�
��	�����	���:���;�������4�<���������1���������
���
����	���=��"�!2(!���%2(���	5��&2(�?���1���	�@�������������	��������������1��	���5����	
����1����	�	��:���������	����	5����	��	5�����	���������	�����	���������1�5�	��
��		����	5��	5�����	5��	����5�5�3	�	���������������"�E	���	�3����	����	5����	
�	5�����	��� 	�
����	��1�������	��������1�5��	5������������
��	����	5����	
E	5�����	���:�������	���@������5�	�!(&(��	5��������5��@��1�������	������	�!((�"
���������1�@�����������������@��	���	�	�����	����5�����@��	��1�����������1��
��	��
�	5����	�E	5�����	���:�����1���������	��1��!((!���	����	5�
��	�����	���:�������	�
�1���	������	����@��	�@�����@��	���	�	�����	����3�1��������������	�����1������	
������1����	�����
����	��5����	�������@�������	����	5����	��	5�����	��"�E	5����1�

��	����	5����	�E	5�����	���:���������	����	5����	��	5�����	����	�����������1�5
�@� �	� 	5�5���� ����������� ��������	�� ��1��� ���	�� ���3�1� ��1��� ����������
��������	��������������	�����	������������	�"

*1��
��	����	5����	�E	5�����	���:�������������	�������	����������1��5���������
�������	����	����	5����	��	5�����	����31�1�5����������5�����������	�����	���	��
�	5����	�����	��"�*1����	�����
����	��1����	���������������	��3��	�5�������
�1����1��1����5���1���5�������������	����	5����	��	5�����	������������5�	����@��
��	�������	���������	����	5����	�����	���������@��1�������������1�����	����	5����	
�	5�����	������ 	���1���3��5�� �1��� ����3	�������� ��	��@��	5���������@� ������ ��� �1�
�)��	�� ��� �1��� ������"��������� ��� ����� ���	��� �	5� ���	� �	5�����	��� ���� ����
�����	���5��@���	�����������5�����5���	5�����������5�����	�����������	��������	��
��������	����;31�1���	�������	�	��1��������	��	�������	��1����������������	����	5
���	��	5�����	��?"� ,	�:������!(('��1����	�����
����	����B���5����	����	5����	
�	5�����	����1�����������������1���	���������1���5�����������	����;�������	������
�1�����	����	5����	��	5�����	����	5��3	�����1����������	5�����������������	����
���������5�����	��?"

,��3����	�@�3�1��1���	��@�	�������������1����	�	��:���	�F������@�!(((��1����1����	����

����	��������5������	����@������������	�����	����	5����	��	5�����	��"�*1�
��	�����
����	��1�5����������@��5������5��1����3��1������	����	5����	��	5�����	��
�1���5������������5�������	�������������	�������	5��5��������5�	���	5����	5���	�	�
	��1���1���������������������	5�5��	���1��5����	������1��:������1���������������5��
���	���	�����5�����	�@��	��@����3�1	�31�1����	����	5����	��	5�����	����1���5
���	�������������	5����1���������	5��	��������	�����	��"�D�3������5��	���������
����1����	�	��:����1��=���	���:������@��)��	5�5��1�����	���	�����5��������@�����
�	������F������@�����"�*1��������������1�����.@�������	���	�����5������@��1��=���	��
:������@�	��1����	�	��:���3����������������������������	����	5����	��	5�����	��
����5�������5����@�����1�����	��	�����������@���B�����	���������	�	����	�������1��
1���������5������	����	5����	�����	���������	���������@����"

�	�@��	����1����	�	��:��������	���������1����1����	�����
����	�����	����	��1�
����������������	���1���������	��������	����	5����	��	5�����	����	5���������@	�
���������@����������5��	���1�����	���	�����5������	�������5����	������������������
	��1����������	�"�9���� ���F������@�!(((�����	����	5����	��	5�����	���3����	��
�	5����1����������	�����1����	�����
����	����)�����	���������������������@��������
��	��	�	����	5� �1���������	��������������5���"� ,	����������!(((� �1����	����

����	�������5�����������	��	��1��>�����	������
��	����	5����	�E	5�����	��
3�1� �1����	�	��:��� ����	�� ���	��� �	5� ���	� �	5�����	��� ��� ��1���� ���5���
������	���3�1��1��������������	��	��������������5��	������	�������1����1�@���������@
������	�� �@� �1�� �	5� ��� �1�� ���.@���� ���	���	� ����5� 	� ����"�
��	��� �	5� ���	
�	5�����	���	��	5	����������@�3�1��1����	�	��:���1�5��	����!�������������!���
	��������1���M������N��������������	��1��������1����B���5��	�����	5������	��������
�������������1��������@���������5��	�������������������������;
,*���������	?��@��!
�������������"��@��1��� �������	����	5����	��	5�����	���������������1�����1�
��������5������������������5�B���@��	5������@�3�1��1�����������������)�����������	
	5�5�����	��@���������������		����5������	���	5��1�����������������1��������������
�������)�������"�*1����������	������ ��@��5�3	��1�����������@���������	����� �1�
���5�3���1	��������������������		���������5���	5���1���������	5��1�����1�5���
������	������1����	�����
����	�"

��7��9�	���	����
������5��9�	 ���
�����������	����	�
���8���	�� !

#��	
��5	�6	���7����
�8:����	��������������	6��
����7����9	��7��9�	���
����	������5��9�	��	,000!

��7��9�	���	����
������5��9�	;��
9�������	8�;���	 ���	���

��5��9	�8�!



&�

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

*1���������B�����	����5�5�3	��@��1����	�����
����	������1���	5����!(((�3����1��
���	����	5� ���	��	5�����	�������� 5��5��3�1	��	�� @�����	� �1��� ������� �������
�������	"�E���	����(�+�	���@����!�	�����	����	5����	��	5�����	���������5�����	���
�B�5���	�����1���1�;�����	��	�5�������	��1���1������*1��>�������	�����1����	�	�

�����?������ ����5� ���� ����������	�3�1� �1��:�������	� ��� 
��	��� �	5� ���	
E	5�����	������������	������1�����������	5�������������	������1����	��"�*1������		�
���	����	5� ���	��	5�����	�������������@�3�1� �1����	�	��:��� 	�����		����	5
3�1	��������������5�5�3	��@��1����������	��	��1��>�����	������
��	����	5����	
E	5�����	���3�1��1����	�	��:��"�*1����������B����@�������	����	5����	��	5�����	��
31����@�������5��5����������������3�1��	��1���	������	"�*1�@��������	�	�����
�����@��	������1���������1������������5��	��@����	����5�	��1���������������"

=��3�1���	5	�� �1�� ������@� ��������5� �������	� �	� �1����	�� ���
����	�� ��� ����
������������	������	����	5����	��	5�����	���31���������������1����B�����	���
��������1��	5�����	���1����������5��1����1����	�����
����	����	��	�@��������������
�	5��� �1����	�	��:��������� �1���)��@���� �1�� ���	���	�����5� 	�F������@�����"� ,	
:���������!��	�����	����	5����	��	5�����	������������������	����1����	�����
����	�
����1��
�������>������31�1�����1���	5����A�@��������1��5��1����	�����
����	�J�
5����	���	5��1�����	����5��1��������@�����1���������������	��@��1����	�����	����
���	����	5����	��	5�����	���1���1�5�����5���������@��1����������5����5�3���1	���
��B�����	��� �	5� �1�� 	����� �������� ���� ������	��� 	� �1�� ���������� �1�� ���.@���
���	���	�����5"

*1����	�����
����	������	�5�����	�����@	���������������5�����	��1�������������1
�����������	5���5�����	�5������	�	������5�����	�������"

,	�=�������� ���!� �1�� ����� ��	������@� ������5	��� ���	��� �� ���	��� �	5� ���	
�	5�����	���D6
�*��������"�"��3���� ���	�1�5��	� �1������	5�������	������@���� �1�
���	5	��������������31�1�3�������1������������1���	5�����	�J����	�5�����"�,	
������1����	�����
����	���������1�5��1���)���	����������	5�������1�������	����	�
�����	������@�������5	���	�������������	��1������	����	5����	��	5�����	��������1�
�������	��������55�	���	���������	������@�������5	������������������	������	��
5�����"���	������@�������5	���3����	������5����	����1�����	����	5����	��	5�����	�
D6
�
����	����D��	�	���	�9�����	���6��	���"�"�	�+�	��������	5����	���D6
�
����
	��������������"�*1�����3������������5������5�����3"

/!,! 
��5���8�	���8����	��	&��	���7���5�	��������8�	��
����>����8�	����>4	�!�!4	����>

D6
�
����	����1��	�	��� 	� ������	���6��	��� �"� �"��6��	�� ;1���	�����#�D6
�
D9?
��B���5��1����������������������������	��@��	��@�	����1�����������������	�!%�+�	���@
!((!��	5�	����@��	��1�����������1����3��	�
��	����	5����	�E	5�����	���;������
4�<���������1�������������
����	��=��"�!�2(�����2(�?"�*1�����������5������	@�	���
3����	����5�	����1�������������������U
����	����1��	�	���	�������	���6��	����"�"V"
*1����5����	����	5����	��	5�����	��3�����������5����������1������������	�����1�
��3��	���	����	5�
��	�����	���	�+�	��!((!����1��	���1����������1��	����M��	�
������	�����	���	5��	@�5���������������1����3��5�����1�������������	�1���	������	
��������5�	������5�	���3�1��1����5���3"�*1��>����	���:��������5��	����1��������
�1��	�������
����	���	5����5���������	��1��	�������������������	������	�@��������
��� ��������� �@� �1��4����	��	�� ��� �1���������� ���
����	�� �5����5� 	� +��@� !((�"
*1����������1����	�����
����	��1�5�	������������	5����������1���	��@�	�B�����	���
�1�	��������������5�	����;���?"

*1����3��	�
��	����	5����	�E	5�����	���55�	�������������1������	��������	5���	
������"�D6
�
D9�3������	5�5�3�1����	�������	5���	�����������%��������������
��������5��	5����1��>����	���:����5����5�	�!(%%"�*1���������	5��	���������5
�	5����1����3��	�
��	����	5����	�E	5�����	���3������1�������	���1�����	5�����	
������������������������.���������.��1����	5��	������@�D6
�
D9"

*1�������
����	�	���3��	���	����	5�
��	�����	��������+�	��!((!�55�	����	�����	@
	�3� ��B�����	���3�1� �����5� ��1��� ��� ������� ��� �������	�� ��� ���	��� �	5� ���	

&��	�&�	6�����	��	;���
8������	��:���;����!



&!

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

�	5�����	��"�D�	������1���1����	�����
����	��������������	�����������������	���
��	����	5����	�����	�������	������	����	5� ���	��	5�����	��� ;���	����	5� ���	
�	5�����	���1�5������	��	��	�����B�5�@����������	5�����������������5���?"

,	� �����5�	���3�1� �1�� ��3��	���	��� �	5�
��	�����	��� ����� +�	�� !((!�� �	�@
�����	��� ���1����5� �@� �1����	�����
����	�� ������1�	5� ����5� ����5�� ��	�	�
�������"�*1����B�����	��55�	�������@�������	����	5����	��	5�����	����	����1�@
����5� �������� �1��������	������	�	����������5�����@��	� �1���������� �1����3��	

��	����	5����	�E	5�����	��"�,��3���	�����������1������������	�����1����	�	��:��
	�F������@�!(((��	5�����������@������5�����	���	5����	5��	����	����5�	�:�����
���!���1������	����	5����	��	5�����	���3������B���5������5���@���������1������
��	5��	��31�	��	���	��	���	�	���	5���1����	�	�����������������5@�	����������
��	����	5����	�����	��"�*1����	�����
����	��1����5����5������	����1������	����	5
���	��	5�����	����������������������������	���1���	�������	�������	5��5���������
�	5����	5��������	�Q�1�	��� ���������5��	�@��	��@���� �����1����������	����	5
�������1�����	����	5����	��	5�����	������������������������@���B�����	���;�@�F������@
����?"�D�3������	��1��������������1������������	�����1����	�	��:�����1��=���	��
:������@��)��	5�5��1�����	���	�������5���� �@�����.��	������F������@�����"

0�1�5�������3�1����	����	5����	��	5�����	�����	����������������������@���	���	��
�1����	�����
����	��	����5��	�����	5���������������������	��������	����	5����	
�	5�����	�� �� �� 5���� 	�������� 5��	�� �1�� ���	���	��� ����5� �1�� ��@� ���5�	���
��B�����	�����5�5�3	�	������������������	�;�����5�������1����1��1���������	��	�5
����������?"�:���1���	5�����1�����	���	�������5�;����@�	�����?���1����3������	��5�����	���
���3��	��1�����5�	�������������@������3�����������	����	5����	��	5�����	����	5
�1�������3�������������������	����	5����	�����	������������@����������5@"

D6
�
D9����	������1�����	����	5����	��	5�����	���5����5��@��1����	�����
����	�
������1��5�@����������������	�����������B�����	��"�*1�����	5�������D6
�
D9�����
��������3��������1���������@��	5�5��5�5�	�+�	���@����!�������	5�	����	5���	5�	�
���������������5��	������	��	5���������3�1���1����	�	����	������	"�A�	�����	�
�	5����	5�������D6
�
D9�31��������	��@��	5���������@������	�����������������D6


D9�3�1����� �1����������@� ���5� 	���	� ��� �	5�����	��3��	�� ��� ���������� �1����	�
���	����	5����	��	5�����	������5"

*1����	�����
����	����	5����5��	��	.�����)��	���	�����������	�����D6
�
D9��	5
5�	���5��1������	5���������������	������@��	5���:������!&���9����������1����	�	��:��"
>�	��B��	��@���1����������@�5��@������1����	�����
����	���������������	������1��3	5	�
������D6
�
D9�3�1��1���������	�������������3�3����������5"

��	������@���������	����	5����	��	5�����	����������@����	���	��	��@�	����1�������
�������"�*1���������>��������6��	����������5��1�������	����	�������	������@��	��!
+�	������"

:�������5���1������@��	�����5�����������1��5�����������1����	�	��:���	���5���5��
	�3������	������1��������	������1������	�����	��������5����5���������	��1�����	�
�1��������5��	������	����1����5��������5����	�	�������������������"�:�����	����	5
���	�����	��������������1����5��@��1����	�����
����	��������	�	�������������
������5� ������	����	5� ���	��	5�����	��� �1���3�����������5� �������@� �������1��	
���1������	������� �1�� ���	���	�������5�1����)���5� 	�F������@�����"��������� 	
��	����	5����	�����	��������	���5� ��	��@��	5���������@���� ��� �1������	������"�
����	��������;�B�����	�����!%�(&(�����������1���55����)�1�	������������1����	����

����	���������!�������������!?������5�3�1�����	����������	�����	��;��5�������
�1�������������5�������	��������	5������	������	�@������������������1��5��������	
B�����	��������	����������	�����	�?"�*1����@��	�����5�������	��1�����	�������	������@
�������	����������	�����	��������	��5��@��1����	�����
����	�"

*1����	5�������5��@�5���������3�1����	����	5����	��	5�����	�������	���������5��@
�1���������	��	�5�5�����������	������1�����	���	�����	����	5����	��	5�����	�
1��������1����	5��	����������5��������1������	�����1����	�����
����	���������5�
��	�	���������"�=�����1��������	5����1����	�	��:����1�������5��	������	�������1���
�����	���F������@����������������������	�"�,	������5�	���3�1��1����3��	�
��	��
�	5����	�E	5�����	���������	����	5����	��	5�����	�������	���������������������@
���������"�,���������5��	������������1�����	5����������	��@��	5���������@�������3�1����



&�

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

�1����������@"�A�������	����	5����	��	5�����	���1������������5�5�5������������
5������������	���1���	�������1���������	���������������@�����	�	������	�������	���"
D6
�
D9�55�	���1�������1��������	���"

*1����	�����
����	��1���	����5��1����5������1�������	������1����	��������	�����
�1�	��	��������	"�*1��������	�3�������������@�	��	�������1������������	�����1�
��	�	��:�����	5��1�����������3���	����!�31�	����B�5���	������5����3���	������5
	��	�� �	�	���� 	������	� �1���3��� ���	��5�������3�1������	�����1����5��@� �1�
��	�����
����	���������	������	5��1��������������	�	�����	���"�:3�������	1���	�
�������1����	�����
����	������5��������	����	5����	��	5�����	��������	�:�����
!(('����5����@���	��������@�	��1�������������	������)���		��1�3��1�@������	���
�������1���5���	5�"

*1���������5������������5��@�5������������D6
�
D9�3����������5�������1����	������@
������5�"� *1�� �������	�� ������ 1��� ����	��5� �� ��������31��3��� 5�� 1�� ����� 	
�����5�	���3�1�1����	5�������	��������1����	������@�������5���	5��1�������5�
�������	5����������@��	�����5����������5���������31���	������5��1������	������D6


D9"

,	������5�	���3�1� �1�� ���	����� �1���������>��������6��	���������!�+�	�������� �1�
5����������"�"����5������1�������������1�������������1����	���������������	���������1�	
3�1	��3����	�1���������1���		��	����	�����	��������1����	������@������5����3��
�����1�5�	��1���������4�<���������1�������������
����	��;�@��%�:����������?"�*1�
�����1���	��1������	���������!%�������������������������������	"������������D6


D9������5��@�������� �1��� �����������	�������@Q�1�	�����	������@�������5��3��
	��������	5�1�	����1���������@�����5���������������������������1�����1���5������5
��	5������������"

/!-! ����������	�6	 ���5���8�	���8�����9�	 �9�����	&��
��8��

�	�!��
��������������������3	������������������	��@����������@���������;��	����

����	����������?��D6
�
����������5�������5	��@��B�5���	���	5��	�����������
����������5��B�5���	�������5	���3����	������5����	������@���5����	�����1����	�
���
����	���	��1������	5��������������	������������	��	5����1����	�	��:��"

*1���B�5������������5��@��������	�	���������)�����	��	�	�����������5��1����������
�1������������D6
�
�����;	������5��B�5���	?��	5��������1�5��1����1�@�3����	������	�
�������������1��������������5����"�*1���)�������	�	�3����1����1��	��	�������������1�
���������)���5�5� �1����������� �1������������D6
�
����� ;	� �����5� �B�5���	?���
�������5��@��1���������)�������	5��1���������1��������3���������@��1������������������
	������	������@"�,	�������������1�����������	���	�5�	������	���	��1�������	���9��	�
+���	��5"5"��	5�+���	��*����	��5"�"�"

�	��1�����������1�����	5	����	5�����������	�����1��4����		������5�����1����	����

����	����	�!&����������������1����	�����
����	������5���5����	��	5	������	5�
�����	�������1�������	����	�������	������@�������5	���	������������D6
�
�����;	
�����5��B�5���	?"�*1��5����������������������	������5���5����	������1�������	����	�
�����	������@�������5	������	���D6
�
�����;	������5��B�5���	?��	�!'���������
����"

1! #&�	*�����#	)+�(��#��	�%&�"�	��	��������

:�����!�+�	���@����!���������	�����@�����������	���	5����	�����	��5��������1�����	
�����5�	���3�1�-������	��������� (�2!(2->�1��� ���	� 	� ������ 	�
����	�"�:�
��	��	�5�	��1�����������1��������1��	���5���������	����	5����	�����	���1��5	�
���1������	� ����� �1����	�����
����	���	5����	�1������ �����	���	��� ;1�	������1
�������5��������@������	��?"�
��	����	5����	��	5�����	���3�����	��1���@�����1��	�
��1���5�������	����	5���	�5��	����1������	�������1����	�����
����	�"

#��	
��5	�6	���7����	���
9�7��	���	;����

��6��;�����	����	���
�������	9�������

�8��;��	��	�66�8�	��
��7����	�88������!



&�

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

��	����	5����	�����	��������������1����	�����
����	��1���.@����@��	��1������	����
�����	���5�5��������	5��	��1���������	������1���������	������	��	�	������	���	
���������	���5�������	������1����������@�����B�5���	5��3�1�31�1�����������@����
�	�5�����������	����"

:������!���������������� ������5����������	��������	5� �����������	�������	����	5
���	�����	��� ;�)���5	�� 	�����	���	5���	����������	��	��5������?�����5����
,*
��%& "(�����	�����31�1�� "�K����
,*�!��((" �����	�3���������	���5�5������"�*1�
	���������1��5������������	���5�5�������;"�"�	5�5������	5������������������	����?
��� ��	����	5� ���	�����	���3������&&� ���� �	5� �1���������� ��������� �����	���5
5�������3���
,*�&�(����"�����1����5������1��5������	�@� "&K����!!&�'�'�55�	���1���
����������	���������"�*1��	�	.�����	���5���������5�������	��)���������1�������	���5
����	��3����3���1�
,*�(�("������	"�*1��������������1��5�����������	������1����
�1�����������@�;�@�	�����?����������5����������1���5�1��������������	��������������1��
5�������	��1�����	�������	������@�����1����	���3����1�����������"

,���1���5������	��	�5��1���
,*��(("������	����5�������3����������5�������1�������	���
�@�����;�1���������5��.�<�5��	5����������������	�����		����5������	�������	��
�	5������	���1������������)�����	���������5��	5����1��-E��������?"�,	��55��	���@
��������	��3�1��1�������������������1����������	����5����������	5�5������	5��
��	���������5�����������1����	�	��:������	��	����������	�������������!(((��31�1
���������	���5��@��1�������	��	�������1��5�����	�������1���	����������5���		��1����@"
*1�@�	�3������	�� ���� �	�@�
,*��"(� ����	�� �� 	�������� ������	���� ������ 5������� ��
	5�5����"

F���������������	���5�5������������1�������������������	���1��������������������@
	������	����@���	����	5����	�����	���	����������;��������" K���������	���5�5������
�	5����1����������	��	��1���������4����	����
�1���?���	5��1����)�����		���
�1������	���	�������"�K���������	���5�5������"

2! (���("	��	 #&�	 ��'"��#	 �'�#�"	��*	%��&
#(����%#����

2!,! ���;���	�����;

%�;�������	�6	���;���	�����;	��6��;

*1��������������@��	����@������3�����	���5�5��	����+�	��������31�	��1��:��	�@����
9�@��	��������5��	5�����	����@��	�����	�����	�����������������	�"

*1���������������������	�	�!((���31�	��1�����	5���	������1����������3�������� 	
�������	5��1����������3�������	��	��@��1����	�����
����	�"�:������1�����	5���	������1�
��������1�5����	��������� 	���5�����	���	����5�=��5������>1�	���	��1��
����	�	
9�@��	��
@�����;
���������!((�?�����������5����	��3�����5����5�����1����������
!(( �3�1������5�����1��	������	�������������5���@��	����@����"�,	�!((&��	��������	��
���	������1�����	���	�����1��	�3���@��	����@�����3���5��3	���"

9��������������	����	�����1�������������	�3�1��1�����	���������1�����������@��������
�����	��������	�������	�����	����	5����	����	5����	��	5�����	�������1����	����

����	��	�A���1�!(('"�*1��3��������3�5�	�!((%��@��1�����		�������������	�������	��
������	�������1����	�����
����	���	5��1���������1��	������������*���4�����
�������	�

@�����;:����!((%?��	5���4���>����	��
@�����;��������!((%?"

*1�������	�����������������	��3�������5����@����	������5�������1��:��	�@�����9�@��	��
����1����	����31����1�������	��������5�����������	5���	��������������	��������1�
��@	�.	��������������	�����	5������	������������������1��>�	�����
��������>����	�
>��������	�3�������	������5�����1����	�����
����	�"�*1����������������	�����	���1�
�����	�����������������	�������	��5��	�!!�
���������������	5�3�����	���5�5��	
���+�	�������������5�5�3	�	��1��9�@��	��*��	�����	��:��"

�� ��	����	3=	�6
����������	C����7�����
���	�;���	8�����������D
��7�	����	����	6��
9�������	8�7��!

#��	�9��8�	6��	���;����
8�����	��	���6��;
���;���	������8�����	��
/.	$��	-..-!

#��	�����6��	�6	�88����
�6	��9��	�������	��	���
���5�	 ��	8�;������	��
/.	$��	-..-!



&�

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

:���1���	5����+�	��������1��:��	�@�����9�@��	���3���������������@���B���5���������
�1�� ���� �����	��� ��� ������ �����	��31��� 5��	�� �1��������	� ��������� 1�5�	��� �@
�1������������	������5��1��������	��������	������3���������	��5������5�	������@
�1��������	�����	��������5"�*1����3����'�'%%����1������"�F�	5������1�����������
,*
�"�%�����	�������1���������5����������	���3�������	������5��@��1��:��	�@�����9�@��	��
��� �� ��������	������	�� ��� �1����	�����
����	���31�1� ���5��5� �1��� ��� ��������@
�����	�������1����	������31�1��1�������������	����	���	�5�3������������5����������"
*1����	�������	��1�����	���������1������	5��������1����������@������	���������	�����	�
�����	�������1�������������	����	���	�5�����1������	5�5���B���������1����������	�!�+��@
����"�E	5����1��9�@��	��*��	�����	��:�����	@�����		����	5��������1����������3��
������	������5�����1��	���	�����5����	����+�	������"

,	�����	��3�1��1���������������1���������������1���������1��	��������	�����������@
�@������1����	�����
����	�����	�5��������	��	���	�����������@������	���	5�!(�
��	������������@������	��"�:����	��������5������������1��D����1�,	����	���,	������
�	5��1��,	����������9�	��	���	5�������@�,	����	���3�������	�5�������.�����	�����
�1���	�����������@������	�����	���5��@��1������������9�����9�@��	��"�:�����!�+��@
�������5������������	�����1����	5��	��1������.�����	����1����1��1������������9����
9�@��	�������31�1��1�@��������������@��	��	�������	�"

:���1���	5����+�	��������1����	�����
����	����������	�5������	�������������������1�
>�	�����
��������>����	��>��������	�31��������� �1�� ����� ��������������� �1�
��@��	���	5����	������@����"�,	������5�	���3�1�:������! !�����1��
��������A�����
:����31�1���������1�����	5�����������������������.����	�������	�������������	���5
	���������������1������	����	5�3�1��1��9�@��	��*��	�����	��:����	5���������	��	
�1��6���	�����:����	���3�1��1����	�����
����	���������������1��>�	�����
�������
>����	��>��������	����	�5����	�����	�������	������������������	5���	5������	�
�����	�������1����	�����
����	��	�+�	������"�
����.����	�������	������	������5
�1����3	���	5������������	�������1��:��	�@�����9�@��	���������	�����	�������	�����
������������	����31�����	������1����5��������@��	������.����	�����	���������5@
1�5���������	�������	������	�5�����1����	�����
����	�"�
	������+�	���������������	�
����1�����1��������������������	�����	�����1�����������1�5���������	�������	�����
�1����	�����
����	��	���	�������	����	�@"

��8������	��9��������	�����;�����9	���	���;���	#�����8�����	�8�

*1��9�@��	��*��	�����	��:���;�������4�<���������1�������������
����	���=�"���2��?�
31�1������	�����������	����:����������	5�������1�	����@������������1����	5������
��@��	�� ���	�����	�� 	�
����	��� ��5�5�3	��� ���� ���� ���� �1�� ������������	5��@
��������	�����)���	�1��������1��������������1��:�����)�����	�������5������"��@��1�
�	5����A���1�������1����	�����
����	��1�5�����5���������	5��@���������	�����31�1
��3��������	������	5����1��9�@��	��*��	�����	��:��"

E	5����1��9�@��	��*��	�����	��:�����1����	�����
����	���������	������������	�	�
���1������	�� ���� �1����	5���������@��	���������"� ,	���		����	�3�1� �1�� ����� �1�
��	�����
����	������5�����������	��	��1��>�������	5�>�	5��	��������A����@��	
:��1����5�9���5������9�@��	��
������������1������������:��1������	����>�	5���
9�@��	��
�������;�������4�<���������1�������������
����	���=�"� '2��?�31�1�����
	����������	����+�	������"

*1����	�����
����	��������������	������������	�����1������	�������1��������	�����
��@��	���@������	5����1������	����������5	���1��������������	��	������@��	�
�@����"�*1��:�����@��5�3	��	�@��������������	5���	5��	�������1�����	�	������1���
���1������	�"�A����5�����5���B�����	���������������	��1����������	��	�
�������	��
���3��	�9���5�������9�@��	��
�������;�������4�<���������1�������������
����	��
=�"��'2��?��31�1������	��������������1���	5����+�	���@�����"

,	��55��	�����1���������3����������	����1����	�����
����	������5�����1�����������	�
����5��	��1��:���������	������1���������1��	���	5���	��	�	�����������	�����	�������	�
����������1����	�����	���	5��������	�����1���*4
��@�������1����	�����	���	5
�������	� ��� �1��4���>����	�� �@������ �������	����	�@� ����	��� �����	���� �1�
��	�����	�� ��� �����	��� ��� �1�� ��	�� ��� 
����	�� �	5� �1�� ��	5���� ��� ��@��	�
���	�����	���1����1����	�����	�������	������	������������	�"

�88����	�6	��9��	����
���	;���9��	��	���	�66�8�

6��	����8	���;����!

#��	���;���	#�����8�����
�8�	���5	�66�8�
��	�����	-..-!



& 

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

�7����9��	�6	���;���	�����;�

�	��1�����������1��	�3���	�����
����	��:���;�������4�<���������1�������������
����	��
=�"� %2��?��	5��1��9�@��	��*��	�����	��:�����1����	�����
����	��������������@�����
�1����������@��	���@������������1�"�*1����	�����
����	��:���������1����	����	����
���1���@�����������1������1��������@��	5��������	��������1�����	��@J����@��	���@������
31����1��9�@��	��*��	�����	��:������������������������3���"

*1����	�����
����	����������� �1���������	������@��	����@������3�1� �1�������
�	���	���1�����������	�����	5������@������������@��1����1������	�	���1���������@���
�	�	��������������	��1�����������	���������	��	��1���@����������5	�������1���������
�1���@����������31����;�@��������������1��5��	��������?"�*1����	������������������
	� �����5�	���3�1� 	���	���	���@� �������5���	������ ���� �1��������1�� ��� ��@��	�
�@������;>����9�	����������
@��������@�,������	��9�@��	���
@�����?"

*1����@��	���@������������1����	���	���������5��	���1�5�������1��������	�	�
��������	"���	�	����������	�	������������	����@������������	��	5�5�������5�
	������	���	���5	���1���	�������	��	���@��	���@�������31���������1�������@��	�
�@��������	��	��������	��1����@��	���@��������������	�����	����������)�������1	���
���	5��5���	5����1�5���������	����	����@��	��������������3��	��������	�����	5
��������)�����������	5�������	�������5����������1����	���		������1���@����"

,	��������	�����������1����	���	��1����	�����
����	������	���	�5�3�1��1���5�B���@
����1������������������@��	���@��������1����������	��������������	����	5��	�	���
������	�����	�� 	� ���1� �@������� �1�� ���	�����	�@� ��� �1�� ������	�� ������ �	5
��	�����	������@��������	5��1�������@��	5���������	��������1�����1	����5���	���
�@�������	5��1���������	�������5����"

����9�����	�����;	6��	�� ?7���	���;����

*1�����	�����������1��	�	�������5��@�����������3.��������@��	����31�1�3���5��3	
���	���	������5�����	�������������	�����5������@����������������1���������5��������	�
��� ��@��	�� �@������ 	�
����	���	� 	������� �����	����	�� 	�������������� 	������
���	5��5���	5����������@��	�� 	������	������ �1�� ��������� �1����	�	���@���������
31������1��5��������	�����	�3��	5�������@��	�����������	5���@��	��	������	���
����� ���5��	5� ��3��.������)�����	������@��	�� ���	�����	����������� ���	�����	�@
�	5���������������������	�����	�"�*1�����������5�����	�������1�������������1����5
�1�������������	�������	���	��	�����	�����������	�	���5��������1���������������
������5"�*���1���	5���A�E�3�1������5�����1���������	�������3.��������@��	���3��
��	�5� 	�A�@�������@� �1����	���� �1�� ���	�����	����	5� �1����	��:�������	���

����	�������	�������1���������	5���		�������1������������	"�*1��A�E����������
�1��	�������@��	5��5��	�����������������	������������������	�31�1��1����	���1���
�������	�	��������	5�31������������	�3���5�������������������	5�����������@"

*1��A�E�3����������5����������	@�����1������������1�������������
����	�������1�
9�������	����>�������	��31�1� ��	����5� �1��� ���������	����	�� �1����	����	5
���	�����	���	�	������	���@�����������3.��������@��	���3���5�	���5�����@�������
�1���������������	��	5����5��������	�����5��������������	"�*1�����	����	����5
�1�����5�@�����1��A�E��	5��	����5��1������	�.��������9�@��	��
�������>�������
3�1� ���1���@� ���� ��������� 5����	.���	�� 	� �1�� ����� ��� ��@��	�� �@�����"� *1�
��������	�����1��>��������;��1���������	������������	����	5����	�����	����	5��
�������	������ ��� �1����	�� ��� 
����	���31�� ����� ����� ��� �1��?� ��������� �����
���������	����	��������	����31����1�����������1����	�����
����	����	�������	�@�	
�����	��	��������	5�����	���������	������5����	���1���3�����������1����������	���
�1��>�������J���������"

*1�������������������	������1��>��������3���1��5�����1���	5������������������	5
3���������@�5�����5�����1����	������	�����1��>�������"�:���1��	�)��������������	�
	�F������@�������1�3���������������������������	���3�����	��1�����	5�"�A��������1�
5������	�3���5�����5�����1�����	������������	��1������	5��1������	�.��������������
��������������3�1������	����@�����������	�	���1�����	�����	��������	��������"

�	��1��������1����	�����
����	��5��3��������	����������1�������	��1�����	�A�@���	5
	�+�	����3����1����	��1�����������1�������	��1�����3���1��5�3�1��1�����������	���

#��	
��5	�6	���7����
�7������	���	��9�����	���
8����8�	���������	�6	���
8�����E�	���;���
�����;�!

�	;�;�����;	�6
�����������9	��	���
�B�8����	�6	�� ?7���
���;����	 ��	8��8����!

�	8��8���	6��	�	8������9
����	 ��	��� �	�!



&&

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

��	����	5� �1����	�����
����	�"�*1��3����1���3������	������ ��� �1���)�1�	�����
��3���	��1����	������	5�����������@����	��1�������	��������	�	��1�������	�
����	�"

�8��7���	��	���	����	�6	���������������	���	�?�������

���	��������1����	�����
����	�������������������	��	�������@�3�1	��1��
����	�	
�.���	������������M�.����N����	����5��@��1��
����	�	�>1���������>�������"�*1�
������1��������1�����������	����	���1�����������	����5�����	����	����������	5��5��5
���	�� ����� �	5��� �1��-:=>�A��	5�GA�� ���	5��5���3��� ��������5� 	� +�	�"� ,	
��		����	�3�1��1��3�����	����	5��5��5����	����1���	������������������1	�������
	�����������@��	5�������@�������	�����	��3��������5"

,	�
���������������������������1��M�.����N������������3���	��������������@��	�����	5��5�
3�����������31����������������5��3	�������1����	�����
����	����1����	��:�������	
���
����	����������5�������	5��1��A	���@����F	�	��"�*1��������������1��3���	�
������ �� �1�����	5��5����	������@��	�� ���	�����	�����3��	� �����������	�����	��
�	5� ������ 	������	�"�*1�� ���	5��5����	�������� 	��������� 5�������	���� ���	���
�����������	5�5�����	����	5��	������������	�3�1���1���M�.����N���������3���	���������
�1�����������	�������1	����������	���	5��1��	�������	�����	����5��������1�	�����	
���� ����5	�� 5�	������	� �	5� �������	�� ��	������ ��� ���	���� 5�����	��"� *1�
���	5��5��5�5�����	���3����	�������� �1�� ����� ��	�����������	����	�����3��	
���	�����	�����	��1�������;��@��	��	�������	�����	�������	������@��	��	�������	�
�	5����� ����������� 	�������	�� 	� ��1��� 5�����	�5��	�� �1�� �������	�� ��� ��@��	�
�������?"�*1�����	5��5��5�5�����	���3�������������5�	�-:=>�A��	5�GA������"

2!-! %���	����������

*1��������	���������������	�@�	������	5���	������1�������	��	��	�������	5��1������
1��������������	������1�@��	5�	��	��3�1��1���������������1��������������@��	���@�����
�	5��1������	����	������������	����@��	�����	�����	������1����	�	��������"�*1�
�����@���������	�@�3�����������1�5��1����1��1����	�����
����	�J����	�	����5�����
�	5���	��������	5��1����1�����	����	����	�������1��:��	�@�����9�@��	����	����5.
�������	5������@��1����1��1����	�	����5�������	5���	���������������+�	��������	3��5"

�	����+�	��������1��:��	�@�����9�@��	�������1�������������
����	�������5����1
�������	�"�:������1���5�@��1��5�������@���	��������5���������@��1��:��	�@�����9�@��	��
3�1����1���	5��1��������	�������1������5����������3������	������5�����1����	����

����	���	5� ���������� ��	��"��	���� +�	��������31�	� �1�����5����������	���
�����	�����������������	��������1��:��	�@�����9�@��	�������1����	���3�����������5�
�1��:��	�@�����9�@��	�������������5������������	�	.���1���@��	������������������	�"
*1�����	�������������	����	5��1��������	�����1����	5����������1����	�����	�����������
�����	���	5���5���������� ����� �1��:��	�@� ����9�@��	��� ��� �1��������������	��
3���������������@���������1�5"����	�� �1������5� �1��������	�������1� �����5���
����������1����	�����
����	����	��������@��������	������1�@"

,	� ������	5� �1�� ����� 1���� ��� �������1�� ��	�	���� 5������3���� 	� �������	� ��� ���
������������	������	�����5�����������31���� ����� �� �� ���5����3�1�������������
�1�������� ��� ���1� ���	�� �������	��J� �������	�"� *1����	�� ���
����	�� ����� �1�
5�������@���	������������@���)�������1�B��������	5���	����� �1��������@��	��
5��@�����"�E	5����1������������1����	���������3��	��1����	�����
����	���	5����1
	5�5����5�������@���1����	�����
����	���������������������������1�	����	������	�
����1��5���������J��������	�"����	���1������5��	5�������3�����5�����������������5
�1���������5���)�����	5�	�� ������������3�����	������5� 	� �1���������������1
�������	�"

,	�F������@��������	��1�����������1��	�3�9�@��	��*��	�����	��:�����1����������	��	
�1��>�������	5�>�	5��	��������A����@���9���5������9�@��	��
������������1��������
���:��1������	����>�	5����9�@��	��
���������	5��1��	�3���	�����
����	��:�����1�
��	�����
����	������	�������3�������1��������	�������	���3�1��1���������	���	�
�1�����������	�����	5�������@�;����������@�3�1�������������������	���������	�����	�?"

�������1����	�����
����	��1�������3�5��1������	����	5�1����	������5�	��������
�����������"

#��	���7�����	�6	8���
��5��	���8�	����9�	���


��5	�6	���7����
���5����	������
���	8���	�����!

#��	
��5	�6	���7����
�����8��	���	����������	�6

����������	���5�!



&'

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

3! �()�����#���	 ��*	 #����	 ��	 #&�	 
�����)
�+��(������	*���(#"��#

��	�	����������	�	�
����	���������5�����3�1	��1����	�����
����	�"�*1����	�	�

�������	���������	��������5�������	������1�����			�����+��@�!((�"�,����5�5�5
	����1���������	�#

P ���	�	�
P ���.����:	��@��
P �	.����,	������	"

*1����������	��1�5������������!'�������������	��31�1�1�5����	���� ���������!���������
�����;�	5� �����������+�	������?"�����1����������������� ������1���	5������������1��1��5
5�������	������	�����	������������3����	����.����:	��@���;������������+�	������?�
�!�3����	��	.����,	������	��	5��1����3���������@�5�	����	�	�"

*1�����.����:	��@��������	�1����)��	��@����31����	����	5�5������	����	5����	��
��	���� �3�������	�	������������� �)������������ ������ ;��1�����������+�	������?
�����	����� ���� 5����	�� ����	5��@� ��������	�� �	5���	���	��-E���	�	�.������5
5���������������>���������������	5���	�����"���3��������������������1�����������
�������	5��������	�1��5"

*1���	.����,	������	������	�1�����������������	����������	5��	����������������"���
�1�����	�����������1��������	�������	����1	����@����������"

F����3	���1��	���5����	�����1����	�	��:���	�!(((��1����	�	��
�������	���������	�
������5�	�3�������;��	���5���5���������	����������	�����������	5�	������������	�
��������5���� ����@	�� �	���	�	����������3�1���� ���1������	� ����� �1����	����

����	�����������	�������	����	5� ���	��	5�����	������"?"�*1��>�	���������	�
:����A�	�@� ���	5��	��9����	��	�:��� �	5�9�@��	�� *��	�����	��:��� 1���� ����
��	�����5�	�3������	��������	��1����������	�"

,	��55��	����������������������	������@�������	�	��
�������	���������������%�K���
31��������5�����5�����	�����@����������	�5�����������	��	������	�������		�"�9�������
�)����	�����	���������5�3�1��1�������		���	5��5�����	������	������1�������	����
3����1���� �	5� ���5@� ����� �	52��� ��������	��5� �@� �1��������� ���5������	�@� ��
���5����������"

%���	���5�	8������	��	��	����7����	����	�6	���	*�����;����

4��	�	�����1������	��;���	�	�?

P 9��������	��������	5��@���������	��1��������	�����	�	����B�����	����	52
���������

P :5��	���	��1��������	����	��������	5��@���������	��1��������	�����	�	�
��B�����	����	52���������

P 9������	�� ��������	�� �	5� �1�� ���������	� ��� �������� �	� ���1������	�
���	��5�

P �����	��5����	���	5��)���		������	5�������1��5����	������	�
P A�	���	������1���	�������	������1��5����	������5"

���.������������	������	�	���������	�

P ���3	������1�������������3���������1������@	��������������	��	5���������	��
�����	����	5����	�����	���

P A�	���	��	���	���	����������	5���	��	��1�����5������������	�
P >��	����	��	��1��������	����	�����	�	������������	�
P 9��������	� ��� 	�������	��3�1� �����5� ��� ������	����	� ��� �����	�	�

���	5��5���	5������	�	�����	����	��
P >�	�����	���������	�������5������@���	����	5����	�����	����	��1���������

���5�	�������������	5���������@������	��
P >�������������	�����	�1�5�3�1��1��������������	��	�	.������	���5�	���5

	� ������	�� �������� ��� ��	��� �	5� ���	��� ��	���� �	5���	���	�� ��

#��	
��5��9	����7�����
*�����;���	���	����	��
���������	6��	,,	�����	���
�;�����	�	���66	�6	21!



&%

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

*1���������3����������5��@# ��	�	��
�������	���������	�
:	��@���R��������1���������	�
9�@��	��
@�������	5���	�	������������	��;������
���9�@��	��
@�������	5�>��1��������	�?

������	����	�������1���������������	��
P :	��@������������������������	�������	����	5����	�����	���
P >�.�������	�3�1�5��������	5�	���	���	���	������	��
P 9��������	�	��1�����������	������	.�����)��	���	��	���	����	5����	��

��	���
P ���������	����	��
P -������	��5�����������	���	5���1���������5��������"

�	.������������	������	�	���������	�

P 9���������@������������5	������	.�����)��	���	��	��1�������������5�	���
�������������	����	5����	�����	����	5���1�����������@������	��

P �	.�����)��	���	��������	�����������	�������	����	5����	�����	���
���������	�������������	5����������������������������������

P ,������	����	�����������������������5���	�5�����������5����	�����1��
1�������	�5������5�	��������	�������	����	5����	�����	���

P A�	���	����� �1���	�������	����������������������������	����	�����	��
�	5����	�����	���

P :5��	��3�1	��	.�����������	����	���	��	��1��3�@�������������	�	�
�������	�������	����	5����	�����	���

P A�	���	����	�����	5����	�����	���
P 9��������	����������������5���������	�	��5���������	� 	� �1�� �	�	���

�����	������	����	5����	�����	���
P >�.�������	�	�������	����	5��	������	�����	����������5�	������	�	

��	����	5����	�����	���
P >�.�������	�	�������	����	5��	�������B�5���	������	����	5����	�����	���
P >�.�������	� 	�������	����	5��	�� ������	������@������	����	5����	��

��	���
P 4����		���	5���	��	����	����	5����	�����	���	��������������
P >�.�������	��3�1��������	5������	����������@����1������
P >�.�������	�3�1������	��1������5������	��	��2������5���5���������"

Mojca Majič
Director

��	�	��
�������	���������	�

Samo Nučič
�����@�4����	��



&(

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

���
���
���
���
����

���



'�

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

F�������������+�	�����������1�������1�����������������	��5��5"�*1�����������5��	��
	���5���1�����	�1����=�����������	������	���	�,���@"

F�������������@��������������1��	���5����	�����1��	�3�
����	�	�:����	�	��
��	5��5�
3�1�������������!�+�	���@�����������������������@�����1�������	��������5������5	����
�1��	�3����	5��5�"


��������������

:���	5)�!# ����	����	��� ���������� ��� �1�� ��	�	�� ��������	
5�������	�����������+�	������

:���	5)��# *�����	�����������	����	5����	�����	����	5��3	���1�
���������

:���	5)��# *�������������	5����.����	����1��������������	����	5
���	�����	��

:���	5)��# ��	5	�������	����	5����	�����	�����������������	5
5���������������������

:���	5)� # *�������������	5���������1�������
����	�	���	��
:���	5)� :# *����� ������� �	5�������� �1������� ���	�����	����	5

���	����	5����	��	5�����	��
:���	5)�&# ����	����1�������
����	�	���	��
:���	5)�'# >�������	�����1������	����1�������
����	�	���	��
:���	5)�%# 9������	5�����������	�������	��
:���	5)�(# >�������	�����1���������	5�����������	�������	��
:���	5)�!�# ,�����������1���������	5�����������	��	���	��J�	����
:���	5)�!!# ������	��1��
����	�	���	�	��	5����@
:���	5)�!�# =�	.�������	���	.��	5����.����	����1���������	���	��
:���	5)�!�# 
��������� ��� ���������� ;�	.� �	5� ���.� ����	��� �1���?

�)������������	��������@�����������@
:���	5)�!�# *1���3	���1���������������
����	�	���	��
:���	5)�! # ��	����	5����	�����	���	�
����	�����������+�	������
:���	5)�! :# �������	���������������������	���	���	�
����	����

������+�	������
:���	5)�!&# >1�	����	�����������������
����	�	���	����	5����	��

��	��
:���	5)�!'# ��������	������5	����������	������	�	����������	
:���	5)�!%# ,	���	���	��� ���	��� ��� ��	��� �������	� ���	��� 	


����	�



'!

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

:99-=�,G�!

�()�����#�����	�#(+%#+(�	��	#&�	
�����)
�+��(������	*���(#"��#	��	�#	/.	$+��	-../



'�

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

:99-=�,G��

#�#��	�+"
�(	��	
����	��*	�����)�	
����	��*
����(�&��	�#(+%#+(�

!? F����	����	�1��������1�5�	�!(((�	���5�5"
�? F����	.�3	�5������������ �KQ��������	�����	��������3	�5��@�5������

�1���1��5���"
�? 
������3	���1������� �K"�9�8�	����	���
����	���5"5"�;
����	�	�9������������	�?

��	���5�5�	��1��������"



'�

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

:99-=�,G��

#�#��	����#�	��*	���?
����%�	 �&��#	 �#�"�	��

����	��*	�����)�	
����

,D ���.����	����1���������	���5�������	��������������������5����	5����5��	5��������5
���������)�1�	�����������������������	����	5���1��"



'�

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

:99-=�,G��

���*��)	��	
����	��*	�����)�	
����	#�
%+�#�"�(�	��* *�����#�	�(�"	%+�#�"�(�



' 

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

:99-=�,G� 

#�#��	����#�	��*	"�(��#	�&�(�	��	���������	
����



'&

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

:99-=�,G� :

#�#��	����#�	��*	"�(��#	�&�(�	��	�����)�

����	��*	�����)�	��*	����	+�*�(#����)�



''

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

:99-=�,G�&


����%�	�&��#	��	���������	
����

!?
>
��
��
��
��
5�
��
��
��
��
��
��
��
�	
��
��
���

�	
�1
.�
	5
"



'%

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

%�"����#���	��	#&�	
����%�	�&��#	��	���������	
����

:99-=�,G�'



'(

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

:99-=�,G�%

�(���#	��*	����	�%%�+�#	��	
����

,D
�
�1
��
�	
��
�
��
W�
��
1�
���

��
��
�	
��
��
��
��
$�
�)
���

��
5
	�
�@
�	
��
�
��
.�
5�
��
��
�
��
	�
�	
5�
��

��
�<
��
�
	�
.��

�1
��
��
��
��
�	
��
�)
��
	�
��
.��

)�
��
��
5
	�
�@
��
)�
�	
��



%�

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

%�"����#���	��	#&�	�(���#	��*	����	�%%�+�#	��

����

:99-=�,G�(



%!

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

:99-=�,G�!�

�#�"�	�(�"	#&�	�(���#	��*	����	�%%�+�#	��	
����E	��%�"�

,D =���	�����W�4�����	�����.���	������5�	���������)��	���



%�

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

(�#���	��	#&�	���������	
�����)	��*+�#('

:99-=�,G�!!

,D
=
��
�	
��
��
��
��
��
�
	�
�
��
��
��
��
��
5�
��
��1
��
��
��
��
��
3
��
	�
	�
��
	�
��
��
��
	�
��

��
;�
��
���
	5
���

��
��
��
�
	�
	
��
��
��
?��

	5
��
��
��
��
��
��
��
�	
��
��
��
.�
��
�	
��
��
��
��
"



%�

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

:99-=�,G�!�

���?��(��("��)	��?	��*	���?
����%�	�&��#	�#�"�
��	
����

,D =�	.�������	����������	5����.����	����1�������������5��	�5���������	.��	5����.����	��
�1����������������5�	��������>�;������	5��5?����;5�������?��	5�-�;����?"

-D ��5���������	5����.����	����1�������������5��	�5���������	.��	5����.����	����1���
������������5�	����������;5�������?��	5�-�;����?"



%�

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

�#(+%#+(�	��	�))(�)�#�	C��?	��*	���?
����%�
�&��#D	�A���+(�	��	
����	��(	#'��	��	�%#���#'

:99-=�,G�!�

!?
9
��
��
��
5�

	
�
���

��
	�
��
��
��
��

��
�
��
��
��
��
�
��
��
��
�5
��
@�
�1
��
��
��
�	
�
�	
�"

�?
F
	
�	
�
��
�	
��
��

�5
�
��
	�
	
��
�5
��
��
��
��
��
�
�
��
�	
��1
��
�
�	
��
��
�

��
��
	
�"



% 

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

:99-=�,G�!�

#&�	����(�&��	�#(+%#+(�	��	���������	
����



%&

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA


����	��*	�����)�	
����	��	��������	��	�#
/.	$+��	-../

�! 
��5�

�
����	����	*!*!

! !'��+E��+:=:

*1����	��1������	����1����5��������5���1�������3	����1����	�	�����������#

. ������	�

. ���	����������	������	5���1����������	��

. ��	5	��� 	���5	�� ��	������ ���5������������� ���5���� �	5� �	�	�	�� ��
�������������	�����	�

. ���5	��	������	����	�������@��	���	���5	�������	��)�1�	������	�����	�

. ���5	��	��	�	����5��������

. ��������	���	��@����	5�������	���� 	�������	��	��1�����5�.3���1	������
�����������	�

. ���	���	5��5�	����	�����	�������@��	�� ;�"�"��5�����	5����5�� ���5��
����������J��1�B��������������)�1�	��?

. ����������5@��������

. ��������	���		����	�3�1�����������	������5�	���3�1��1����3������		�
�1�����������������

. �5�	����	����	��	���	5��	������5�	���3�1��1����3������		����	��	
��	5�

. ��������	��������@��	�����	�����	�"


���	�+�#(��	%(�*�#���#��#	*!*!4	�$+
�$���
0�������!
!�����+E��+:=:

*1����	��1������	����1����5��������5���1�������3	����1����	�	�����������#

. ������	�

. ���	����������	������	5���1����������	��

. ��	5	��� 	���5	�� ��	������ ���5������������� ���5���� �	5� �	�	�	�� ��
�������������	�����	�

. ���5	��	������	����	�������@��	���	���5	�������	��)�1�	������	�����	�

. ���5	��	��	�	����5��������

*1����	���������	��	�
����	����@�����5����	�	�������������1����	�	�����������
����5�	��1���������������1����:������&�����1����	�	��:�����	5��	�����@���	�	���������
�������5����	��1������	5���������1������	5���������1����:������(&�����1����	�	��:��"

*1�����	�����	������1����5�	�
����	����@�����@��	���	�	���	5���1����	�	���
��������3�1� �1���)�����	������	��	����	��	��	5� 	������	�� ��	5�"�*1�@���@
��	5�������	�����	��	���������	�@�������	��1�����������)�1�	����������	�"

*1�������3	���	�	���������������������5�5������	�	���������#

. :�����	��5������������	5�5������	5��������	������	5����	�	�����5������
����3	������	����	5

. 
��������31�1�	��	��3�1���3����@��������5�5��	�@��@���	��"

:99-=�,G�! 



%'

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA


����	%��$�	*!*!
C�5	������
�����>-�+-
*��"#�$�%&��� ���!����

*1����	��1������	����1����5��������5���1�������3	����1����	�	�����������#

. ������	�

. ���	����������	������	5���1����������	��

. ��	5	��� 	���5	�� ��	������ ���5������������� ���5���� �	5� �	�	�	�� ��
�������������	�����	�

. ���5	��	������	����	�������@��	���	���5	�������	��)�1�	������	�����	�

. ���5	��	��	�	����5��������

. ���	���	5��5�	����	�����	�������@��	�� ;�"�"��5�����	5����5�� ���5��
����������J��1�B��������������)�1�	��?

. ����������5@��������

. ��������	��������@��	�����	�����	�"


����	����(	*!*!

& ���6�9-�

*1����	��1������	����1����5��������5���1�������3	����1����	�	�����������#
. ������	�
. ���	����������	������	5���1����������	��
. ��	5	��� 	���5	�� ��	������ ���5������������� ���5���� �	5� �	�	�	�� ��

�������������	�����	�
. ���5	��	������	����	�������@��	���	���5	�������	��)�1�	������	�����	�
. ���5	��	��	�	����5��������
. mediation in sales of insurance policies, in accordance with the law governing

the insurance sector
. ���	���	5��5�	����	�����	�������@��	�� ;�"�"��5�����	5����5�� ���5��

����������J��1�B��������������)�1�	��?
. ����������5@��������
. ��������	���		����	�3�1�����������	������5�	���3�1��1����3������		�

�1�����������������
. �5�	����	����	��	���	5��	������5�	���3�1��1����3������		����	��	

��	5�
. ��������	��������@��	�����	�����	�"

. mediation in sales of insurance policies, in accordance with the law
governing the insurance sector

. ���	���	5��5�	����	�����	�������@��	�� ;�"�"��5�����	5����5�� ���5��
����������J��1�B��������������)�1�	��?

. ��������	���		����	�3�1�����������	������5�	���3�1��1����3������		�
�1�����������������

. ��������	��������@��	�����	�����	�"

:99-=�,G�! 



%%

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

��%#�(	
����	*!*!
*��������%
!�����+E��+:=:

*1����	��1������	����1����5��������5���1�������3	����1����	�	�����������#

. ������	�

. ���	����������	������	5���1����������	��

. ��	5	��� 	���5	�� ��	������ ���5������������� ���5���� �	5� �	�	�	�� ��
�������������	�����	�

. ���5	��	������	����	�������@��	���	���5	�������	��)�1�	������	�����	�

. ���5	��	��	�	����5��������

. ��������	���	��@����	5�������	����	�������	��	��1�����5�.3���1	������
�����������	�

. ���	���	5��5�	����	�����	�������@��	�� ;�"�"��5�����	5����5�����5��
����������J��1�B��������������)�1�	��?

. ��������	���		����	�3�1�����������	������5�	���3�1��1����3������		�
�1�����������������

. �5�	����	����	��	���	5��	������5�	���3�1��1����3������		����	��	
��	5�

. ��������	��������@��	�����	�����	�"

)�(��$���	
����4	*!*!4	�(��$
���3������������!
�����6�:=+

*1����	��1������	����1����5��������5���1�������3	����1����	�	�����������#

. ������	�

. ���	����������	������	5���1����������	��

. ��	5	��� 	���5	�� ��	������ ���5������������� ���5���� �	5� �	�	�	�� ��
�������������	�����	�

. ���5	��	������	����	�������@��	���	���5	�������	��)�1�	������	�����	�

. ���5	��	��	�	����5��������

. ���	���	5��5�	����	�����	�������@��	�� ;�"�"��5�����	5����5�����5��
����������J��1�B��������������)�1�	��?

. ����������5@��������

. ��������	���		����	�3�1�����������	������5�	���3�1��1����3������		�
�1�����������������

. ��������	��������@��	�����	�����	�"

:99-=�,G�! 



%(

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

&'��	����	�*(��	
���	*!*!
*���������5�	�����	���!�
!�����+E��+:=:

*1����	��1������	����1����5��������5���1�������3	����1����	�	�����������#

. ������	�

. ���	����������	������	5���1����������	��

. ��	5	��� 	���5	�� ��	������ ���5������������� ���5���� �	5� �	�	�	�� ��
�������������	�����	�

. ���5	��	������	����	�������@��	���	���5	�������	��)�1�	������	�����	�

. ���	���	5��5�	����	�����	����� ��@��	�� ;�"�"�� 5���� �	5����5�� ���5��
����������J��1�B��������������)�1�	��?

. ����������5@��������

. ��������	��������@��	�����	�����	�"

��(�H��	
����	*!*!4	������$	)(�*�%4

��I��	��+����	����	�$+
�$�����	
����
4���	�������
��%��
��C-=+�4�:�->

*1����	��1������	����1����5��������5���1�������3	����1����	�	�����������#

. ������	�

. ���	����������	������	5���1����������	��

. ��	5	��� 	���5	�� ��	������ ���5������������� ���5���� �	5� �	�	�	�� ��
�������������	�����	�

. ���5	��	������	����	�������@��	���	���5	�������	��)�1�	������	�����	�

. ���	���	5��5�	����	�����	�������@��	�� ;�"�"��5�����	5����5�� ���5��
����������J��1�B��������������)�1�	��?

. ����������5@��������

. ��������	��������@��	�����	�����	�"

:99-=�,G�! 



(�

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

����	�(�*�#��	
����	"�(�
�(	*!*!

� � �A:�,���

*1����	��1������	����1����5��������5���1�������3	����1����	�	�����������#

. ������	�

. ���	����������	������	5���1����������	��

. ��	5	��� 	���5	����	���������5����������������5�����	5� �	�	�	����
�������������	�����	�

. ���5	�� 	� �����	����	�� ��� ��@��	��� 	���5	�� �����	� �)�1�	��
���	�����	�

. ���5	��	��	�	����5��������

. ���	���	5��5�	����	�����	�������@��	��;�"�"��5�����	5����5�����5��
����������J��1�B��������������)�1�	��?

. ����������5@��������

. ��������	��������@��	�����	�����	�"

����	�$+
�$�����	
����	*!*!4	�$+
�$���

! ����+E��+:=:

*1����	��1������	����1����5��������5���1�������3	����1����	�	�����������#

. ������	�

. ���	����������	������	5���1����������	��

. ��	5	��� 	���5	����	���������5����������������5�����	5� �	�	�	����
�������������	�����	�

. ���5	�� 	� �����	����	�� ��� ��@��	��� 	���5	�� �����	� �)�1�	��
���	�����	�

. ���5	��	��	�	����5��������

. ��������	���	��@����	5�������	����	�������	��	��1�����5�.3���1	���
��������������	�

. ��5���	� 	� ������ ��� 	����	��� �������� 	� �����5�	���3�1� �1�� ��3
�����		���1��	����	���������

. ���	���	5��5�	����	�����	�������@��	��;�"�"��5�����	5����5�����5��
����������J��1�B��������������)�1�	��?

. ��5���	�	��1����	�����	�������	��	5����5�����	�����	�

. ����������5@��������

. ��������	���		����	�3�1�����������	������5�	���3�1��1����3������		�
�1�����������������

. ��������	��������@��	�����	�����	�"

:99-=�,G�! 



(!

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

��H#��	
����	�������$�	*!*!
C���6���1����� 
�����A:�,���

*1����	��1������	����1����5��������5���1�������3	����1����	�	�����������#

. ������	�

. ���	����������	������	5���1����������	��

. ��	5	��� 	���5	�� ��	������ ���5������������� ���5���� �	5� �	�	�	�� ��
�������������	�����	�

. ���5	��	������	����	�������@��	���	���5	�������	��)�1�	������	�����	�

. ���	���	5��5�	����	�����	�������@��	�� ;�"�"��5�����	5����5�� ���5��
����������J��1�B��������������)�1�	��?

. ��������	��������@��	�����	�����	�"

�(�
����	*!*!
4���������������
�����A:�,���

*1����	��1������	����1����5��������5���1�������3	����1����	�	�����������#�

. ������	�

. �	�	��������	�

. ���	����������	������	5���1����������	��

. ��	5	��� 	���5	�� ��	������ ���5������������� ���5���� �	5� �	�	�	�� ��
�������������	�����	�

. ���5	��	������	����	�������@��	���	���5	�������	��)�1�	������	�����	�

. ���	���	5��5�	����	�����	�������@��	�� ;�"�"��5�����	5����5�� ���5��
����������J��1�B��������������)�1�	��?

. ����������5@��������

. ��������	���		����	�3�1�����������	������5�	���3�1��1����3������		�
�1�����������������

. �5�	����	����	��	���	5��	������5�	���3�1��1����3������		����	��	
��	5�

. ��������	��������@��	�����	�����	�"

:99-=�,G�! 



(�

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

(���������	�(�����	
����	*!*!

���8��������!%
�����A:�,���

*1����	��1������	����1����5��������5���1�������3	����1����	�	�����������#

. ������	�

. ���	����������	������	5���1����������	��

. ��	5	��� 	���5	�� ��	������ ���5������������� ���5���� �	5� �	�	�	�� ��
�������������	�����	�

. ���5	��	������	����	�������@��	���	���5	�������	��)�1�	������	�����	�

. ���	���	5��5�	����	�����	�������@��	�� ;�"�"��5�����	5����5�� ���5��
����������J��1�B��������������)�1�	��?

. ����������5@��������

. ��������	���		����	�3�1�����������	������5�	���3�1��1����3������		�
�1�����������������

. ��������	��������@��	�����	�����	�"

��
	
����	*!*!

! !����+E��+:=:

*1����	��1������	����1����5��������5���1�������3	����1����	�	�����������#

. ������	�

. �	�	��������	�

. ���	����������	������	5���1����������	��

. ��	5	��� 	���5	�� ��	������ ���5������������� ���5���� �	5� �	�	�	�� ��
�������������	�����	�

. ���5	��	������	����	�������@��	���	���5	�������	��)�1�	������	�����	�

. ���5	��	��	�	����5��������

. ��������	���	��@����	5�������	���� 	�������	��	��1�����5�.3���1	������
�����������	�

. ��5���	�	����������	����	�����������	������5�	���3�1��1����3������		�
�1��	����	���������

. ���	���	5��5�	����	�����	�������@��	�� ;�"�"��5�����	5����5�� ���5��
����������J��1�B��������������)�1�	��?

. ����������5@��������

. ��5���	�	��1����	�����	�������	��	5����5�����	�����	�

. ��������	���		����	�3�1�����������	������5�	���3�1��1����3������		�
�1�����������������

. ��������	��������@��	�����	�����	�"

:99-=�,G�! 



(�

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

���������	�����#�%�$���	
����4	*!*!4
X�������%
!�����+E��+:=:

*1����	��1������	����1����5��������5���1�������3	����1����	�	�����������#

. ������	�

. �	�	��������	�

. ���	����������	������	5���1����������	��

. ��	5	��� 	���5	�� ��	������ ���5������������� ���5���� �	5� �	�	�	�� ��
�������������	�����	�

. ���5	��	������	����	�������@��	���	���5	�������	��)�1�	������	�����	�

. ���	���	5��5�	����	�����	�������@��	�� ;�"�"��5�����	5����5�� ���5��
����������J��1�B��������������)�1�	��?

. ����������5@��������

. ��������	��������@��	�����	�����	�"

���������	J�*(+K��	�"�#�$���	
����	*!*!	�$+
�$���
6���5�������(
!�����+E��+:=:

*1����	��1������	����1����5��������5���1�������3	����1����	�	�����������#

. ������	�

. ���	����������	������	5���1����������	��

. ��	5	��� 	���5	�� ��	������ ���5������������� ���5���� �	5� �	�	�	�� ��
�������������	�����	�

. ���5	��	������	����	�������@��	���	���5	�������	��)�1�	������	�����	�

. ��������	���	��@����	5�������	���� 	�������	��	��1�����5�.3���1	������
�����������	�

. ���	���	5��5�	����	�����	�������@��	�� ;�"�"��5�����	5����5�� ���5��
����������J��1�B��������������)�1�	��?

. ��������	���		����	�3�1�����������	������5�	���3�1��1����3������		�
�1�����������������

. ��������	��������@��	�����	�����	�"

:99-=�,G�! 



(�

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

�����
���	?	�$+*���	
����	*!*!
��	������!�%�:
!�����+E��+:=:

*1����	��1������	����1����5��������5���1�������3	����1����	�	�����������#

. ������	�

. ���	����������	������	5���1����������	��

. ��	5	��� 	���5	�� ��	������ ���5������������� ���5���� �	5� �	�	�	�� ��
�������������	�����	�

. ���5	��	������	����	�������@��	���	���5	�������	��)�1�	������	�����	�

. ���5	��	��	�	����5��������

. ���	���	5��5�	����	�����	�������@��	�� ;�"�"��5�����	5����5�� ���5��
����������J��1�B��������������)�1�	��?

. ��������	��������@��	�����	�����	�"


����	*�"K���	*!*!4	*�"K���4

��I��	��+����	����	�$+
�$�����	
����
�������	����������&�
!������AY:�-

*1����	��1������	����1����5��������5���1�������3	����1����	�	�����������#

. ������	�

. ���	����������	������	5���1����������	��

. ��	5	��� 	���5	�� ��	������ ���5������������� ���5���� �	5� �	�	�	�� ��
�������������	�����	�

. ���5	��	������	����	�������@��	���	���5	�������	��)�1�	������	�����	�

. ���	���	5��5�	����	�����	�������@��	�� ;�"�"��5�����	5����5�� ���5��
����������J��1�B��������������)�1�	��?

. ����������5@��������

. ��������	��������@��	�����	�����	�"


����	J����$�	*!*!4	#(
���$�4

��I��	��+����	����	�$+
�$�����	
����
*�������������� �
!����*���C�+-

*1����	��1������	����1����5��������5���1�������3	����1����	�	�����������#

. ������	�

. ���	����������	������	5���1����������	��

. ��	5	��� 	���5	�� ��	������ ���5������������� ���5���� �	5� �	�	�	�� ��
�������������	�����	�

. ���5	��	������	����	�������@��	���	���5	�������	��)�1�	������	�����	�

. ���	���	5��5�	����	�����	�������@��	�� ;�"�"��5�����	5����5�� ���5��
����������J��1�B��������������)�1�	��?

. ����������5@��������

. ��������	��������@��	�����	�����	�"

:99-=�,G�! 



( 

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA


���8�	�66�8��

���(�#��(	���(�����	�)4	%�����%4
9���EY=,>:�C�
��C-=,+,
��	������&�
!�����+E��+:=:

*1�����	�1�������1������	����1����5��������5���1�������3	����1����	�	�����������#

. ���	����������	������	5���1����������	��

. ���5	��	������	����	�������@��	���	���5	�������	��)�1�	������	�����	�

. ���	���	5��5�	����	�����	�������@��	�� ;�"�"��5�����	5����5�� ���5��
����������J��1�B��������������)�1�	��?

. ��������	���	��@����	5�������	���� 	�������	��	��1�����5�.3���1	������
�����������	�

. ��5���	�	��1����	�����	�������	��	5����5�����	�����	�

. ��������	��������@��	�����	�����	�"

��! ��7��9�	���5��

*�������	&(������%�	*!*!	�$+
�$���
������	�����
!�����+E��+:=:

*1�����	�����	��1������	����1����5��������5���1�������3	����1����	�	�����������#

. ���	����������	������	5���1����������	��

. ��	5	��� 	���5	�� ��	������ ���5������������� ���5���� �	5� �	�	�	�� ��
�������������	�����	�

. ���5	��	������	����	�������@��	���	���5	�������	��)�1�	������	�����	�

. ���	���	5��5�	����	�����	�������@��	�� ;�"�"��5�����	5����5�� ���5��
����������J��1�B��������������)�1�	��?

. ��������	��������@��	�����	�����	�"

&(������%�	���	*!*!4	�(��$
���3�������
�����6�:=+

*1�����	�����	��1������	����1����5��������5���1�������3	����1����	�	�����������#

. ������	�

. ���	����������	������	5���1����������	��

. ��	5	��� 	���5	�� ��	������ ���5������������� ���5���� �	5� �	�	�	�� ��
�������������	�����	�

. ���5	��	������	����	�������@��	���	���5	�������	��)�1�	������	�����	�

. ��������	���	��@����	5�������	���� 	�������	��	��1�����5�.3���1	������
�����������	�

. ���	���	5��5�	����	�����	�������@��	�� ;�"�"��5�����	5����5�� ���5��
����������J��1�B��������������)�1�	��?

. ����������5@��������

. ��5���	�	��1����	�����	�������	��	5����5�����	�����	�

. ��������	��������@��	�����	�����	�"

:99-=�,G�! 



(&

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

:99-=�,G�! :

(��(����#�#���	����%��	��	��(��)�	
����	��
��������	��	�#	/.	$+��	-../

&��*	����%�

���6Z�	�	���
���������:4��6����	����
=�����9���<�!�
:.(�����6����	����
:�����

�D��,	���	���	����D�	5�����	��:4
F��	���������A�	
4������4�������������!&
�.&��!!��F��	���������A�	
4����	@

-������	���	�����
����	�������	��	5����������	�
�	��-)�1�	���
B����
��	5�	�->�:��+=
4���������	

��	���S��6Z�	��	��	5�
���������:4

�"�C������	����
:.(����6����	����
:�����

��	���S��:������	5�0����1����:4

��<���������.�
:.!�!��0�	
:�����

E	>��5���,����	��
"�":"
C����	���!
,*.!&!�!��4�	���
,���@

(��(����#�#���	����%�

6Z�	�	���
���������:4��>������
9��5����	8�����������	�
��	������! &
!������������	�

�D��,	���	���	����D�	5�����	��:4�
F��	���������A�	
9��5����	8�����������	�

����	���������� �
!������������	�

-������	���	�����
����	�������	��	5����������	�
*�������������
!�����������	�

�6
�9��5����	8�������������

����	�
6���	�����������!�
!�����������	�

��	���S��:������	5�0����1����:4�0�	
.�9��5����	8���
*�������������
!�����������	�

E	>��5���,����	��
"�":
9��5����	8����6����
[����9�������4�5	���
&�����6����



('

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

:99-=�,G�!&

%&��)��	��	��)��	�#�#+�	��	���������	
����	��*
�����)�	
����		#�	/.	$+��	-../

�!	
����

#���	�6	8���9�

*���	�������@�=����6��5�	����	��
A������5"5"

*���	�������@�=�����������	���
��	���5"5"���������	�

*���	�������@�=�����������	���
��	���5"5"���������	�

*���	�������@���	���>�����5"5"

*���	�������@���	���>�����5"5"

*���	�������@���	��:������5"5"

*���	�������@�
6����	���5"5"
�������	�

*���	�������@���	���6�����5"5"

*���	�������@�
6����	���5"5"
�������	�

*���	�������@�=�����������	���
��	���5"5"���������	�

*���	�������@�=�����������	���
��	���5"5"���������	�

*���	�������@�=�����������	���
��	���5"5"���������	�

*���	�������@�:��	���5"5"��������	�

��	������@�������5	��������	��5

�B�5���	�������5	��������	��5
��	������@�������5	��������	��5

�B�5���	�������5	��������	��5
��	������@�������5	��������	��5

*���	�6	8���9�

�������!((�

!��+�	�!(( 

�!�:���!((&

!(�����!((&

���
���!((%

���=���!((%

�������!((%

�!�����!(((

�!��������!

�!��������!

�!��������!

�!��������!

�!���������

�(�����!(%(

� �+���!((&
�'�����!((&

�������!((%
!(�:�������

"�()�(�	��*	�%F+���#����

��;�

�������	������	���6�������	����	��
=����4�����5"5"��=����4����

-���	���5"5"�A�����

�������	������	���9����������	���5"5"�
6�8��

��	���=������5"5"��������	�

D��<�5���	���5"5"�Y����

��	���>��5��	������5"5"��������	�

E�6���	���5"5"��������	�
;��	\	������	��
6�?

A���	���5"5"��������	�

��	���
������4�	�������������	���5"5"

9����������	���5"5"��A������
�����
;��	\	������	��=��?

��	���C���	���5"5"
;��	\	������	��=��?

����	�������	���5"5"�=����A����

��	���C���5"5"��=����4����

6�������	��	�1�������	����	���5"5"
�������	�

6�������	����	���*������5"5"
�������	�

D�������	����	���5"5"����7��


���(+�#%���		��*	��F+�*�#����



(%

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

II. SAVINGS BANKS

��;�

D9�F���5"5"�6����

D��	�	���A�����5"5"�4��������

D��	�	���D��<�5�:��	��5"�"�"�Y����

D,9�C���5"�"�"�,<���

D��	�	���D���5"5"����7���

A���������1��	�	���L�������	���5"�"�"
A�����

D��	�	����	�������	���649�6�\������5"5"�
6�\����

��*�D��	�	���	�������	���5"5"�
A������
�����

]���������1��	�	���	�������	���5"5"�
A�����

6��	�����1��	�	���	�������	����������	��5"5"�
�������	�

]���������1��	�	���5"5"��A�����

:����5"5"�1��	�	���:�5��8\	�

A���	��1��	�	���5"�"�"��6�8��

D��	�	���	�������	���*���5"�"�"�=���������

9���<��L�D��	�	���5"�"�"���������	�

#���	�6	8���9�

*���	�������@�:��	���5"5"��������	�

*���	�������@�D��	�	�����	�5"5"�
6��	�

*���	�������@�6�������	����	��
*������5"5"��������	�

*���	�������@�6�������	����	��
*������5"5"��������	�

*���	�������@��������	������	���L
��	������7����5"5�����7���

*���	�������@����������1��	�	��
5"5"���������	�

*���	�������@�
����	����<�5��7	�
�����������	���5"5"��������	�

0��	5���

>�������	������	������@�������5	��

>�������	������	������@�������5	��

��	������@�������5	��������	��5

0��	5���

0��	5���

0��	5���

>�������	������������;����	���@?
�B�5���	

*���	�6	8���9�

�������!((�

�!�:���!(( 

���+���!((&

���+���!((&

!��A���!(('

���+�	�����

�(���������

�&�=�������

!��+�	�����

�(�A������!

�'�+���!((�

�(�A���!(((

���=���!(( 

!!�=���!(('

!���������!

"�()�(�	��*	�%F+���#����

:99-=�,G�!&


���(+�#%���		��*	��F+�*�#����



((

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

:99-=�,G�!'

��)����#���	(�)�(*��)	(�)+��#���	��	
�����)
�+��(������

,! 
��5	�6	���7����	�8�
;������� 4�<����� ��� �1�� �������� ��� 
����	��� =��"�  %2��� �	5� % 2��
>�����	5��?

-! 
��5��9	�8�
;�������4�<���������1�������������
����	���=��"�'2((�� (2�!��	5�  2��?

/! �� 	��	��7��9�	���	����	+������5��9�
;�������4�<���������1�������������
����	���=��"�!�2(�����2(���!'2(!��  2(��
&&2(���'2((?

1! �� 	��	
��5�	���	��7��9�	
��5�
;�������4�<���������1�������������
����	���=��"�!2(!���%2(����&2(���� 2(��
'2((?�L�������5�5��@��1��!(((���	�	��:����)���������:������'("

2! (�9������	��	���	&��;���������	�6	���	�;����	�6	���	"���;;	�������
%������	�6	�	
��54	)��������	*�������	���	���	"���;;	�������	%������
�6	�	��7��9�	
��5
;�������4�<���������1�������������
����	���=�"�!��2��?

3! (�9������	��	%������	���:�8�	�6	
��5�	���	��7��9�	
��5�
;�������4�<���������1�������������
����	���=��"���2����% 2����	5���2��?

@! (�9������	��	���9�	�B�����	�6	
��5�	���	��7��9�	
��5�
;�������4�<���������1�������������
����	���=��"���2������2����	5�& 2��?

<! (�9������	��	���	%�����6�8�����	�6	��?
����8�	�����	������	���	�66?

����8�	�����	���;�	�6	
��5�	���	��7��9�	
��5�
;�������4�<���������1�������������
����	���=��"���2����	5�% 2��?

0! �����8�����	6��	���	�;���;��������	�6	���	(�9������	��	���	%�����6�8�����
�6	��?	
����8�	�����	������	 ���	�66?
����8�	�����	 ���;�	 ���	 ���
(�9������	��	�����������9	���8�6�8	���7������	�6	
��5�	���	��7��9�

��5�
;����5��	���:��������?

,.! �����8�����	6��	(����8����9	%���;�	�6	
��5�	���	��7��9�	
��5�
;����5��	����A�@�!(((?

,,! (�9������	��	�����������9	���8�6�8	���7������	�6	
��5�	���	��7��9�	
��5�
;�������4�<���������1�������������
����	���=�"���2��?

,-! (�9������	��	���	�;���;��������	�6	����8��	,-@	�6	���	
��5��9	�8�
;�������4�<���������1�������������
����	���=��"���2((��%(2((��	5�'!2�!?

,/! (�9������	��	
��5�	�6	�88���	 ���	�����	(������	 �6	
��5�	 ���
��7��9�	
��5�
;�������4�<���������1�������������
����	���=��"���2���� �2����	5�!� 2��?

,1�! �����8�����	6��	�;���;��������	�6	���	(�9������	��	
��5�	�6	�88���
���	�����	(������	�6	
��5�	���	��7��9�	
��5�	L	���1�5����@������1�
���������	�����	�	�����������	��
;����5��	���:�������������	5�5��	����+�	������?

,1�! �����8�����	6��	�;���;��������	�6	���	(�9������	��	
��5�	�6	�88���
���	�����	(������	�6	
��5�	���	��7��9�	
��5�	L	���1�5����@������1�
���������	���������
;����5��	����+�	������?

,2! �����8�����	 6��	��;�����9	"������	(������	��	
����8��	��	
��5�E
�88����
;����5��	���:��������?

,3! (�9������	��	���	"���;;	�8���	���	%������	�6	����	���	������E�
(�����
;�������4�<���������1�������������
����	���=�"���2��?

,@! (�9������	��	���	*�������	"�����	6��	���	%��8������	�6	�����������4	%���;�
���	&�����9�	6��	���	������	�6	*����;����9	���	������������
;�������4�<���������1�������������
����	���=��"���2((��'!2�!��	5�% 2��?

,<! (�9������	��	*����;����9	���	���������	(�������9	�6	����	�6	&�����9�
�6	
��5�	���	��7��9�	
��5�	��	���?6����8���	�����������	���	��7���;����
��	#��9����	��B��	������
;�������4�<���������1�������������
����	���=��"���2((��	5�% 2��?



!��

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

:99-=�,G�!'

,0! (�9������	��	*������?)�������	�8��;�
;�������4�<���������1�������������
����	���=��"�&!2����� 2����	5�& 2��?

-.! �����8�����	6��	%�;������9	���	(�����	��	)��������	*�������
;����5��	�!&�:��������?

-,! (�9������	��	���	���7�����	�6	����9���	*���	��	
����8��	��	%���;��
�88����	�6	
��5�	���	��7��9�	
��5�
;�������4�<���������1�������������
����	���=�"�% 2(%?

--! (�9������	��	 ���	)�������	�8��;�	 6��	 ���	%���;�	�6	 ��7������	 ��
��7���;���	���;�
;�������4�<���������1�������������
����	���=��"� &2�!?

-/! (�9������	��	���	����� ���	��:�����	(��9�	 ��8�	���	
��5	�����	��7�
��	�����
;�������4�<���������1�������������
����	���=��"�%�2�!��!�%2�!���%2���� 2���
! 2����	5�& 2��?

-1! �����8�����	 6��	 �;���;��������	�6	 ���	(�9������	��	 ���	����� ���
��:�����	(��9�	 ��8�	���	
��5	�����	��7�	��	�����
;����5��	�'�=�����������!�����	5�5��	�(�+�	���@�����?

-2! (�9������	 ��	*����	 �������9	 �6	 #����	 ��:�����	 ���	"��������9	 �6
*���������	%��8���������
;�������4�<���������1�������������
����	���=�"�%�2�!?

-3! �����8�����	6��	(�������9	��	���9���	*���������
;����5��	��&�:��������?

-@! �����8�����	6��	%�;������9	���	(�����	��	#����	��:�����	��� �	��	
��5�
;����5��	�!(�������������!?

-<! �����8�����	6��	%��8������	�6	��;�	%�;;��	��������	(����	��	*�������
6��;	���?
��5	��8���	���	�����	��	���?
��5	��8���
;����5��	��&�:��������?

-0! (�9������	��	(�������9	�6		�66�8��7�	��������	(����
;�������4�<���������1�������������
����	���=�"���2��?

/.! �����8�����	 6��	 �;���;��������	 �6	 ���	(�9������	 ��	(�������9	 �6
�66�8��7�	��������	(����
;�������4�<���������1�������������
����	���=�"�� 2��?

/,! (�9������	��	���8���	��:�����	�����	)������	 ���	�����8�������	�6	
��5�
;�������4�<���������1�������������
����	���=��"�(%2����	5���2��?

/-! (�9������	��	#����	"������	������	�6	��7��9�	
��5�
;�������4�<���������1�������������
����	���=��"�&�2�!��	5�(�2�!?

//! �����8�����	6��	*�� ��9	+�	(�����	��	#����	"������	������	�6	��7��9�

��5�
;����5��	����=�����������!?

/1! (�9������	 ��	 ���	
���9��9	 �6	 ���	���������	 �6	 ��7��9�	 ���	 ����
+������5��9�	����	����	 ���	���	���7������	�6	���	
��5��9	�8�
;�������4�<���������1�������������
����	���=��"�!�(2((��&�2�!��'!2�!��	5
(�2�!?

/2! (�9������	 ��	 ���	 ����7�����	 �6	 
��5�	 ���	 ��7��9�	
��5�	 ��	 �
%�����������	
����
;�������4�<���������1�������������
����	���=�"�!�(2((?

/3! (�9������	��	"���;;	(�:���;����	6��	��������9	������������	6��
���	���7�����	�6	
��5��9	���	�����	�����8���	���7�8��	���	*�8;����
��	
�	����8���	��	�����8�����
;�������4�<���������1�������������
����	���=��"�!�(2((�� �2����	5�'%2�!?

/@! (�9������	��	"���;;	�8���	�6	*�8;����	 ��	
�	��;�����	��	 �
�����9�	
��5	 ���	�����8�����	��	���������	�	
���8�
;�������4�<���������1�������������
����	���=��"�!�(2((�� �2����'%2�!?

/<! (�9������	 ��	 ���	 *�������	 %�������	 �6	 ���	 *�8;��������	 ��	 ��
��;�����	 ���	 ���	�����8�����	 6��	 ��	������������	 ��	���6��;	 ���
��8����	�6	�	"�;���	�6	�	
��5E�	"���9�;���	
����	��	��:������	��	�

��5	��	�	��7��9�	
��5
;�������4�<���������1�������������
����	���=�"�'%2�!?



!�!

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

:99-=�,G�!'

/0! (�9������	��	���	����6�8�����	�6	���	��������	*�������	�6	������
;�������4�<���������1�������������
����	���=�"�!�(2((?

1.! (�9������	��	���	%���������	��	��	"��	��	%�����	�����;������
;�������4�<���������1�������������
����	���=��"�!!�2((��	5�!!2�!?

1,! (�9������	��	���8�����8	"����	�����������
;�������4�<���������1�������������
����	���=�"�%'2��?

1-! (�8�;;���������	6��	#�����9	�8��7�����	��	
��5�
;����5�	�:����!(('?

1/! (�8�;;���������	6��	%������	"���9�;���	��	
��5�
;����5�	���������!((%?

11! (�8�;;����������6��	%�����	(��5	"���9�;���	��	
��5�
;����5�	���������!((%?

12! (�8�;;����������6��	��:�����	(��5	"���9�;���	��	
��5�
;����5�	���������!((%?

13! (�8�;;���������	6��	�����9�	�B8���9�	(��5	"���9�;���		��	
��5�
;����5�	���������!((%?

1@! (�8�;;���������	6��	��������	%������	�����;�	��	
��5�
;����5�	���������!((%?

1<! �����������	(��5	"���9�;���4	������>���������	���	�	��
�������	
;����5�	�
���������!((%?

10! �����8��9	
��5	#���������8�4	������>���������	���	�	��
�������	
;����5�	�
���������!((%?

2.! 
���	���8��8��	6��	%�����	(��5	*��8�����4	������>���������	���	�	�

�������	
;����5�	�
�������������?

2,! ����8�����	6��	���	"���9�;���	�6	%�����	(��54	������>���������	���	�	�

�������	
;����5�	�
�������������?

2-! ����7�����	)����8�	6��	"���9��9	������;���	(��5	��	�����9�	�B8���9�
#�����8�����4�������>���������	���	�	��
�������	
;����5�	�
�������������?

2/! (�9������	��	�����	����7�����	���4	�;�	�;	����7�����	%���9��
���	������������	*����
;�������4�<���������1�������������
����	���=��"���2�!��	5�'!2�!?

21! %���	�6	���8��8�	��	���	%�?���������	��� ���	����7�����	����������
;�������4�<���������1�������������
����	���=��"�  2((��	5�%'2��?

22! �����8�����	6��	������9	%�������	(�9�����9	�����	�����8���	���7�8��
;�������4�<���������1�������������
����	���=�"�  2((?



!��

�����������	�
�	

��������	�
�������	������	�	���������	�

BANK OF SLOVENIA

��#�(��#�����	(�#��)�	��	
����	��*	����(��)�
(�#��)�	��	��������

:99-=�,G�!%


