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Uvodna beseda predsednika Odbora za financno stabilnost

Pred vamije tretel et no poroc€¢il o Odbora za finan¢no stabilnost, pri
makrobonitetne politike v Republiki Sloveniji.

d ani Odbor a za sroisenvametékiens letisst easbti a | ni eedmthasejal,t i r i h

izvedl. dopisno sejo, dal i predl ogeotrdili St rategiji upravl ja
dva nov a makrobonitetna instrument a, uveljavili priporoci
sistemska tveganja (ESRB) ter obravnavali sistemska tveganja in druge makrobonitetne

teme.

Temel jna naloga Odbora za financ¢no stabilnost je oblikov
pridobiva na veljavi, saj pokriva vedno veC sistemsko po
sistemat i ¢no spremlja tveganja Vv finanénem sistemu. Makr ot
Stevilne ukrepe, s katerimi zmanjSuje ali preprecuje mozn
hkrat. dopolnjuje ukrepe drugih ekoibmamski h pol i ti k, s aj I

niso usklajeni.

Odbor za f i nan ¢ n grategifo endkroboriteing politikeeki jep throdii IS e 2z a

oblikovanje makrobonitetne politike, saj opredeljuje operativni okvir makrobonitetne

politike in nadzohiaanadedastnehiksithkahehomdbl o€ a

uporaboma kr oboni tetnih instrumentov kot tekl|jufnega orodja mal
opredeljuje n a € idemtéikacije, ocene sistemskih tveganj in politiko komuniciranja.

Razmer e Y f izlastam drmenmMinem sektorju kljuéno dol ocajo us me
makrobonitetne politike. Ta je v Sloveniji podobno kot v Evropi usmerjena predvsem v

uravnavanje ciklic¢ne dimenzije sistemskega tveganj a, ki
ekspanzivni f a z i so fnstitacgenpcavil@ng holj aklokjdna tvegarkuo

Zaradi uravnavanja tovrstnih sistemskih tveganj je Banka Slovenije konec leta 2015 v skladu

zevropsko bancno mia goebamnid @wedle nova nmakrbbangteitna i

instrumenta, i n si cer kparpoittiacliskklii ¢lmliazi |l ni k in blazilnik zZa dr u
pomembne banke.

Cl aaqdtiora za f i nan ¢ ndejavne® tsoadbujerhonzoegrdpskimi ustanovami in
drugiminadzor ni mi or.gJXninkaemnviaws €| paigkk p odlisean i t et ne
tudi od koordinacije med dr Zavami ¢l ani cami, s aj | ahko

instrumentov na nacionalniravniprided o znatni h Ceorlej ni h uci nkov

Cl @ondibor a za f i nsaen Gundoedsetzaely irlt rho ssdgajodbdBafESRE §
Predstavniki slovenskih nadzornih organov so poleg tega vpeti tudiv St evi | n
skupine evropskih institucij, ki obravnavajo makrobonitetne teme. Ud e | e ddoenih v
skupinah nam o mo g d & § a v n 0 pu dbékbveni lorodij makrobonitetne politike
od njihovegas amega zacet ka.

n
e del ovne

Med temeljne naloge delovanja Od bor a za f i nspadaCtudiospremijagiebin | no st

poroc€anjepoi p&SRBElEmd jlovenski nadzorni organi uveljavili nekatera

priporocila ESRB, s Ci mer s erengslenae@avicnainp ska makr obonitetna
raven.

Makrobonitetna politika postaja nov dejavnik v medsebojno prepletenih ekonomskih

politikah. Na nacionalni ravni je trebaob st oj e C e e k 0 poverosaki ecelqqoo | i t i k e
Orodja makrobonitetne politike se lahko prekrivajo zlasti z orodji mikrobonitetne in
denarne pol it itrédb@posvetitippozandst kootder&ignjihove @orabe.

Bostjan Jazbec
predsedni k Odbora za financéno stabiln
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Povzetek

Letno Padbocdial @a f i nsadelitnadva dslatingdsésthviiemogpddobno

kot v preteklih dveh letih. V prvem delu, kise nanaSa na i zvajanje
nadzora v RepubliKki Sloveniji, SO0 rpjetiedst av
makrobonitetni u k r e pobraviiavane pacejale @ubbnoerjasS ez at efmen a1
stabilnost. V drugem delu je predstavljen tisti del makrobonitetne politike v EU, ki v
predhodni Bepai odiill itehgersmiskla ta aazumgvamja oblikovanja in

izvajanja makrobonitetne politike na nacionalni in evropski ravni. V nadaljevanju so

pogl avj a | ekétpoezgtkhprepstavijenalv posameznih odstavkih.

Banka Slovenije je sprejela, Od b or za f i n apacjen potrdib ftratdgijol no st
makrobonitetne pol b temn koevzpoztavljenbckvir énakiobonstegnk t o r .
politike v Sloveniji, povezave med vmesnimiciljii n  k o n ¢ nmaknoboaitethejpditike,

n a ¢ iidantifikacije in ocene sistemskih tveganj, politika komuniciranja in ciklus
makrobonitetne politike, kakrsSen se izvaja \

Med naloge makrobonitetne politike spadajo tudi identificiranje, spremljanje in ocena

sistemskih t vegan|j z namenom zaScCite stabEhd nosti
kKl j uc¢ni hniprisoteigva nbj g nidtadkzravar oval ni Skem del u fi
je bilo povezano z okoljem nizkih obrestnih mer. To vpliva na poslovanje bank in
zavarovalnic pr ek Spremi nj an jnaobvesndsti. Pkt ur e
zavarovalnicah, v katerihj e tr Zno tveganje opr eseadadieno ko
okolja nizkih obrestnihmerpoveuj e tveganje reinvestiranja
poslovanje predvsem z2ivljevijB&ndhnem doeolkwj hiir
sistema S O s e § stabiliiralep razegre z ugodnimi tendencami na posameznih

segmenti h tveganj . NajviS§je ocenjenisicet vegan )|
kazeta tendehweogamji &€ efviamgarmci ranja bantkt se zr
od grosisti¢nih virov financiranja, vi soke
ter stabilne rasti d o mae nasprotne likoidpost Sa nlapp iet a
zni hiepilevpr vem Cletbsntaj @ef gy a v letitaNbRapitaldkemdrgus et i h
sezmanj Suj e tudi Stevilo kotirajoc€ih vrednost
upravljanje, kliubtemusepovecuj e premozZzenje v upravljanj.
skl adov. Tveganj dvvajenadsklddeogag hidko. net o vpl ac

Lani konec leta je Banka Slovenije zaradi izpolnjevanja evropskih direktiv in lastnih potreb

uvedla dva nova makrobonitetna instrumenta, i n  si cer kmamotiad iskKli i cbhnia z
bl azilnik za druge si st jebBaskk Sovepjodoedajloveda banke
Stiri makr obonitet neuriemsantuméinenaia makrobongetnek at er i

politike. Agencija za trg vrednostnih papirjev in Agencija za zavarovalni nadzor sta uveljavili
ukrepe makrobonitetnega znacaj a.

Odbor za fingrecnpoorottabdi IEWSORBE o ukrepi h, ki
sprejeldi na podl agviokvich\ESRBp rEi SpRoBr ori il mporoo €V me s
instrumentih makrobonitetne politike smo p 0 r looCstaategiji makrobonitetne politike, ki

j e podrobnej e predstavljena v prvem pogl av
stabilnost. V okviru ESRB priporoc¢ila o fi snoncpairanga kr
ukrepih, ki so se nanasal i na obveznost por ac anngjCar t b a
financiranja ter na redni nadzor nad ravnjo, gibanjem in vrsto obremenitev sredstev v

bankah.

Slovenski kapitalski trg je k 0 t eden Kkl jucnih doenémben zvidikanan ¢ ne
nadaljnjega razvoja gospodarstva v Republiki Sloveniji. Naj v e Cj i vpliv na raz
trga imajo Vlada Republike Slovenije in z njo povezane osebe, med njimi zlasti Slovenski

dr Zavni Pofudbd rch kapitglskem trgu bi bilomog ceC povecativeztjuwwrast i
Stevila podjeti] z dr Zavni m a Hoadniti Strategijov 0 m, z
upravl!ljanja kapit al s ktakd pokazald nakibijenost dommalveemu Dr Z ¢
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kapitalskemu trgu, kar bi zbudilo zanimanje ter obnovilo z au p anj ein thdi tujthC i h
vlagateljev.

Banka Slovenije jelanina podl agi Zakona o or gawpostavilan skl adu za res
Sluzbo za reSevanje in poseben sklad za reSevanje ba
in hranihicssedezem v Re pAkdmulirakaisredSvh e \lakka upgrabijo za

financiranjer e Sevanja bank v okviru izrednih ukrepov, ki j i h b
Slovenije, in financiranje premostitvene banke. Lani je z a Cseoje delo opravljati tudi

evropsk i Enotni odbor za reSevanje kBtLuidkrd 2zai stebrnega sis
reSevanje kot nacional ni organ za reSevanje operativno

odborom za reSevanje.

e an
n

Py

Makrobonitetna politka p ost aj a ena i zmed kil Zlastionikio-hn ek onomski h pol it
makrobonitetna politika sta prek uporabe istih ali sorodnih orodij tesno povezani. Pogosto

namen uporabe orodij izr a Z a , Z a k at e n aporgpligrla.i Deriarkaoin s 0 bil

makrobonitetna pol i ti ka se povezujeta prek vpliva na financhni :
podobnega transmisijskega mehanizma.

Makrobonitetni forum Sveta ECB in Nadzornega odbora ECB je nov posvetovalni organ ECB

za namen obravnave makrobonitetnihtemz a b a n ¢.n i Oitbéesgedjemda Svet ECB

tervelpgjoza vse drzave in banke, ki gpde¢eljuj elrgdaweenotnem meha
ewr oobmoc¢ja in tiste drzave EU, katerih nacionalni organi
tesnem sodelovanju. Po potrebi lahko Svet ECB za makrobonitetne instrumente,

opredeljene z evropskim pravom,u por ab i vi §j ekijphallotlijeondaonalmid t i st i h

nadzorni organi.

Pomemben del izvajanja makrobonitetne politike je tudi komunikacija, katere cilji so
priglasiti ukrepe politike, krepiti t r oZdisciplino in spodbujati odgovornost. Nacionalni
organi morajo ESRB in ECB obvestiti o vsaki nameravani uvedbi ali spremembi
makrobonitetnih ukrepov. ECB lahko za makrobonitetne instrumente iz evropske
zakonodaj e po potr erbpeodsrpdlaganihme t udi strozje uk

Rast Stevil a priporoci.l ma k r o b o n imbkeliomitenih pol i ti ke ESRB in
instrumentovd r Z a v vzgobta@lja potrebo po javhem arhivu makrobonitetne politike.

Javni arhiv ESRB je eden izmed temeljev koordinacije makrobonitetne politike in analize

uvedenih makrobonitetnih instrumentov. Makrobonitetna politika, ki se uveljavlja zlasti z

makrobonitetni mi instrumenti, i ma olbachakson okl j ub pozitivnim
tudi negati vne ¢ e zarad pcenjevanja pokitivikhein tydirnegbtivnihj a . z

ucinkov prelitja je pomembna vzajigemwmjaz obvesScenost med dr 2
u ¢ i ndkkonvuhikacijo in prek javnho dostopnega arhiva makrobonitetne politike. Javni

arhiv je tudi orodje za obvesScanje drugih ekonomskih pol
politike.

ESRB je konec leta 2015 izdal dve priporoc¢ili, ki se nan:;:
makrobonitetnih ukrepov, sprejetih zunaj nacionalne pristojnosti, vendar vplivajo na

subjekte, prisotne na nacionalnem trgu. Pr i p odbavdavakai priznavanje stopen;j

pr ot i c ikdpitalskeéganbel gaaZ kalizpostakljanosti do tretjih d r Ziraokvir za presojo

¢ e z mey Cnii nipki @seh ukrepih makrobonitetne politike, ki jih uvedejo posamezne

dr ZavaeBl\eokviru vsakega priporocCilannpe bila izdana tudi
obravnavano temati ko. Poustahdvitvi Ogboravza f ii z@m@&Gmo pri porocCili
stabilnost.
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Por
dol

ilo je pripravljeno v skladu s 13. clenom Zkhkona
a, da Odbor za finanéno stabilnost O svojem delu en

o O
O O

V nadaljevanju so predstavljene besedne zveze in njihove kratice. Te so v tekstu ob prvi omembi predstavljene s polnim
nazivom, poznejepapr avi l oma |l e §e s kraticami
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ATVP — Agencija za trg vrednostnih papirjev, angl. Securities Market Agency

Kratice:

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

BCBS —angl. Basel Committee on Banking Supervision, Baselskiodborz a b an¢ni nadzor

BOP-brut o domac¢i proizvod

BIS —Bank for International Settlements, Banka za mednarodne poravnave

BRICS—angl . Brasil, Russi a, I ndia, China and South Africa, o
Brazilija, Rusija,| ndi j a, Kitajska in JuZzna Afrika

BS —Banka Slovenije
BPD-bor znoposredni S§ka druZzba
ccB—angl. Countercyclical Capital Buffer, proticiklic¢cni k a

CRD IV —angl. Capital Requirements Directive IV, Directive 2013/36/EU on access to the activity of credit institutions and
the prudential supervision of credit institutions and investment firms, Direktiva 2013/36/EU o dostopu do
dejavnosti kreditnih institucij in bonitetnemu nadzoru kreditnih institucij in investicijskih podjetij

CRR —angl. Capital Requirements Regulation, Regulation (EU) No 1024/2013 conferring specific tasks on the European
Central Bank concerning policies relating to the prudential supervision of credit institutions, Uredba Sveta (EU)
St. 10@pr/mads3u posebnih nalog, ki se nanaSajo na poli
Evropsko centralno banko

CV&ista vrednost sredstev

DGS —angl. Deposit Guarantee Scheme, Enotni sistem jamstva za vloge

DSPB —druge sistemsko pomembne banke

DSPI —druge sistemsko pomembne institucije

EBA —angl. European Banking Authority, Evropski bancni organ

ECB —angl. European Central Bank, Evropska centralna banka

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

EGP — evropski gospodarski prostor, EEA - angl. European Economic Area

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

EMN — enotni mehanizem nadzora (ECB), angl. SSM — Single Supervisory Mechanism (ECB)

ESCB — angl. European System of Central Banks, Evropski sistem centralnih bank

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

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

EU —angl. European Union, Evropska unija

FSC —angl. Financial Stability Committee, Odborz a f i nanc¢no st abil nost

GC —angl. Governing Council of the ECB, Svet ECB

GLTDF—angl . Gross Loan To Deposit on Flows, razmerje med | et
(pred oslabitvami) in |l etno spremembo stanja vlIog n

G-SlIs —angl. Global Systemically Important Institutions, globalno sistemsko pomembne institucije
IMF —angl. International Monetary Fund, MDS - Mednarodni denarni sklad
IPO —angl. Initial Public Offering, prva javna prodaja delnic.

ITS —angl. ImplementingTec hni c al Standards for reporting, Tehnic¢ni st a

Kl2—k ol i ¢ ni kdrugegakawréedal n o st i

LTD —angl. Loan-To-Deposit, r azmer j e med posojili in vlogami nebancnega

LTI —angl. Loan-To-Income, razmerje med obrokom posojila in prejemki posojilojemalca

LTV —angl. Loan-To-Value, r azmerj e med viSino odobrenega posojila in vi
Zavarovano

MCR —angl. Minimum Capital Requirement, minimalni zahtevani kapital

MPA —angl. Macro-Prudential Authority, makrobonitetni organ
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MPF —angl. Macroprudential Forum of the Governing Council and the Supervisory Board, Makrobonitetni forum Sveta ECB
in Nadzornega odbra ECB

NBS—nebanc¢ni sektor

NSA —angl. National Supervisory Authority, nacionalni nadzorni organ

OFS—0Odborz a f i n a n Ctramgl. Fimandalistability Bosrd

OM —obrestna mera

O-Sll —angl. Other Systemically Important Institutions, druge sistemsko pomembne institucije

ROA —angl. Return On Assets, donosnost sredstev

ROE—angl . Return On Equity, donosnost | astniS8kega kapitale

RS —Republika Slovenija

VP —vrednostni papirji

SB —angl. Supervisory board of the ECB, Nadzorni odbor ECB

SBITOP — blue-chip indeks Ljubljanske borze

SCR —angl. Solvency Capital Requirement, zahtevani solventnostni kapital

SDH-S| ovenski dr Zavni hol di ng

SIl —angl. Solvency Il, Solventnost Il

SRB —angl. Single Resolution Board, Enotniodborz a r eSevanj e

SRB—angl . Systemic Risk Buffer, blazilnik sistemskega tveg

SRF—angl.SingleReso | uti on Fund, Enotni skl ad za reSevanje

SRM —angl. Single Resolution Mechanism, Enotnis i st em reSevanja bank

SSM —angl. Single Supervisory Mechanism, EMN —enotni mehanizem nadzora (ECB)

ZBan-2—Zakon o jasgnBanking&ct v u

ZISbu-3—-Zakon o investicijskih skladih in druzbah za upravl]j
ncne

ZIMbNFS—-Zakon o makrobonitetnem nadzoru fina ga si st ema
angl. Macro-prudential Supervision of the Financial System Act

ZOSRB—Zakon o organu i n sangllBanldResolwtien Autherfyand BundjA@ b an k ,
ZP1Z-2 —Zakon o pokojninskem in invalidskem zavarovanju

ZUAIS —Zakon o upravljavcih alternativnih investicijskih skladov

ZZavar-1—Zakono z a v a r @awvghlhsurance Acv u




e Odbor
o za finan¢no stabilnost
o Financial Stability Board

Prvi del: Izvajanje makrobonitetnega nadzora v Republiki
Sloveniji

1. Makrobonitetna politika za bancni sektor

S ciljem operacionalizacije makrobonitetne politike je Banka Slovenije septembra 2015 Makrobonitetno politiko za
sprejela strat eS8k i»Mallrab&nitetme politikaza banénk sekbor -© mbanéni sektor opredeljujeta

strateski okvir«’, ki nadgrajuje naz a & e t 015 obja¥lfer@ Smernice makrobonitetne  dva stratetka dokumenta.

politike Banke Slovenije’. Banka Slovenije je s sprejetiemi n obj avo teh dokumentov izvr$ila
ESRB’pr i por o€i | 0 0 Vv menshmakiobortétrde politike (ESRB/2013/1)%.t r u m

Ustrezno zasnovanha strategija makrobonitetne politike je
makrobonitetne politike, saj je politika | ahko ucinkovita
StratesSki dokument izhaja iz instituci ctrategijnnakrabonitetnesr i r a i n
ter dol oc¢a podr oben stratesSki okvir molitike dolocestrateskiC | t e v k c
makrobonitetne politike, z uporabo instrumentov pod neposrednim nadzorom Banke  okvir za uresnicitev ciljev z

Slovenij e . Sistem za spremljanje pojava siubrabommalkdbdnitethiveganj ,
uveden v bliZznji prihodnosti, je povezainstrumenoe Cel i , ki bod
kalibracijo makrobonitetnih instrumentov. Vv dokumentu

uveljavljeni mehanizmi usklajevanja s pristojnimi organi na nacionalni ravni in na ravni EU.

Besedilo poleg tega predstavlja politiko komuniciranja,

odgovornost makrobonitetne politike Banke Slovenije.

Strategija najprej predstavi namen vodenja makrobonitetne politike. Opisana je tudi
institucionalna ureditev makrobonitetnega okvira v Sloveniji in vloga Banke Slovenije v
njem. Besedil o oustandvami iro orgard &l odgbvornimi za izvajanje

makrobonitetne politike, te r na kratko opiSe organizacijo oblikovanja
politike v banki.

Makrobonitetna politika je ena izmed po |l i t i k, ki uci nkega énj dviakrokonitedna politikagen j e b ar
financnega sistema ter pojav in obvl aden¥a pojitik zvdivormae ms ki h
vodenje wuposStevati tudi pristop mikr ob alelovahjebaninegain n monet a

sorodnih instrumentov in podobnih ciljev nadzora (posamezna banka v primerjavi z  finan¢nega sistema.
bancnim sistemom) je potr e inmakroborgtetno politikoo del ovanj e med mi kr o

Makrobonitetna politika mora upoStevati tudi razvoj nar av
drzavo ¢l anico denarne unije sicer dana.

StratesSki dokument na podl agi pr et ekl| ®igamicnithstrgnseptidnmajp a v S
sl ovenskem band& ne mhaedsii$sdengemuakrobonitetne politike v v Sloveniji pomembnej$o
prihodnosti. Dinami ¢ni , ci kl i cni i nst r uviogokot struktarai j bi i mel i
strukturni i nstrument. i zar adi kljuéne imstromgnéi. bancnega sel
ci kli€nih nestabilnosti. Toatmi $noeksternalifamipké | s strukturni mi n
povzrocCaj o poj av teh tveganj, prav tako predstavl jene
Predstavljeni SO vmesni cilji makrobonitetne politike v
ranljive tocke, K i S 0 bkoegroZilepospnednevmesne @liew Sl oveni j i al i bi |

prihodnje. Opisani so instrumenti, ki jih uvajajo smernice, z eksplicitno klavzulo, da se

razsi r ikglibdg potikebaa Rodrobno je opisan tudi ciklus makrobonitetne politike,

! Dokument na voljo na povezavi https://www.bsi.si/library/includes/datoteka.asp?Datotekald=6646.

2 Dokument na voljo na povezavi https://www.bsi.si/library/includes/datoteka.asp?Datotekald=6079.

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

* Angl. ESRB on intermediate objectives and instruments of macro-prudential policy (ESRB/2013/1),
izvirni naslov.
® EU —angl. European Union, Evropska unija.
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Strategija makrobonitetne
politike podrobno opise
ciklus makrobonitetne
politike.

Stabiliziranje razmer v
bancénem sistemu se je
nadaljevalo tudi v letu 2015
in v prvem Cetrtletju 2016.

kakr Sen nali bi SOkvirnéma yragjeda Isledivopis $riveofazee dikia | i
identifikacija in ocenjevanje sistemskih tveganj — v kateri so predstavljena orodja, ki jih

Banka Slovenije uporablja in jih bo uporabljala v prihodnje za identifikacijo tveganj v
finantnem siesvemuu 90 nmrdead gt avljena splosSna
posameznega instrumenta, tj.orodja, ki se uporabljajo za povezovanje tveganj in

razpolozljivih instrumentov, sploSna meril a
transmisijski mehaniz e m. Poglavje o izvajanju politike
izvajanja makrobonitetne politike. Odgovor.i
politika samo preventivna al: tudi kuratiwvn
zamasSna dol oc¢eno stopnjo diskrecije. Tukaj
komunikacijska strategija Banke Slovenije. Zadnja faza cikla — ocena politike in
instrumentov —j € namenjena ovrednotenju razlic¢nih
Zadnjafaza se povezZze s prvo in krog je sklenjen.
pomen sistema za sanacijo in reSevanje ban
stabilnost.

2. Pregled kljucnih tveganj financnega sistema v Republiki Sloveniji

2.1 Banka Slovenije

Povzetek: VIetu2 015 i n pr 2@6nse jé aatlafjevalo stdbilizitanje razmer v

bancnem sektorju z wugodni mi tendencami na p
in kreditno tveganje, kistanaj vi Sj e ocenjeni t, kaedaenhpi tenbdan
Zzni ZeXmanjas edvisaostjoed gr osi st i € njb, hisokw likwvideost inf i nanc
dostop do virov likvidnosti priECB®t er st abil na rast domac¢ih vl o
Zni Zuj ej o t v eRpdrogjstanipriagajanje bankrol@lju piz&ih obrestnih mer

prek spreminjanja struktureterr o ¢ no st i nal ozb in obveznosti I
obrestnemu tveganju. To tveganje se |l ahko §

strukturdédkmnaltokZim narascanj u nal eiubtrezsegaf i ks no
zavarovanja na strani virov.

Tabela 1: Prikaz tveganj Banke Slovenije za slovenski bancni sistem

Ocena tveganja Tendenca
sprem.
Sistemsko tveganje za Q4 2015* za Q12016 tveganja

Makroekonomsko tveganje

Kreditno tveganje

Nepremi Eninski trg
Tveganje financiranja

Obrestno tveganje

Tveganje okuzbe in v
Solventnostno tveganje

Dohodkovno tveganje

Li z ipodietlke a

Opombe:Q42015-Cetrto Cetrtletje 2015.
Vir: Banka Slovenije.

® ECB —angl. European Central Bank, Evropska centralna banka.
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Kreditno tveganje. Kreditno tveganje ostaja razmeroma visoko, vendar s tendenco Kreditno tveganje ostaja

zni Zevanj a. NantaanljjSejvenagen ti mermdce| ez a tdeir jrelativaownisoko, vendarsu d i nad
ob nadal jnjem krc¢enju razvr Sefatve v Zamudi ead | teridento zmanjSebaajm C nem s i ¢
90dni so se domarca2016 =zni zZzale na 2,8 mrd E WR obsegaindiedetaterjabevva pr ed s

razvr sSceni h 2016 paj8a t.ePvo, dneafricna ci j i Evr opsimudinaddddnh Cnega or ge
nadaljevanju: EBA’), k i ob Sirsem zajetju banénih nalozb, med nedonos:s
v k| j u C regtrekturtraneddrjatve,j e del eZ nedonosnih izpostavljenosti v s

bancnem si s2tOelnbu zmaad®dcaal n 1 Ppr 8v tako kaZe tendenco zni Zeva

Zmanj S eevaten y mmudi nad 90 dni je posledica vpliva dejavnosti bank, ki z

restrukturiraniji in odpisi zmanjSujejo obseg slabih ter]j
portfelja bolj obremenjeni s terjatvami v zamudi nad 90 dni, zlasti mala in srednja podjetja,

v katerih je zbranih 42 % vseh terjatev v zamudi nad 90d n i . P o wudi okritost s e

terjatev v zamudinad 90d n i z oslabitvami i n Kk awprintea! o m, s ¢imer je ban

n e p lbaljédpdren.

Slika 1: DeleZ in obseg terjatev v zamudi nad 90 dni ter rast obsega razvrScenih terjatev

bank (v odstotkih)
10,000 [ros-soms-soesmsessosseoseeesosooo wooneoe- o 25%
Terjatve vzamudinad 90 dni MSP, mio EUR (levo)
9.000 W Terjatvevzamudinad90.dnivelikapodjetja, mioEUR (levo) - 20%
I Ostale terjatve vzamudinad 90 dni, mio EUR (levo) ’
8.000 '_p )el ez terjatev v y
/ 15%
7000 (m=Megletna raslt. LA
0,
6.000 f-----nmmmmmmmmmeeeee e 10%
X e et L T P —— 5%
\ qn
4000 proeoemrmrnmeme e N UETROTHTTT b e, 0%
11
3.000 HEHTHHHL -
\ | 5%
2.000 - ; HHHHHHHTHINN AR HT
||| | e AR 8
1.000 II! FHHHH T TS L 55,,,", 14 -10%
il VAL
)
0 TTTTTTTIT T I T T I T T T T T I T T I T T T I T I T I T T T T T T I T T I T T I T I T T T T T T I T T T I T I T T I T TTIT T I T I I T T '15%
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Vir: Banka Slovenije.

Dohodkovno tveganje. Ni Zje kreditno t v edabitavjineezejvaij pKpmfitabilmdsttlbpnkdo st r o S k C
v letu 2015 ugodno prispevalo k pozitivni profitabilnosti bank. Banke so v letu 2015 prispevale ugodne

poslovale z dobickom pred obdavc¢itvi | ogospodarske @zmaréter 158 mi o
oslabitev in rezervacij v primerjavi zletom2 0 1 4 z masa ypS aPri i @ ak uj e dejavnostibinkgtede d a

bodo ugodne gospodarske razmere za podjetja in nadaljnje dejavnosti bank v smeri  razreSevanja slabih terjatev.

razreSevanja slabih terjatev prispevali k ohranjanju zni Z
ter ugodno vplivali na rezultat poslovanja bank. Vendar pa se je lani nadaljevalo

zmanj Sevanje neto obrestnih prihodkov, zato bodo banke v
manj Soabnsjeaga posl ovanja Se naprej izpostavljene dohodkovne

posojilnih obrestnih mer in donosov za vrednostne papirje ter ohranjanje negativne rasti
posojil bodo neugodno prispevali k ustvarjanju dohodka bank. Za zdaj je trend rahlega

zni Zanja neto obrestne marzZze zmeren, vendar se nadaljuje.
me r S 0 banke nadomesniith e olzr eztinz &dnj menr piasi wovecanjem
neobrestovanih, tj. vpoglednih vlog. Kl jub stagnaciiji operativnih stroSkov s

njihov delez v bruto dohodku bank.

’ EBA —angl. European Banking Authority, Evropski. banc¢ni organ
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Banke v vecinski tuji lasti in
majhne domace banke so
najbolj izpostavljene
tveganju zvisevanja
obrestnih mer.

Banke so visoko likvidne,
odvisnost od grosisti¢nih
virov financiranja se je
zmanjsala.

NiZje tveganje solventnosti
slovenskega bancnega
sistema.

Obrestno tveganje. Spremembe v roc¢nostni strukturi ob
v okolju nizkih obrestnih mer uravnavajo dohodkovno tveganje, pod r u g i strj@ani p o\
izpostavljenost obrestnemu tveganju. V e ¢ a razkomk med povpr e € ni m obdobj ¢
spremembe aktivnih in pasivnih obrestnih mer ters t em povecduj e tvegan
narasSc¢anja obr est nizhzilopreobveznoktih. sSRea ztkkorma&j sree jp

predvsem zaradi podal j Sanj a pougbmpstnthénarevga obd
letu2015 se je obrestno tveganje naj bnopkij povVeE
maj hni h domaci h bankah, K i so tudi naj bol j

Poleg tega utegne vecCja mathkolmerop @\ erd&klotakp o s o0 i
med aktivo in pasivo. Kumulativna obrestna vrzel do dveh let med aktivnimi in pasivnimi
obrestno obcutl j i vi0orhini mp ¢ speemenik inBeigibljsakoliv2 | et u
mrd EUR.

Tveganje financiranja bank. Ve ¢ rkavkalZze zmanj Sanje tveganj a
i majo visoko prveisdéghez | heogbdemenhj enega kol
potencialen vir likvidnosti pri ECB . V bilsas@&nip aweed teilZ sekunda
l'i kvidnosti in delez |ikvidnih sredstev. Od
zmanj Sala i n dedman htSeakhjanadvi2 ¥%a bisleanténe vsot e
zmanjbdreelnoe eowdgrjaal tega vira. Banke se vse bc
vioge neban¢nega sektorja na ravni bancnega
vsot e. VI oge nebancénega sektorja in vloge
decembra2015zn a § a |%ozirdna 32%. Razmer j e med posojili i
sektorja se je stabiliziralo na ravni okrog 80 %, ve nd ar pa se je dodatno
vpogledni h vIog Vv b% koden leta2015, ikag bh&onvunegotonita d 5 5

¢

s
¢

razmerahv pl i va na nestabilnost virov. Posl edi n
vlog z likvidnimi sredstvi bank.
Slika 2: Struktura virov financiranja bank (v odstotkih)
0,
100% 5,2 5,0 4.4 4,8 4,7 3,6 2,5 2,9 3,0 3,0
90% = 84 8,4 8,3 8,2 8,0 81 %1 108 117 124
2,3 %;9 4,1 L2 3,5 8,7 9,2 2,9 2,4 2,5
80% , 66 8,9 75 ) 43 3,0 22
7 4,1
11,7 9,3 8,9
70%
13,3 3,4 31
34,0 616 250 23,1 19,5 16,5 4,3
60% 5,9
6,8 o7 >
50%
5,6 ’
3,6 43 559 63,1 67,2 67,9
46,1 45,9 470 49,9 51,7 b
40% 43,6 ¢
VI oge nebantc Obveznostido dom. bank
Obveznosti do tujih bank Obveznosti i
30% . .
Obveznostido ECB Kapital
Drugo
20%
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 mar.
Vir: Banka Slovenije.
Solventnostno tveganje. Tveganje solventnost.i sl ovenskeg

letu2 015 dodatkKiaopiz mil s&lao.ustreznost sl ovenskeg
leta 2015 dosegla 20,8 %, na konsolidirani osnovi pa 186 %, i n po zadnj i h raz
podat ki h Se napr ej presega povprecije evro
slovenskih bank ostaja visoka. Banke so kapitalsko ustreznost lanii zbol j Sal e s pov
kapitala ob pozitivnem poslovnem rezultatu tert u d i S ponovnim zmanj S$Sa
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zahtev zaradi nadal jnjega krc¢enja kreditne aktivnost.i i n
Vendarpaost ajajo pomembne razlike v vis§ini kapital ske wustre
bankami oziroma s K upi nami bank. Med skupi nami bank kapitalsko naj
maj hne domace bank2015Teneskool sikoeri zbol ¢8al e kapital sko usH
vendar pa njihov del ez rkaihgni Na atdbitmost\kapitdlsdkd an ¢ ni vsoti ostaja
ustreznosti bo v prihodnje pomembno vplivala sposobnost ustvarjanja notranjega kapitala,

pri cemer bodo banke Se naprej omejene z ni zki mi obr est
krc¢enjem kreditne aktivnosti. Hkrati bo k wvzdrZzevanju ka
tudiopti malna poraba kapitala, ki jo banke |l ahko izbolj3ajo

bilanc.

Slika 3: Kapitalska ustreznost po skupinah bank na konsolidirani osnovi (v odstotkih)

26
24 2012
22 2013
20 18,7 18,38 m 2014 19,0 18,6
18 W 2015 17,5 A2
16 15,6
14 13,2 12,9131 13,7
12 |-10,9 1 11,4
10 10,0103
8
6
4
2
0
Vel i ke dorMaj hne domBanke v v&lovenski |

lasti
Vir: Banka Slovenije.

Makroekonomska tveganja. Gospodarska rast v Sloveniji je v letu 2015 ostala razmeroma  Visoka gospodarska rast

vi soka. Kljub upodapsnvbozi kbpu&onhcde]j eV eazarddiizvomimvetlie,e okr epi | e
tudipotro S nj a gospodinjstev, predvsem zar ad potresSrjegdsgodinstavp o s | eno s
Gospodarska rast pri naj pomembnej Si ROlgospodarskih partner
nekoli ko okrepila, kljub temu bodoanpardejepoliticni dej

naprej predstavljali omejitven dejavnik za doseganje gospodarske rasti v prihodnje. Gibanja
natrgudelazz ma nj § ebreapos¢ln@sth ostajajo pozitivha. Cene stanovanj so se po

treh 1l etih zniZzevarjea vieamio rpek apleidkpor npsabvweetaanljea, c e n
hiBostopno nepirwelmeggmgaaiskazuj e povecanje obsega transakci|j
cetrtino. Dostopnost stanotsda®i¢e vedne odatnmaj aaekolljikad posl a

kot pred krizo.
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AZN spremlja tveganja na
podlagi priporocil EIOPE.

Makroekonomsko tveganje
ima pomemben vpliv na
zavarovalnice.

Visje trzno tveganje tudi
zaradi okolja nizkih
obrestnih mer.

2.2 Agencija za zavarovalni nadzor

Pregled tveganj za slovenski parawv@borevea | ni 3 k|
tveganji h zzaavmajowskbinii BEK3 A Ser je &delan na podlagi
podatkov po SolventnostiI. Na Agenciji za zavarovalni nadzor (v nadaljevanju: AZN') smo

nekaterim kazalnikomi z t eh por oci | doikd,al i tudipadodasd era
pomembni za spremljanje sl ovenswelglaveganjppvar ov
razdel jen na sedem vsebinskih podrocij, i n
tveganj a, zavarovalna tveganj a, l' i kvidnost

ustreznost ter medsebojne povezave/neravnovesja.

Pregled tveg a n j zavarovalni Skega trga temelji na
rednega porocCanja s Wwop. erkgledtwgant ja dogblejeneudime s e cj e
nekater i mi novejSimi javno dostopni mi podat

vplivaj 0 na oceno tveganja zavarovalnisSkega trog

Tabela 2: Krovni pregled izpostavljenosti tveganjem v zavarovalniskem sektorju

Pricakovan trend

Tveganje Ocena* Vpliv na trg (nas. 6 mesecev)
Makroekonomsko tveganje 3,2 visok :>
TrzZna tveganj a 3,5 visok :>
Zavarovalna tveganja 2,9 visok :>
Medsebojne povezave/neravnovesja 1,4 nizek :>
Dobi ¢konosnost i 2,1 srednji ﬁ
Likvidnost in financiranje 2,4 srednji @
Opombe: * ocenevrazponul-5,pri ¢emer 1 pomeni najmanjsSe in 5 naj

Vir: Agencija za zavarovalni nadzor.

Kl'judna tveganja za sl ovenski zavaroval ni t
zavarovalno tveganje.

Zel o pomemben vpliv na poslovanje,viateremar oval 1
te delujejo. Na podl agi Z makmoekondmska taegapjo | 0 2 | j i
ocenjuje kot srednje visoko (ocena 3,2/5) z
naslednjhS emé secev ne pricCakujemo izboljSanja.
Najvi §jo oceno t v ergimantrimo tveganje 2 @ana35( v elikimi § k i t
vplivom na zaPv abbv%vsagd pRtkelbnegd sol@ntnostnega kapitala
zavarovalnic nastane zaradit r Znega tveganj a. Okolje nizkih
uskl ajevanje sredstev in obveznosti, =zaradi
kar | ahko negativno vpliva na poslovanje pr e

Volatl nost obrestnih mer drzZavnih vrednostnih
visokazal0-l et ne obvezniipea,ogvikalm k&emd iuv ati vnega s

volatilnostjo obrestnih mer je of@zmrma Zavaek
vriednostne papirje, kar je sicer speci fi €nc
periferne trge. V obdobju naslednjih S e siheé diecev ne pri cCakujemo zr
tveganja za sl ovenski zavarovalni ki trg.

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

° EGP — evropski gospodarski prostor, EEA —angl. European Economic Area.

10 " .
AZN — Agencija za zavarovalni nadzor.
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Tretj aa otermjtwieSgjanj a za sl ovens ki zavarevalnint 0 Visj in potitire stopnjfe r g prip
al na

tveganjem —ocena 2,9/5—zvelkimv pl i vom na trg. Naj po me mdastilerytcSobraunane a r o v n
za slovenske zavarovalnice so premijsko inr ezer vaci j sko t vegangremijepr i premozenj s|
zdravstvenih zavarovanjih, tveganja, pov ez ana z Zi vl j-eteegasjk i mi zavarovanij.i
odkupov in tveganje povi Sdmjod kov Zivljenjskih zavarovanij. V obdobju
zavarovalni sektor zaznava vi §j ei tiinvnpeozst opnje rasti bruto obracunane |
predvsem na racun rasti 7 i201b 1a @,8 %).sVkddjlemz av ar ov anj (porast
C et r ROLSesd j¢ ppdanjepr emi j e iz pr e maosaeilp, jpredisemhna zavar ovanj

r a cpuv i $ranij¢ iazdravstvenih zavarovanj, ki se je v letu 2015 p o v i z8 35 %

Premiji zavarovanj avtomobil ske odgovornosti i n zavarovanj a
vedno motAvdetuptasta—2,6%. Vletu2 015 se na podroc¢ju Slovenije ni Z g
noben dogodek, ki bi ga z vidi ka Skodni h posl edic |l ahko oznacild. zZ
Obracunane Skode ostajajo pod Skodami iz leta 2014. V de\
l etom 2014) se je izboljsal kazalni k financnega vzvodj a
0,4 odstotne to € kne 132 %. V obdobju naslednjjh Sesmesecev ne pricakuj emo
sprememb na podroc¢ju zavarovalnega tveganja za slovenski

Vpliv tveganj, povezanih z medsebojnimi povezavami/neravnovesji,n a z av ar o v a Ivpliv téeganj mesiseblojhilo r

ocenjujemo kot majpen( ocena tveganja 1,4/5), z a o0 b povelny/reravhcxesijine d nj i h §
pricakujemo sprememb. V naloZbeni h por tZverbvalriskiseldoeje vedno pr
s fiksnim donosom in banc¢ni depoziti. Vhajhere m del u zavarov
nal oz bleintei kpeo. V 2dddbe tj me szenCojtur a j deleza nalozb v dol Zni Ske
papirje opazna selitev sredstev od nal ozb dol Zni Skih v
i zdaj at el j e56 odstatmeitazCakng v da@l Zzni Ske vrednostne papirje nefir
izdajat el j ev ( pov e Cane jtoeC k ¥ detu 152e koadzsatl ni k del eza neto

obracunane premije v brut o o bnib&téenorspemenil pr e mi j i zavaroval ni
i n  zZn & $arast&a0,6 odstotneto € lgé ede na predhodne | eto). Tudi zadol z

zavarovalni Skega trga sedevl elzetkuapd @i anii nspreemani lva vseh
sredstvihznaSa 23,5

V devetmesecCju 2015 so se mal eobikkonsshostin pMargsidabiikénastnostirk a z al ni |
solventnost trga (ocena tveganja 2,1/5 s srednjim vplivom na trg). Vpliv teh sprememb za  solventnost zaradi okolja

zavarovalni Ski trg ocenjujemo kot sr ed nnizkih.obrestoilners i nal ozb,
zavarovalnice, s 0 se Vv devet mesezefom2@04p zafnvanpjksdianieir j avi

|l ahko pripiSemo zmanjSanju donosnih naloZzbenih priloZznost
Tako so donosi pri nal ozb ah,7@stoenatodaedonpss ki h zavarovanj pad.l
pri naloZzbah Zi v41j5edstg tsrke hib lar@dk~4,6 adstaatnrj e ztao € k e

donosi pri nal ozbah Zivlijenjskih maayd&novani z nal ozbeni
donosom nalozb zavarovalnice 8Se vedikaw i zkazujejo relatiyv
donosnosti | ast dajeSakje ROa") ik saegsievt (\anbdaljevgnj: RONE),

so pa vrednosti teh v primerjavizletom2 014 padl e. 2015 kavaleit ROE s e €| u
za Z2ivljenjska zHlvodstod wneen | temo83d%e kaalnik ROB za
nezivljenjska-0OBadstatr o arb plA ke aV zde v 2015mejs e ¢ U

kazainik ROA za Zi vl j enj s k®@6odsta vV a e onta B3kkazalnikadhe | z a
za nezivljenjskBlostatacromdEk®Edpaetzmesecju 2015 (v
primerjavi z istim obdobjem v letu2 0 1 4) s e j e kombinirani koli¢nik zZ a Zi

zavarovanja pocstimadsSabcjkrea Zne3S atld silion,i9r ani koli¢nik za

nezivljenjska zavarovanj a 6jle.Pravtakoasé jeviteens pr emenj en i n j e zn.
istem obdobju postiadbtSada kdhahil ok& wdekedmati obracunani pr
zavaroval ni §ki=22todswtne td hkies i 2 @ a%. @radvéem Szaradi

pricakovanega n a d arajhnthvdomojon iz dat edadnj aavaroval nic

pri cakuj emo, dpovsezadmo tzvedabj &é&konosnestjo in solventnost

naslednjihS e smesheci h Se povecal o.

" ROE —angl. Return OnEquityd onosnost | astni §kega kapitala

2 ROA —angl. Return On Assets, donosnost sredstev.
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ZmanjSevanje izrednih  Pozitiven vpliv na likvidnost in financiranje zavarovalniSkega trga (ocena tveganja 2,4/5 s
izplaéil iz Zivljenjskih  srednjim vplivom natrgl i ma postopno zni zZevanje izrednih
zavarovanj pozitivnovpliva Zi vl jenj ski h zavarovanj. Skupna izplacila o
na likvidnost in financiranje. bi | a v de&@wdtSmersaecnjay n2PLl0. rdvudi odrkdbha izpl
zavar ov an|j z nal ozbeni m t v eX)drvjpemarjavs Denakine Vv de

obdobjemviletu2 0 1 4) z magsd p.Napodagi @regetih podatkov AZN ocenjuje, da

so se izredna izplacila za 20i5(gedewnalsd2e1d)zi vl j e
zmanijzSaalpar tiIb%j Z kar bi posl edi ¢no ugodno vpl
tveganj a. Pricakovano nadal jevanje trenda

zavarovanj v naslednjih § e s tmieshcih bo tveganje likvidnosti in financiranja
zavarovalni Skega trga Se zni zal o.

2.3 Agencija za trg vrednostnih papirjev

Del f i nan ¢ npedgpaistojisostjie Agennija za trg vrednostnih papirjev je v
preteklem | etu zaznamovalo nadaljnje zmanj$§
za upravljanje, hkrati smo bild prica pove:/

pokojninskih skladov.

6,2mrdEURfinanénih | nvesticijska podjetja (borznoposredni Ske ¢
instrumentovstrank,700 f i nanc¢ne iinstrumente v vrednost.i 6,2 mrd EI
mio EURnaupravljanju domadinfanfni h instrumenti h. Sredstva Vv gosp

premoZenja. r acun st r amrki s100 nforbdR.S al a

2,3 mrd EUR premoZenjav Ob konculeta2 015 |j e devet druzb za wupravimednj e ur
vzajemnih skladih. k at er i mi so prevliadovali del ni Ski 205kldda di . P
naleto2014 povecalo za 8 % in je obsegalo 2,3 1

965 mio EUR premozZenjav  Tudi vzajemni pokojninski skladi so v letu 2015 p 0 v e @ raed moeZiresitgr je vrednost
pokojninskih skladih.  sredstev v vzajemnih pokojninskih skladih ob koncul et a 2015 znasSala 965
za 2 % vec¢ kot Il eto prej

Kl'juédna tveganja makrobonitetnega podrocj a,
papirjev, so v preteklem letu ostala na enakih ravneh kot so bila do zdaj. Tveganje

stabil nosti neto vplacil v vzajemne skl ade
kapitalskega trga ostaja visoko, dva kazalni

Tabela 3: Prikaz tveganja

. Tendenca
Ocena tveganja
sprem.
Sistemsko tveganje za Q4 2015* za Q12016 tveganja Komentar
Likvidnost kapitalskega t
Likvidnost kapitalskega trga :> 10l eti h in §e pad*ybormikaavii t
Indeks je mo¢no pod dol go
; Skupna neto vplacil a vz,
ctasllmest Wwetg I:> maj hen dele? v skupni CV

C V*S* vzajemnih skladov

Barvna lestvica [N ]

Opombe: *Q42015-Cetrto 20Btrtl etje
** VP —vrednostni papir in
** % CA/iSst a sredseed no st

Vir: Agencija za trg vrednostnih papirjev.

nizko tveganje.
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Likvidnost kapitalskega trga

Pri merjenju tveganja | ikvidnost ikamlhikeevenskega

odstopanje prometa od dnevnega povprecja

=A =4 -8 -4

odstopanje od povpretorfe vrednosti i ndeksa

na
povprecni dnevni promet na Ljubljanski borzi,
Stevilo izdaj vrednostnih papirjev na Ljubljanski
SBI

kapital skeg

Ljubljans

bor

Odstopanje prometa od dnevnega povpr ec]jVisokoteegadjejlikvidnbsti a n s Kk i
jekonstantno odstopanje gpastiamaetaszi h @v zvd ofd kapitiiskegattrgater t $ @t j u

leta 2016. Dnevni promet na Ljubljanskiborzijed o s e g e | najnizjo raven zadnjih

Slika 4: Prikaz povpre¢nega dnevnega prometa po letih (v mio EUR)

10

9
8
7
6 5,2
5 42
4 3,6
5 2,8

2 19

’ 1,6

2 I 1,5 1,5 11
1 L1111
. []

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

desetih letih.

Povprecni dnevni promet je

(apr)
Vir: Podatki Ljubljanske borze.
leta2015j e povprecni dnevni promet zna8lapa 1,5 mio EUR, v
je padel Se za dobro ¢etrtino na 1,1 mio EUR.
trgu v Sloveniji zelo nizka.
Poleg tega je tudi Tabela 4: Stevilo izdaj VP po letih Stevilo izdaj vrednostnih
papirjev na Ljubljanski borzi v letu 2015 papirjev se vsako leto

padlo na 8?, kar je prav tako najma nj Leto Stevilo izdaj VP zmanjsa.

Stevilo v zadnjih

aprila2 016 se je Zmawij 2006 205
Tudi to je eden izmed pokazateljev 2007 188
povecfanega tvega 2008 187
kapitalskega trga.

P gatre 2009 174
Pov pr eddmost indeksa SBITOP od 2010 159
leta2 00 6 j e 1. 27 a8 @ 2011 139
leta 2016 pa se giblje med 660 in 725
toc¢kami, kar p dempad 2012 124
povpreéno vrednostj 2013 106
visoko tveganje likvidnosti kapitalskega 2014 97
trga. 2015 89

2016 (apr) 83

Vir: Podatki Ljubljanske borze.

3 SBI TOP — blue-chip indeks Ljubljanske borze se uporablja kot primerjalni indeks oz. benchmark, ki ponuja

informacije o gibanju cen najvecjih in najlikvidnej$§ih

del nic

deseti

I

l

prv
To pomeni ,

na

ol
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Nizko tveganje stabilnosti
neto vplacil v vzajemne
sklade.

Tveganije stabilnosti neto vplacil v vzajemne sklade

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

T del ez neto vplacddl o€ enzajvemne svklvardeedn o :

sredstev (CVS) vzajemnih skladov dol o&en

T del ez neto vplacil v vzajemne sklade v s
V obdobju od januarja 2015 do januarja2 016 j e bi |l del ez neto vpl
vrste vzajemnih skladov med =5 % in 5 %, kar kaze nizko tveganje.
Del ez skupnih neto vplacil glede na&olsikupno
januarja2 01 6 , v celoti v apozprtawneamkobkaZeu,ni Kk
navedenega izhaja, da je tveganje stabilnost

Slika 5: Prikaz gibanja deleza neto vplaéil v vzajemne sklade dolocene vrste glede na €VS
vzajemnih skladov dolocene vrste v obdobju od januarja 2015 do januarja 2016

Delniski Hlad Obvezn Ekiskald Skladidenarnegatrga oV 2Eani skiad

......
......
,,,,,,

jan.l5 febl1l5 ma.15 apr.l5 mg.15 junl5 jull5 awg.1l5 =epl5 okt.l5 nowl5 decl5 janlE

Vir: Agencija za trg vrednostnih papirjev.




e Odbor
 za finanéno stabilnost
o Financial Stability Board

3. Ukrepi makrobonitetnega znacaja, sprejeti ali spremenjeni v
Republiki Sloveniji v letu 2015

3.1 Banka Slovenije

Banka Slovenije ima v veljavi § t makriobonitetne instrumente. Konec leta 2015 je na  Banka Slovenije uvede Stiri

podlagi direktive CRD IV uvedla dva nova makrobonitetna instrumenta, insicerp r ot i c imkkroboditethe
kapital skibl alzazinli ki kza druge sistemsko ingtranestenbne banke. I\
instrumentastaz a Cweljatess prvim dnem | etosSnjega | eta.

1. Makrobonitetni instrument: GLTDF
Vmesni cilj makrobonitetne politike: Cezmerno neskladnje v roc¢nostni struktur
nelikvidnost.

Banka Slovenije je konec junija 2014 uvedla makrobonitetni instrument GLTDF", zato da bi  Cilj instrumenta je vzdrino

upoclagmii Zevanj e razmerj a me d posoji(Vi znizévati razmekjeorgpdh mi neba
nadaljevanju: NBS), da to prispeva k stabilizaciji strukture in z manj Sanj u Posdjilt ireviogarkie g a
likvidnostnega tveganja financiranja. nebancnega sektorja.

Kljub vnaprej predvidenemu zaostrovanju minimalnih zahtev za GLTDF sredi leta 2015 so te
ostale nespremenjene z naslednjimi argumenti: 1. da se dosegajo zastavljeni cilji

instrumenta,2.da i nstrument n e debatnih ukrepey EEBvtax B. dawi€ i n k o v
tudi v prihodnje podpiral procese ponhovne Vvzpostavitve
posredni Stva, vendar brez presezZznega prevzemanja tveganj

V letu 2015 minimalnih zahtev za GLTDF ni izpolnjevalo pet bank, kar pomeni, da so ob  V letu 2015 pet bank ni
pozitivnem prirastu vliog NBS k®wcfi e ki leigholdjesalo minimadnihi n j e b

niso izpolnjevale minimalnih zahtev,j e ost al o skozi cel ot no zdhtevi sedenebank ga je , cepr a
bank spreminjal. Tako je vi §j e2015 afvlhjevaloe prgsegalalzehtede GLTDF.C ni k o v
sedem bank.
Slika 6: Stevilo bank, ki ob pozitivnem letnem prirastu viog ne dosega GLTDF >= 0 % (levo)
ter LTD bancnega sistema in skupin bank (desno)
11 . i 280
10 - Negativna kreditna rast 260 Uveljavitev instrumenta
Negativna gospodarska rast .
9 - - 240 —Bancni
—Stevilo bank, ki
8 1 220 —Velike banke
_ 7 200 ~——Majhne banke
z 180
- Banke v vetc
el 160
@ 140
2l
120
3|
100
27 80 %/\/M}\'\\M
17 60
S
& § § 85§ 5§ 8 88 88 8 88838 3 3 3 38 5 5 ° T A e300 338853833s 333838 S
Al e e T e L L B B B N a O 0O OO OO0 OO O O O O O O O O O O O O o o O o o
= e " =1 " H NN N NN AN N NN NN N NN N NN
Vir: Banka Slovenije.
! GLTDF — angl. Gross Loan To Deposit on Flows. GLTDF je razmerje med letno spremembo stanja posojil
nebanénemu sektorju pred oslabitvami (bruto posojila NBS) in letno
(NBS). Instrument daje banki izbiro, da bodisi izpolnjuje minimalne zahteve za GLTDF, to je GLTDF vsaj 0%
za banke s pozitivnim prirastom vliog bodisi povecuje |ikvidnostne

koli¢nike Ilikvidnosti prvega oziroma drugega razreda.
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ZniZevanje razmerja med
posojili in viogami
nebancnega sektorja se je
upocasnilo.

Banke bodo morale najti
dolgorocnejSe strukture
virov financiranja.

Cilji GLTDF se izpolnjujejo.

Cilj instrumenta je omejiti
c¢ezmerno zviSevanje
pasivnih obrestnih mer za
vioge zasebnega
nebancnega sektorja.

Obrestne mere za vlioge
zasebnega nebancnega
sektorja se priblizujejo
povprecnim obrestnim

meram evrskih drzav.

Zni zevanje razmerja med pos onpadalevanjui LID®)sd 0 g a mi
i

tud po uvedbi instrumenta nadaljuje, venda
letih. V letu 2015 se je LTD z ma n ga$/7,a bdstotne t o&€ la 80,6 %, medtem ko v
letu 2014 za 19,7 odstotne t o€ k K upocasnituvi zni Zevanj a

upocasnitev krcéenja posojil

Porazdelitev LTD posameznih bank se je mot¢
stabiliziral se je kolic¢nik GLTDnejhenbtadn ¢ neg a
primerjal no z dr ugi mi drzavami evroobmocCj a.

Struktura financiranja se stabilizira v smi
ki predstavljajo dve tretjinibi | anéne vsote banfnega sistema,
del ez vpoglednih vlog, zato bodo morale ba

doseganj uj &teuktgewiroofibamoiranja.

Primanj Kkl jaj primernih nfkienamdproilmjraladZb kod a
drugega razreda (v nadaljevanju: KL2'®), se je do konca leta 2015 z ma n pod raven 500
mi o EUR, t usjedo#lamd pioCvnei Cka leKnnd2ar s pocasnej So di

Vsi trije cilji'’, opredeljeni pri opredelitvi instrumenta,s € i zpol nj uj ej o, pri
ciljev ni le posledica delovanja instrumenta, ampak na razvoj dogodkov pomembno vplivajo

tudi sanacija bancnega sektorja in prestrul
monetarni ukrepi ECB.

2. Makrobonitetni instrument: Omejevanje depozitnih obrestnih mer
Vmesni cilj makrobonitetne politike:o me j i t i Si st e msspodbudvdpli i v i z Kk
s e z man jndteganjemo r a |

Banka Slovenije je marca 2012 uvedla instrument omejevanja depozitnih obrestnih mer.
Instrument je bil uveden zaradi omejevanja dohodkovnega tveganja za banke ob
Cezmernem zviSevanju obrestnih mer za vloge

banke spodbudil k Se wvecji skrbnosti pri

Instrument spada v o K vi r vmesnega <cilja omejevanja s
spodbud in zmanjSanja moralnega hazarda. Me
potrebam za tveganje dobi¢konosnosti iz pas

Banke Slovenije o ocenjevanju ustreznega notranjega kapitala.

Odleta2 013 se obrestne mere za vlioge vseh razr
Z ni jp.@d deuge poloviceleta2 013 se zni Zuj e tudi razprsSenc
vseh razredih roc¢nosti. S tem so bili.i odpr a
letu 2015 so se obrestne mere za depozite gospodinjstvom in podjetjiem § e naprej

priblipbepaecnim obrestnim mer a2ol6 goajihader Z av e

vrednosti blizu povprecja ali pod pdayvprec]
pojavlja, je povezano z ni zki mi obrestni mi
depozite bi povecal o tveganje nestabilnosti
 TD —angl. Loan-To-Deposit, razmerje med posojiliinviogami nebanénega sektorj a.
“Ki2-kol i &nik likvidnosti drugega razreda.

7 Cilji makrobonitetnega instrumenta GLTDF so: 1.vzdr 2no zni z2evati razmerje m
nebanc¢nega vzsosakith stabilpoatruktuPo.financiranjain 3.z manj Sat i sistemsko |

tveganje financiranja.
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Slika 7: Povprecna obrestna mera (OM) za depozite, stanovanjska posojila in posojila
podjetjem, novi posli, v odstotkih, za obdobje januar 2013-marec 2016

5,5% ;
——OM za depozite z

——OM za depozite z
= OM za kredite HH - stanovanjska

o = OM za kredite podjetjem

4,5% ——— 6mEURIBOR

5,0%

4,0%
3,5%
3,0%
2,5%
2,0%
1,5%

1,0%

0,0%

-0,5%
jan.2013  jun.2013 nov.2013 apr.2014 sep.2014 feb.2015 jul.2015 dec.2015
Vir: Banka Slovenije.

3. Makrobonitetni instrument: Proticikli¢ni kapitalski blaZilnik
Vmesni cilj makrobonitetne politike:u b | a z i t i in prepreciti Ccezmerno rast Kkrec
Cezmerni financ¢ni vzvod.

Protici kIl i &ni®jelkederpod goglalitaitkknakrdbdnitethil ihsthumdatov, kije  Cilj instrumenta je

bil zastavljen v okviru regulative Basel 1"°. Njegov Kkl jucni Nn a me ragotoviti, da bibaoké o v i t i |, d
banke v Casu krize na razpolago vec k apimdeaéasukrizelna bi jim c
bile ob tem bol]j pripravljene kredit i r efpdlagoygedkapitadagkibr st v o .
vecikiamiit al ski mi zaht evami ¢&wnedoaksditnoeakt np a finx dmpgedil absorpcijor e € e v a |
t e mobzaeti nekoliko omejil potencialne izgube. morebitnih izgub ob

realizaciji sistemskih
Bl aZzilnik sekal#arvieacezmgradi yast Kkredegdnj ranja povezana
tveganj v sistemu. Vrednost blazilnika, ki je dodatna kap
0 % in 2,5 % zneska skupne izpostavljenosti tveganjem (izemo ma t udi v i § e VrednastdleZilnikapnkbje | e o d
vidine tveganj Vv sistemu. Ob obr at u k dodadna kapitasljagzahteyd, k | a a |
blazilnika al:.i zni za al i v celoti s p r oeslahko gibljemed 0g%in  Ob s p |
blazilnika sprosti dodaten kk & pliitakdehankadnls |2/ % dndskp skupne
omogo¢ci absorpcijHoatismer elair i h ni Zg i . k aigppstadj¢nestitveganjem.a ht ev 2

tveganje, da bi regulatorni kapital omejeval ponudbo kreditov.

Banka Slovenije konec vsadkrogst Ckeltazillenijkaa orbg asvv o jtir esnpult enton
stranii, o &emer Vv skl acdaECBsin ESRBA’e Zadnji pcoarmoi & apnoer optoad at k e

objavi v javnem arhivu makrobonitetne politike®’. Banke imajo leto dni & a ,sl@svoj kapital

prilagodijo novi kapitalski zahtevi.

V skladu s smernicami, o pr ed el j e ni mESRB/R014MT, ije hito tkad Godild 2a
dol ocitev vrednost.i bl azilnika izbranih S§Sest kazalni kov t

'8 cCB —angl. Countercyclical Capital Buffer, prot i ci k1 i & ni kapital ski blazilnik.

' podrobneje obravnavano v 8. poglavju, str. 33.

» Podrobneje obravnavano v 10. poglavju, str. 39.

2 Podrobneje obravnavano v 11. poglavju, str. 40.

?pri poroé¢ilo ESRB o smernicalblazidnlikéan(ESRBY @@drj 1pr.otici kli &nega
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Trenutna vrednost
blazilnika znasa 0 % zneska
skupne izpostavljenosti
tveganjem (Q1 2016).

Pri izbiri kazalnikov smo upostevali naslednje kriterije:

T kazalniki pokrivegamjj o razli ¢ne vzroke
T kazalnik ima zadovoljivo;napovedno mo¢
T €asovna vrste kazalnika j e dovol]j dol

primernosti indikatorja;
T kazalni k aktivit¢eazibé leraiirgnda godpodarstvg bdo b j i h
1 kazalnikneakt i vi ra bl azilnika (prepogosto) v
T kazalnik pokriva Siroko podrocje banc¢ne

KlI'jucni kazalnik za dol oci todstopanjerragnterjaomgedt i bl a
krediti zasebnemu nebanénemu sektorju in BDP? od lastnega dolgoroénega trenda.
Kazalnik signalizira potencialno € emzrno rast kreditov v razmerju do gospodarske rasti.

Poleg odstopanja razmerja med Kkr eddodathih i n BDI
pet kazalnikov:

T |l etna stopnj a rasti cen nepremi ¢nin
nepremi ¢nin)

T Il etna stopnja rasti.i kreditov domacemu
(mera gibanja kreditov);

T razmerje med krediti in depoziti zasebn

bilanc stanja bank);
T donos na kapital (mera trdnosti bilanc stanja bank);

T razmerje me d krediti in bruto posl ovn
zasebnega sektorja).

Skupaj torej uporabl jamo Sest kazalni kov,

takr at , kadar so ta povezanaupsabod eaZmersrkd hr g9 ta
zasnovanih za namen mehanske dolocCitve vr
povezZzemo z i mplicirano vrednostjo blazilni
strokovno presodimoterupo§t evamo morebitna nova spoznan
sprostitev bl azil ni kjaf ionbapodéskisntstoolouna pkesoja.z € s e U

Ukreppr oti ci kl i ¢ nkelgaaidanpti kt 1a2D16. ISpeefgtaje bil na podlagi
sklepa Sveta Banke Slovenije, sprejetega na 546. seji, dne 8. 12. 2015. Trenutna vrednost
blazilnika znaSa 0 % zneskaQl29l6)uspjnaepodiagt post a\

kazal ni kov ner avnovsrsekdvie presojelp@njufemogdanse dahesve mu i n
bancnem sistemu ne poj awlejzaneakredtigeig dond a , K i
razvidno iz tabele 5, ki vsebuje vrednosti kazalnikov tveg a n j i n njim pri
zgodovinska pa&wpredifedenurna vregnosti kazalnikov utemeljijo

stopnjo blazilnika 0 % zneska skupne,jg zpost e

odstopanje razmerja med kreditiinBDP od dolgoro € nega t r e n-d@®%nle qa&tai vno
ni zko raven kreditiranja zasebnega nebancr
vrednostmi. Nizka raven kreditiranja pomeni, da sistemska tveganja ne izvirajo iz ¢ @nerne

kreditne rasti. B nza kn ezgaakt i jvunCee kl eitznhea jsat otpundjie
zasebnemu nef i nadnCon eXu. sleekttrnoar jsut olpnj a rast.i
dolgem obdobju upadanja v letu2 015 sicer zacel a zvi Sevat
¢ et r ROLSE b jpauzdaj ne prihaja do pr egrevanja nepremi cninsk
spodbujen z rastjo kreditov. Razmerje med
sektorja je prav tako pod pretekl i mi vrednoc

®BDP-bruto druz?beni proizvod.
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financirani z depoziti komitentov. Ti so stabilne j \&ii r sredstev bank. Vrednost kol i ¢ni
donosana kapital j eCepgrrwiDe Op ap rtersetgjl am ni el no vrednost, a os
relativno nizka (0,04). V obdobjih C e r nega kreditiranja donos na kapital do:
vrednosti. Nizko jetudir az mer j e med krediti in bruto poslovnim presezk
kredi ti in bruto poslovnim presezkaoammai@ mera zadol Zenost
sposobnost financiranja dolgov poslovnega sektorja.

Tabela 5: Vrednosti kazalnikov za dolocitev blazilnika

Vrednost kazalnikov,
upostevana pri odlocitvi
Povprecna vrednost o blazilniku, sprejeti v

Kazalnik\vrednost (Q1 2000-Q4 2015)* Q1 2016**
vrzel med krediti zi

sektorju in BDP -1,0% -40,3%
|l etna stopnja rasti

od leta 2001) 4,4 % 5,4%
|l etna stopnja rasti

zasebnemu nefinanc¢n:t 11,1% -4,5%
razmerje med krediti in depoziti zasebnega

nebanc¢nega sektorja 1,2 0,9
donos na kapital -0,01 0,04
razmerje med krediti in bruto poslovnim

presezkom 4,3 2,8

Opombe: * Vrednost je zgolj za orientacijo.

** Uporabljena je zadnj a4e0aszpol ozl jiva vrednost kazalnika,

Za |l etno stopnjo rasti cen ne@RoaSni ¢nin je zadnja razpolozlijiyv
Vir: SURS in lastni preracuni

4. Makrobonitetni instrument: Identifikacija drugih sistemsko pomembnih bank in
blaZilnik za druge sistemsko pomembne banke

Vmesni cilj makrobonitetne politike:ome j i t i si stemski vpliv izkrivljajoc€ih s
se zmanj Sal mor al ni hazard.

Si stemsko pomembno banko je mogoc¢e i de @iljinstrumentajeat i kot in
propad bi l ahko i mel resne posl edi ce z amanfiitinegjetndsh i Ssistem
gledano z druge strani, je njen obstoj bistvenega pomena zat e k defowanje fina n ¢ n e pr@pada sistemsko

sistema in realnega gospodarstva. Kapi t pphembnebakd. az2i | ni k 2z a
je namenjen omejevanju sistemskega vpliva izkrivljajocil
moralni hazard. Instrument spada me d ukrepe, K i ZzmangdaS uj ej o verjetnost p

sistemsko pomembne institucije.

Banka Slovenije je decembra2 015 na podl agi Z a ,Jradmi lisoRS, b eBankKaSlovénijeyeu ( ZBan

§ £25/15) identificirala druge sistemsko pomembne banke (v nadaljevanju: DSPB*). identificirala druge
ldenti fikacija je bila opravljena na osdsteraskoipomGnbher ni ¢ EBA,
upor abi Smernic o merilih za dolocCitev hnkgoj ev uporabe ¢CI

(CRD IV®) v zvezi z oceno drugih sistemsko pomembnih institucij (v nadaljevanju: DSPI*®)
(Uradni list RS,  &5/t15), ki ga je Svet Banke Slovenije sprejel septembra 2015.

* DSPB —druge sistemsko pomembne banke.

“CRD IV —angl. Capital Requirements Directive 1V, Directive 2013/36/EU on access to the activity of credit
institutions and the prudential supervision of credit institutions and investment firms, Direktiva
2013/36/EU o dostopu do dejavnosti kreditnih institucij in bonitetnemu nadzoru kreditnih institucij in
investicijskih podjetij.

% DSPI —druge sistemsko pomembne institucije, O-SI —angl. Other Systemically Important Institutions.
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Banka Slovenije je dolocila
blazilnik za druge sistemsko
pomembne banke na
podlagi smernic EBA.

V postopku identifikacije DSPB je Banka Slovenije uporabila le obvezne kazalnike, ki jih
predpisuje EBA in so razvidni iz tabele 6.

Tabela 6: Obvezna merila sistemske pomembnosti bank

Kategorija UteZ Merilo Utez
Velikost 25% Bilanéna vsota 25,00 %
Pomen (vklju¢no z Vrednost domangkch pl ¢ 833%
nadomestljivostjo/ o
infrastrukturo finanénega 25% Vloge zasebnega sektorja od vlagateljev v EU 8,33 %
sistema) Krediti zasebnega sektorja za prejemnike v EU 8,33 %
Vrednost izvedeni h f
Zapletenost/ 55 o katerimi se trguje na prostem trgu (nominalna) 8,33 %
v . . (]
tezmejna dejavnost Obveznosti v jurisdi 833%
Terjatve v jurisdikc 833%
Obveznosti znotraj f 8,33 %
Medsebojna povezanost  25% sy edstva znotraj fir 833%
Neporavnani dol zni Sk 8,33%
Vir: Smernice EBA.
Rezultat je bil izrad®uikkan SmeshliadEBA: napot ki

a) vrednost kazalnika vsakega posameznega zadevnega subjekta se deli s skupnim
zneskom ustreznih vrednosti kazal ni
( imenovalci« ) ;

b) dobl jeni odst ot ki0OOs e( rppemn a zaitjio kzaza0ni k a
bamni & tockah);

kov,

c) rezultat kategoriije s e izracuna za vVvsak
enostavno p otovpacaeikoy veej kategarijiy | t a
d izracuna se skupni rezultat za vsak zade
povprecj e irhleategerii.t at ov §t
Banka, katere rezultat, i zr a€unan na zgor aj opi sani nacin
skladu z 9. tof¢ko Smernic EBA opredeljena Kk
Banka Slovenije v sRIldobakzi Ri2Qilb| £4d eD8mMB.ZBA::
blazilnik iz20®lnjevati od 1
Pri opredel ituvi Vi Tabela 7: Visina kapitalskega blaZilnika

prehodnega obdobja je Banka Slovenije

uposdteval a z|l ast.i Rezultat* Kapitalski blaZilnik

podlagi Smernic EBA, dodatno pa tudi 5.250— 2,00 %

YI S no' bI'aZ|VI ni Kov, 4.550-5.249 1,75 %

¢ | a nEU, cire stanje kreditnega cikla v

Sloveniji. Meje razredov, za katere je 3.850-4.549 1,50%

opredeljena dol ocer 3.150-3.849 1,25 %

opredeljene v Skie| 2.450-3.149 1,00 %

za druge sistemsko pomembne banke .

(Uradni list RS,  9%/t15). Prikazane so tudi 1.750-2.449 0,75 %

v tabeli 8. 1.050-1.749 0,50 %

350-1.049 0,25%

Opombe: * bazi¢ne to
Vi r: Banka Slovenije

blazilnika za DSPB
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Vrednosti kazalnikas i st ems ke pomembnost: in kapital ski bl azilnik, K i
izpolnjevati od 1.1.2019, so prikazani v tabeli 8. Banka mora blnazilnik izpolnjevati
naj vi §ji ravni konsolidacije v Republiki Sloveniji, in s
kapitalom.

Tabela 8: DoseZen rezultat pri oceni sistemske pomembnosti in viSina kapitalskega blaZilnika

Vrednosti kazalnika Visina kapitalskega blazilnika
sistemske pomembnosti od 1. 1. 2019
Banka (smernice EBA) * (v % skupne izpostavljenosti tveganjem)
NLB d.d. 2.824 1,00 %
SID banka, d.d., Ljubljana 1.365 0,50 %
Unicredit banka Slovenija d.d. 1.191 0,50 %
Abanka d.d. 839 0,25 %
Nova KBM d.d. 706 0,25 %
SKB d.d. 464 0,25 %
Sberbank d.d. 433 0,25 %
Banka Koper d.d. 429 0,25%
Opombe: * bazi€Ene tocke.

Vir: Banka Slovenije.

3.2 Agencija za zavarovalni nadzor

Agencija za zavarovalni nadzor se je v poslovnem letu 2015 pripravljala na zacetek Priprave na zacetek
veljavnosti novega Zakona o zavarovalnistvu — ZZavar-1 (v skladu z novo ureditvijo veljavnosti novega zakona o
Solventnost Il). V letu2015 je tako Agencija za zavarovalni nadzor pripravila zavarovalnistvu.

34 podzakonskih predpisov, ki jih predvideva ZZavar-1 oziroma jih je bilo treba sprejeti

zaradi prenehanja veljavnosti starega Zakona o zavarovalniStvu. Ti podzakonski predpisi

med drugimi vkljucdujejo: Sklep o omejenih skladih (Uradni
oceni tveganj in solventnosti (Uradni i st RS, St . 1/ 201
sredstev (Uraddol6)l,i sbkIRS, oStpodidr/iozbnej Si h navodilih za Vv
zavarovalnot ehni €ni h rezervacij (Uradni i st RS, St . 4/ 2016) ,
tveganja katastrofe premoZzenjskih zavarovanj (Uradni I i st
podmodula tveganjakatast r of e zdravstveni h zavarovanj (Uradni I i st RS,
upor abi modula tveganja 2ivljenjskih zavarovanj (Uradni
omejitvah glede sredstev in referenénih vrednosti pri zayv
(Uradni list RS, St . 18/ 2016) , Skl ep o podrobnejsih pravilih gl
notranji skl ad zavarovalnice (Uradni I i st RS, St . 18/ 20:
zavarovalnic (Uradni i st RS, St 21/ 2016) , Skl ep o0 upc
posamezno zavarovalnicogifUSkdep o¢i posR&Evka&H, Ril/20616) so
seznamu | astnih virov sredstev zavarovalnic (Uradni I i st

lzvedba izrauna kapitalske ustreznosti, izvedba lastne ocene tveganj ter porocanje na  Poskusno kvantitativno

podlagi Direktive 2009/138/ES Evropskega parlamenta in sveta z dne 25. novembra 2009  porocanje zavarovalnic.

o zacCetku opravljanja in opravljanju dejavnosti zavarovanja in pozavarovanja

(Solventnost 1) in izvedba vseevropskih stres testov za pokojninske druzbe. Agencija za

zavarovalni nadzor je v letu2015 v okviru posk us nega kvantitativnega porocanj a
zavarovalnic (v skladu z ureditvijo Solventnost 1) proe
zavarovalnic po stanju na dan 31.12.2014 (i zradun solseRAinnostnega kapitala
minimalnega zahtevanega kapitala — MCR) ter po stanju na dan 30. 9. 2015 (MCR).

7 SCR —angl. Solvency Capital Requirement, zahtevani solventnostni kapital.

% MCR —angl. Minimum Capital Requirement, minimalni zahtevani kapital.
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AZN je z EIOPO sodelovala
pri preverjanju kapitalskih
zahtev pokojninskih druzb.

Tuji trgi so Ze presegli raven
pred krizo. Slovenski je Se
dalec pod to ravnjo.

Treba je vrniti zaupanje v trg
kapitala in omogociti
spodbudno okolje za

vlagatelje.

Republika Slovenija je
najvedji lastnik, najvedji
institucionalni vlagatelj in
predlagatelj zakonov.

Novi lastnik Ljubljanske
borze je predstavil
spodbudne nacrte

Polegposk usnega kvantitativnega pO&)postdimnadan zavar
31.12.2014 in 30.9.2015 so bile v letu 2015 opravljene tudi lastne ocene tveganj
subjektov pod nadzorom Agencija za zavarovalni nadzor.

Agencija za zavarovalni nadzor je v okviru EIOPE sodelovala pri preverjanju izpolnjevanja

kapitalskih zahtev pokoj ni# svéganja, s khterimide i n n |
soocCajo pri SVOj em p aemltestwsa sodelovale voé tri BHdve@sRel NEM s
pokoj ni nsk enitestrsaljeidvagal.po stjuna@dan 31.12.2 01 4, vipalej uCeva
dva trzna in netrzzni scenarij (tvegegmj e pol

testa za sl ovenske pok o pbrrdalizasijkbel adsrj ueZghae tsa@ ng

netrznega scenarija poslovanje pokojninskih
(mal o verjetnega) mocnej Sega pretresa kot P
izrazito negativen ucinehskbahpdsbubdbanje vsel

3.3 Agencija za trg vrednostnih papirjev
1. Razvoj kapitalskega trga in povecanije likvidnosti

Stanje kapitalskega trga v Sloveniji se je v obdobju med, predvsem pa v obdobju po

gospodarski in financéni krizi mofno posl absge:
ravni izpred krize in te r avniodrbvoipgrddkriZzoe pr es
Naj bol j kriticen je obseg trgovanja z vredn
borzi) in Stevilo izdaj viednostni h papirje

izdaj vrednostnih papirjev vztrajno padatainnaz acet RO 16etsa a na dal ec
ravneh v zadnjih desetih letih. To pomeni, da je pretok denarja h gospodarskim subjektom
prek kapitalskega trga skoraj popolnoma zamrl. Pretok kapitala v gospodarstvo pa je temelj
razvoja vsakega gospodarstvainr azvoj a posamezne dr Zave.

Razl ogov za wupad trgovanja na kapitalskem t

jih utrpeli vl agat sikrii,ibodig daradgkapgapkth dgalrabikorisa i n i 1
delnic oziroma obveznic, omajale zaupanje v kapitalski trg, vlagatelji pa so zaradi tega

mnogo bolj previdni. Zato jetrebas t or i t i kar najvec, da se to
so razvike drmnipwaejtaze vzpostavile in trg

ravneh si je treba prizadevati za vzpostavitev okolja, v katerem bodo vlagatelji imeli interes
vlagati v slovenski kapitalski trg.

Spodbudno okolje se | ahko gradi v pomembni r
ugodno okolje za investiranje, ni pa to dovolj. Republika Slovenija je posredno ali
neposredno naj vkekdtjrajo nalbaras, innidtikk ki ld tjawadite., S svojim

vplivom kot | @isldhko iz kdejavnastjo nadarganizifanem trgu veliko
pripomogla k razvoju trga, saji ma v r okah dol oc¢ene vzvode, k
kapitalskegatrgainpove canj e njegove | ikvidnost:.i

Agencija za trg vrednostnih papirjev je Vlado Republike Slovenije prek Ministrstva za
finance k temu Ze pozvala in ji posl ala pr
kapitalskem trgu.

Konecleta2 015 j e Agencija za trg vizdaadiavadienjezai h pap
pridobitev 100-odstotnegad el eza Lj ubl janske borze, K i ga
AG iz Avstrije. pdadarnevd grddukte i argudnapongvie zagora
organiziranega trgovanja v Sloveniji. Ljubljanska borza dejavno sodeluje tudi z drugimi

del ezni ki kapital skega trga in je prav tako
ukrepov za razvoj kapitalskega trga.

S|l —angl. Solvency II, Solventnost II.
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Za i zboljSanje zaupanja vl agarddeil 4 elvr avZ eldgatelj.atup.si| s K i trag i

vlagateljev je Agencija za trg vrednostnih papirjev pripravila posebno spletno stran z  —spletna stran za

naslovom vlagatelj.atvp.si, na kateri S 0 obrazlozene Vse 0 S nizobragevanie alggateljen.] s k e g a
napotila, na Kk aj nal,i bodo vlIagatel]ji pri investiranju pozorni
pojmi, s katerimi se operira na kapitalskem trgu, in predstavljena tudi ravnanja, ki so na

trgu prepovedana. Podane so enostavmgh, in razumljive infor
financ¢nih trgih, udel ezenci h finandcénih trgov ter informac
investiranja in potencialnih jzd omababe dosiezCloibrazevanjem

njihovo ustrezno varstvo in zaupanje v kapitalski trg, ki je namenjen pretoku kapitala v
gospodarstvo in njegovemu razvoju.

2. Investicijski skladi

Novi Zakon o investicij sk vradalgevenjuazBDUt3 ) i m nNbvd mKoodajanaz a upr avl j
zlasti Zakon o upravljavcih alternativnih investicijskih skladov (v nadaljevanju: ZUAIS), ki sta  podrocju investicijskih

bila sprejetavietu2 015, sta na novo uredila podroskidkev al ternati vnih
do zdaj ni bilo regulirano oziroma je bilo regulirano v zelo ozkem delu, t e r na splosSno

nadgradila ureditev poslovanja investicijskih skladov. Agencija za trg vrednostih papirjev je

na podl agi navedeni h zakonov pripravila vrsto izvedbenih
regulatorni okvir, ki od upravljavcev investicijskih skladov zahteva varno in skrbno
posl ovanj e, up oS tingranspargnt@o ppsiovanie.i | ravnanj a

V. okviru sprejete zakonodaje sta za plredniprénsepravijaajk r oboni t
predvsem dva instrumenta, in sicer ureditev i zr ednega prenosa ckbniskihdtoritavn j a s kr bni

storitev in prenovljena ureditev zaCasne zaustavitve ozir
kuponov vzajemnih skl adov. Prvi ukrep obsega dol ofbe za r
skrbni ke stogkdveklzadei,nvedstzazetig dovoljenje za opravljar

storitev. V tem primeru je potrebno usklajeno delovanje Banke Slovenije in Agencije za trg

vrednostnih papirjev, zato da investiciijski skl adi cim
skrbnika, ki nemudoma zagotovi nemoteno poslovanje investicijskih skladov. Agencija za trg
virednostnih papirjev je s sklepom doloc€ila podrobna mer

izrednega skrbnika.

Instt ume nt zaCasne zaustavitve o0ziroma delhstrengndzatsmtk upa i nves
druZzbam za wupravljanje, d a vob pedebvarjuntrgol  zadstavitve i delnegaa h |, kot r
vrednostih papirjev alit e hnit&mlhvzvaj al cev storitev, odkupainvestigskih mer i h n c
navala na izplacila zac¢asno zaustavij o kugodolup investiC|Js
oziroma wuvedejo zacasni del ni odkup z bilancno razmejit
likvidnosti. Takoj € druzbam za wupravljanje omogoceno, da manj i kv
unovcéijo postopoma po potencialno vis§jih cenah in hkrat
obravnavo vseh imetnikov enot.

Gl ede na zanimanje domace in tuje zai nilteenatiensinvesticisktk j av nos
investicijskih skladov je mogocCe pri Caskladivat i, da bodo a
prihodnje nov dinami ¢en segment finanénega trga. Zakonc
investicijskih skladov ne omejuje, razen pri tistih skl a
javnosti. Ti bodo sredstva lahko nalagali tudi v plemenite kovine in alternativne investicijske

skl ade. Nal oZzbe alternati vn icloti predstajatettudici j ski h skl adov bod
nepremi ¢nine. V ta namen zakonodaja dopuSc¢a moznost ust e
investicijskega sklada, v katerega bodo sredstva lahko vlagali tudi mali viagatelji. Ta bo

mor al biti ustanovljen kotponetstalcajskaj dosrddbani kkapmpiot dle
hkrat.i pa bodo morale biti del nice druzbe najpozneje v d
trgovanje na organizirani t r g Ed&Ilkizagotaeligd st ranski sistem trog
odstotek razreda v javnosti najmanj 25 %. S tem se po eni strani poveca |ikvidn
za vlagatelje, po drugi strani pa tudi ponudba na kapitalskem trgu. Ker je sklad namenjen

tudi malim vlagateljem, s o zahteve zanj strozje. Upravl javec nepr e
investicijskega sklada mora tako ime t i zaposl ene, z ustreznim znanjem in iz

podroc¢ja nepremic¢nin ter sprejete posebne politike in pos
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Pri vecini podpriporocil je
treba dvakrat porocati o
sprejetih ukrepih

—z vmesnim in kon¢nim
porocanjem.

ESRB je skupaj izdal devet
priporocil, zadnji dve konec
leta 2015.

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

Odbor za financ¢no st abm bdstavkerh 4.§ lee nva  Zkalkaodwa
makrobonitetnem nadZzZ%wlau2DilBan dnevy ap eotibesm e dna t
skrbel za i z&wrepdkbge odhora zapsistemeks tvdganja (v nadaljevanju:

ESRB).

Odbor za financnov tant ocbdohjul moorsa € ajl e oESIRBpol nj e
podpriporocil, ki izhajajo iz naslednjih dve
a) Priporoéilo o vmesnih ciljih in instrumentih makrobonitetne politike (ESRB/2013/1)

M  Podpr i p o rSwabegijd politike (C in D)

b) Priporoéilo o financiranju kreditnih institucij (ESRB/2012/2)

T Podpr i pSprendjahje in ocenjevanje tveganj financiranja ter upravljanja s
tveganji financiranja s strani nadzornikov (A.1, A.2 in A.3)

T Podpriporo € iSpremljanje obremenitev sredstev s strani nadzornikov
(C.1inC.2)

ESRB priporocila psoodpge ptoawlCjidna kiiz ivwad o p

porocCanja in Zivagd sdpe n tpager pogddddno v mesno i n  kong¢
porocfanje o gqp@mraj etoiklm wloregiamj a) , me ¢ht em ko
predvideno le enkratno ozroma k oné por.ocEBSRB ocenjuje skl ad
ukrepov, K i so jih naslovni ki podlapk®jn&lnie g a a

porocCRmkia. porocCaprjigpos@Ccbl bi EBSRB o financir
(ESRB/ 201 2/p2r)e sztea wlejCeknmria,2016.et rti ¢ konec | et a

ESRBje konecleta2 015 i zdal nasl ednji dve novi pripor
T =priporeSRBiol opri znavanju in dol ocCitwvi ust |

blazilnika za izpostavlj&mosti do tretji
T pri porrEREd loceni ¢cezmejnih uc¢inkov in pro

makrobonitetne politike (ESRB/2015/2)*.

Priporoci |l i obsmvwazanipd.gpoglovin,maestragid0.ESRB j e priporoéc
v anglesSkem jeziku in jih Se ni prevedla v |
se bosta | ahko i meni mavedgnib. ISkapdj ije [ESRBrizdaz devietk o v a | i

pr i p oNaQ@&strdni.sta podana pregled v s e h  p rESRP e idotmadija, ali je

i mpl ementacija posamezneighalIrigoooénhajéebi
primeru Sloveniji dodeljena. V nadaljevanju je povzet 0 predstavl jena vsel
ukrepih, sprejetih na podlagi navedenihp r i p &SRB € i |

30 ZMbNFS — Zakon o makrobonitetnemnadzoru finanénega sistema.
Priporoéil o deembmioiso i zdano 11.
“Priporo&il o deembmpoi5o i zdano 15.
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4.1 Priporocilo ESRB/2013/1, pod-priporocilo: Strategija politike

PriporoCiloESRB:Pr i poro¢i l o o vmesnih ciljih in instrumentih makrc
(ESRB/2013/1).
Podpriporo¢ili: Strategija politike (C)inper i odi ¢no ovrednotenje vmesnih ciljev in

instrumentov (D).

Nadzorni organi, zadolieni za izvedbo podpriporocil: Banka Slovenije, Agencija za
zavarovalni nadzor in Agencija za trg vrednostnih papirjev.

Datum porocanja: 31. 12. 2015.
Nadin porodanja:k o n € n 0 p $straai ESABmiIjbi predvideno vmesnop o r 0e€ a n j

Namen podpriporocil:

Vpodpri geeroprliporoc¢a, da® opadelijostiategioipdlitkd, ki i Stategijaanakiobonitetne
povezuj e koncni cilj makrobonitetne p politiketnaj dpredeli z vmesnim
instrumenti, v zvezi s katerimi imajo neposredni nadzor ali pooblastila za dajanjep r i p 0 r pouezave med konénim

ciljem z vmesnimi cilji
Podpriporocilo D makr obongéereitadim noor gameizkrobohitetREpIfHE. 22N 0 sdta
vmesnih ciljev, opredeljenih v skladu s podpriporoc¢ilom A
izvajanju okvira makrobonitetne politike, strukturna gibanja v f i nanc¢nem si st emu in
nastanek novih vrst sistemskih tveganj.

Sprejeti ukrepi:

Banka Slovenije je sprejela, Od b or za financ¢no <EtSRBI Ipmceste | p osttrrdaitlie Sk
dokumenta, s katerimi se je vzpostavil operativni okvir makrobonitetne politike in
makrobonitetnega nadzora nad banc¢nim delom financénega si s

S prvim str at esSkernite mdkeokoniteteerpolittker je Banka Slovenije
opredel il a pov&inwesami g thaklommitétre poftike.

Drugist r at e 3 ki »Mlackkrwonbeomti t et na pol-sttirkaat eZSek i Makwoboniidtna plitikat o r
izrisuje strategijo vodenja makrobonitetne politike. Vzpostavlja okvir za doseganje vmesnih  opredeljuje, kako z

in konc¢nega <cil j a zoparkbo iasbrumantot, ki tomeposredoolpodt i mal@obonitetnimi
nadzorom Banke Slovenije. Na podl agi pretekl ega dogaj mstrgmentidosegpth s podar st v
sektorju identificira ranljivosti, ki so in bi l ahko tudi vmesneglieinkomiailjj e ogr o
finanénegtersiaopiena instrument e, s kateri mi bi l ahko te
oziroma odpravili. Nat anc¢no r azrieitleatifickar og vodenja makr obol
podr oc€j a, BdnkalSlavénigervarihdadrge usmerila svoje dejavnosti. St r at e S k a

dokumentastav sl ovenskem i robjadjeng haedetnig srangheBankek u

Slovenije.

Podpri @ornoce€izlaoht eva enotnega roka za poroc€anje. Ce se spr
instrumenti, v zvezi s katerimi imajo makrobonitetni organi neposreden nadzor ali

pooblastila za dajanje pripor oobvestiESRBnakr oboni tetni organ o
®V primeru Slovenije je to Odbor za finané&no stabilnost (OFS), wustar
makrobonitetnemn adzoru finanénega sistema (ZMbNFS).

*Konéni cilj makrobonitetneprpploiroiCkéu kotmake obpnietdet pem makE&ERBu
nacionalnih organov (ESRB/ 2011/ 3), j e prispevati k zaScCiti stabi
vkl jucnda sse earkrepi odpornost finanénega sistema in zmanj3Sa kopi Ce
tako zagotovi vzdrZzen prispevek financnega sektorja h gospodarski
*Vmesni cilji makrobonitetne politike slaiE®Bvw kega bancénega sistema
okviru pojasnjevanja izpolnjevanja podpriporoc¢ila A ESRB priporot¢t
makrobonitetne politike (ESRB/2013/1). Sprejeti ukrepi v zvezi s tem so bili predstavljeni v predhodnem

Letnem poroc¢ilu Oib&stora za financ¢no stab

*Podrobnej e pogagusoeAeno v 1.




e Odbor
 za finanéno stabilnost
o Financial Stability Board

Nadzorni organi naj okrepijo
ocenjevanje tveganja
financiranja.

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

4.2 Priporocilo ESRB/2012/2, pod-priporocilo: Spremljanje in
ocenjevanje tveganj financiranja

PriporoCiloESRB:Pr i poro¢i l o o financiranju kreditnih

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

Nadzorni organ, zadolZen za izvedbo podpriporocila: Banka Slovenije.
Datum porocanja: 31. 3. 2016.

Naéin poro¢anja: v me s no p. KroonCanmoj ep or o € a n papozndjeodo i z v e d ¢
31.7.2016 za A.1in A.2 oziroma do 30. 9. 2016 za A.3.

Namen podpriporocila:

Podpriporowd@cioenal nim nadzornim organom priop
tveganja financiranja in likvidnostnega tveganja, ki jih prevzamejo kreditne institucije, ter
upravljanja s tveganjem financiranja s stre
bilance stanja. Pr i p osewmdi,a da nacional ni nadzorni organ
instituci]j za zmanj Sanje zanaSanja na Vvire
izvedl|ljivost teh nacrtov za posnaosmevifoleg naci o
tega naj se oceni vpliv nacdrtov financiranj
gospodarstvu.

Sprejeti ukrepi:

V okviru izpolnjev anj a priporocil a E 3RIBiZdaka Osthenice2o0 | € E E
uskl ajenih predlogih in opredelitvah za nat¢
teh smernic je Banka Slovenije s pismom z dne 8. aprila 2015 obvestila kreditne institucije o
obveznostih poroc€anja planov financiranja.

Poleg tega je Banka Slovenije izdala Sklep o uporabi Smernic o usklajenih opredelitvah in
predl ogah zZa nac¢rte financi rpaondipar i bAMi€ 0t hiah

pr i p oHBESRBRG1A/2a(Uradnilist RS, St . 47/ 2015) , v katerem
nalozil a, da morajo nac¢rte 9.20h&ncizr amngfaerer
datumom konec leta2 0 1 4 . Tako banke kot hranilnice s

financiranja.

Smernice so implement i rane na solo in konsolidirani r é
banke in hranilnice.

“Podpriporo&ilo A.4, katerega naslovnik je EBA (angl
priporoc¢a, da v skladu s svojo ustaljeno pnmakso pos
opredelitvah, da bi se olajSalo poroc¢anje nac¢rtov f
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4.3 Priporocilo ESRB/2012/2, pod-priporocilo: Spremljanje
obremenitev sredstev s strani nadzornikov

PriporoCiloESRB:Pr i poro¢i l o o financiranju kreditnih instituci]j ( E
Podpriporocilo: Spremljanje obremenitev sredstev s strani nadzornikov (C.1in C.2).

Nadzorni organ, zadolZen za izvedbo podpriporocila: Banka Slovenije.

Datum porocanja: 31. 3. 2016.

Nadin poroéanja:k on € no pYmesmmjgorocanj e60e. bilo izvedeno 30.

Namen podpriporocila:

Nacionalnim nadzornim organom, odgovornimz a b an ¢ ni nadzor , s eNadporni ofganirnaj ¢ a , da nat
spremljajo raven, gibanje in vrste obremenitve sredstev kot del njihovega postopka  natancno spremljajo
nadzora. Hkrati naj nacionalni nadzorni organi spremljajo in ocenijo tveganja, povezana z = obremenitev sredstev in s

upravljanjem zavarovanja in obremenitvi j O sredstev, kot d e ltemppwemratvggdnja. nadzor
pregleda. To ocenjevanje bimoraloupo St evat i druga tveganj a, kot sta kreditn
tveganj e refinanciranja, i n dejavni ke, ki zmanj Sujejo 1

likvidnostne rezerve.

Sprejeti ukrepi:

Banka Slovenije na podlagi redni h por Bankekovskladusv okvi ru
spremlja ravni, gibanje in vrste obremenitev sredstev v bankah. V skladu z izvajanjem  Tehni€nimi standardi

Tehni énih st andar doawn kpo rdoodl a?mjea por o¢ at i poméania Hotire telrtletnd vah s
Cetrtl etnpidéerna wlvyimikonsol idirani ravni . V  porodateglede dbrerkenitey p or o € i
porocani poda2ld.i za konec leta sredstev.

Banka Slovenije bo tudi v prihodnje pozorno spremljala ravni, gibanje in vrste obremenjenih
sredstev v bankah. Cebo pri 1l o do bistvenega odstopanja od sedanj ega
Slovenije sprejela ustrezne ukrepe, bodisi na ravni sistema in/ali na ravni posamezne banke.

Podpriporoc€ilo C je nadal j-&palanee tvaganjeraj anj a podpri poroci .l
obremenitve sredstev s strani institucij. Od bor za finanéno XiMabilnost je konec |
ESRB porocal o0 sprejetih ukrmrmegiididgirai p@ordolCaigio omenj enega p
zahteva, da kreditne institucije vzpostavijo politiko upravljanja s tveganji, oblikujejo

strategije za obravnavo obremenitev v izrednih razmer ah
spremlijanja, ki vodst vu nirdoemacerouagni, gibanmamgot avlja pravoc€asne
vrstah obremenitev sredstev. Q) jskpla veepiet j em Zakona o banc¢hn
podpriporoc¢ila B prenesena Vv |ikvidnostno prilogo novoi z
tveganiji.

%8 ITS —angl. Implementing Technical Standards for reporting, Tehni ¢ni standardi poroc¢anj a
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4.4 Pregled vseh ESRB priporocil
Slika 8: Pregled vseh ESRB priporocil

Zakljucena implementacija

ESRB/2011/2 ESRB/2011/1
Pri porocilo o f Priporocilo o d
kreditnih institucij v USD posojil v tujih valutah
St.__podpriporog| |St. podpriporot
_Naslovnik: nac. nadzorniorgan ** _ | | | Naslovnik: nac. nadzorni organ **. _
Ocena ESRB: pojasnjeno ukrepanje. Ocena ESRB: pretezno
ESRB/2011/3 * ESRB/2012/1
Priporoc¢ilo o n Priporocilo o s
mandatu nacionalnih organov denarnega trga
St. podpriporoc St. podpriporoé¢
‘Naslovni k: o dr 7 4 | Naslovnik: Evropska komisija.
"Ocena ESRB: v celotiskladni. &= [ / / | OcenaESRB: &e n i
ESRB/2013/1
Priporocilo o v
instrumentih makrobonitetne
politike
| St. podpriporog
| Naslovnik: makrobonitetni organ***
OcenaE SRB: Sse ni

makrobonitetne politike

ESRB/2015/2 * »| ESRB/2014/1

Priporocil o o 0 Priporocilo o s
u¢inkov in pros dol ocanj e stopelg|
vzajemnosti ukrepov proticiklicénega

St. podpriporo¢

St. podprip

oro¢c Naslovnik: imenovani organ.

Nekatera ESRB priporocila
se med seboj vsebinsko
povezujejo.

% Naslovnik: imenovani organ.
e ESRB/2012/2 ESRB/2015/1
% Priporocilo o p
8 Priporocilo o f dol ocCi twvi ustre
] institucij proticiklic¢negal®
E izpostav | j enosti do
z St. _podpriporo€| [St. podpriporog
= Naslovnik: nac. nadzorni organ **. Naslovnik: imenovani organ.
Vir: ESRB in lastni prikaz. Opombe: * Pu§c¢ice prikazujejo, kako se |l ahko obravnava

** NSA —angl. National Supervisory Authority, nacionalni nadzorni organ.
*** MPA —angl. Macro-Prudential Authority, makrobonitetni organ.

Pr i p oBSRB goiizdar@a samostojno in se tako tudi obravnavajo. Kljub temu se nekatera
priporoc¢ila vsebins.kNa primawezppep oi |zo zdErSuRgBi/n2i
doseganje prvega vmesnega cilja, ki je u b litid 20 p iiti€ perz emerastrkreditiranja in
cezmdrimawbdd med drugim predlaga wuporabo pro
b | a Z ikdt relevintnega makrobonitetnega instrumenta. Hk r at i je ESRB i zoc
priporocili, v updeadd perrd thi ca pkrl é cCenlejguaj ehnaigen t al s k
skozid o | o thjagovihetopenj( pr i por ocC i | ozirob&SzRIB/I Aid dsttetnd )

stopnjeb |l aZzzbnik@aostavljenost.i do tr ePtrjiiphordrcz d «
0O oceni cezmejnih ucdinkov in prostovoljne \
(ESRB/ 2015/ 2) pravzaprayv vpliva na Vsa p
makrobonitetni organi pred sprejetjem makrobonitetnih ukrepov ali ob njihovih ponovni
evaluaciioceni t i morebitno <¢ezmeg§ eoto potrebro,ing anj e ¢
podl agi tega pri por odbhaifikasijpnralecbomitetinih ukrepavj e mn e
drugih drzav ¢l anic.
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5. Razvoj slovenskega kapitalskega trga

Slovenski kapitalski trg je eden od temeljnih kamnov razvoja gospodarstva v Republiki  Najvecji vpliv na razvoj trga
Sloveniji, a se po fi naat@uwvis aikmo d ced po déd riasijkiViadalRepiiblikea t p ovl 0 2z a |
trend se je v preteklem letu nadaljeval, zato je Agencija za trg vrednostnih papirjev na  Slovenije in z njo povezane

Ministrstvo za finance oziroma Vlado Republike Slovenije, ki je predlagatelj zakonov ter tudi  osebe.

naj vecij.i del ni car i n pr ek Iniploegatedj,zv gamuarih20 6 s eb najvecji instit
naslovil a predl oge za O0ziviteyv kapital skega trga. Agenc
ocenjuje, da bi bilo za razvoj slovenskega kapitalskega trga nujno treba sprejeti ukrepe,

usmerjene Vv pontaionvjpe apenpsdkieetrgunn a kK

1. Povecanje ponudbe na kapitalskem trgu

Uvrstitev vrednostnih papirjev v trgovanje na borzo
Strategijo upravl j an jtaba dopomiti. Nabbra Je trdba umrsaiti 0 Uvistited podjetijw lasti | €

cim vec drZavni h druzbpodtmna)y, ewmeir ge¢t slddave ptigalgnjeaiapjodgoo t r Z n
kapitalizacij o, s aj bo posl ey dereijzbdlrjiugdl ¢ pemseolsa al o tr
tudi korporativno upravljanje in s tem vrednost teh dr u:
papirjev predlaga, da se v strategi]ji o upravljanju kapit
na borzo k r e pdejopredgisani arag, 3@ ondi o EUR potencialne trzne
kapitalizacije,a | i odpravi . Prag 300 mi o izerhRvispke namre€¢ za sl ovensk:
DrzZava bi s tem poslala pozitivni signal, da verjame v
zani manj éntuiholagateljev. Mo je eden od temeljnih korakov k vrnitvi zaupanja v

sl ovenski kapital ski trg. S tem bizdsjp povecalo tudi St ey

10l etmoXeno wupada.

Agencija za trg vrednostnih papirjev podpira prodajo rezi dual ni h del e ZPRodaja@ziddalik deleiep r e k
slovenske borze. Taka poteza bi pomenila enak pozitiven signal kot izvedba IPO*. To bi bil  drzave prek slovenske

lahko prvi korakkpove ¢anj u | i kvidnost.i na trgu. Dbatzaeva kot velik | a
na trgu, bilahko t a k 0 Japopudbw@@a tr gu, kar bi posledi &€no | ahko pomeni
povecanje trgovanj a.

Poleg tega bi bilo treba okrepiti prizadevanaz a povecanje ponudbe Se drugih vrednos
papirijev, K i kotirajo na bor rodukti (h.krite i bildi l ahko razl ¢
obveznice), dodat ni do!l Zm in§ kibofnidrsg n Cimi iiznvsetdreunme nftii n a(nncpnri .

i nstrument i . Se zlasti bi bile zanimive obveznice za fin.
Za vse vrste finanmbhdirhediinst rsumenutlav ibvinobidlaoo ¢no okol je.

Dodatna spodbuda bi bila potrebna za Il astniSko financira
borzi. Ob zadostnem | astniSkem financiranju bi taka pod,]
dol Zni Ski h s rirendlapitaskem togu. i bankah

Omogociti izdaje obveznic v niZjih apoenih

Gl ede na razmerepriveaChandnempbrzgt ovnna vOpvezgide endjihbpoeniln i | e o0 b\
ni Zji h apoBUR)primerfam@ad 0Zb@0 za ma ludonawiinpagabat el j e, instit

izdaja ne bi povzrocala nobenih tezav. Prav tako je izved
vV sistem vnesejo manj Si apoeni obveznic, izdaja pa je | ah

% 1pO —angl. Initial Public Offering, prva javna prodaja delnic.
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Spodbujati je treba
pokojninsko varéevanje prek
kapitalskega trga.

Politika Zivljenjskega cikla
pokojninskih skladov.

Povecati varéevanje v
Il. stebru.

P-racuni.

Dodatno namensko
varcevanje prek
kapitalskega trga.

2. Povecanje povprasevanja na kapitalskem trgu

IzboljSanje privlacnosti varéevanja v Il. in lll. stebru pokojninskega sistema

Pokojninsko varcevanje pomen:i stal en prili
potencialnih sredstev za vlaganje na kapitalski trg. Zato je ta segment za razvoj kapitalskega

trga v Sloveniji zelo pomemben.

l zjemno pomemben korak v smeri krepitve v
kapitalskem trgu je bil storjen konec leta 2012 s sprejetjem ZPIZ-2", ki j e omog
ustanavljanje krovnih pokojninskih skladov,

politiko ZivljeNngakKegbuWdbkltjae Czlaatneal. posl ove

pokojninski sklad, Agenci j a pa je do konca | eta izdal a
tovrstnega skl ada. Krovni pokojninski skl a
donosnostjo na C¢isto vplacilo, k gortudiavme j uj e
podsklada z liberanej S0 nal oZzbeno politiko, kar wuprav
del ez sredstev v | askKerrsio$S kvearWreevda @wd t nve ppoakpoij
omej eni pri dvigovanju privarcevanih sredst
imaj o pokojninski skl adi potencial, da postan

domac¢em kapitalskem trgu.

Kerso krovni p o k ozgCreil n s kpije sissdg kheardhi sredStey Famumljivo

majhen, trenut na di nami ka vplacil pa tudi ne kaze,
na domacem kapitiatlispoeme mbney Cielninkbgbel i t o
okrepiti, b i bilospebrebbiosvaedevpoyecati,l .|
za dosego tega cilja, dasell.st eber v dol oc¢eni mer i uzakoni
sl edijo tudi ukrepi iz Bele knjige o pokojni

da se v dodatno pokojninsko dodwa&remv a npjaen owgk |
vzpostavitev kolektivnega dodatnega pokojninskega zavarovanja dogovorjena med

soci al ni mi partneriji, ki V p Aali dagsé mojo K r i v aj
dodatno pokojninsko zavarovamjzemos k!l ji zG&ittoipay
Zzelijo sofinancirati dodatnega pokojninske
pokojninsko zavarovanje zanje ni vec smiselr

Kot dopol nitev kol ekt i vne muwbruppiozkadgstavitvipPk e mu v
(pokojninskih) racunov Se povecal.i fl eksib
pokojninskega varcevanj a.

Vzpostavitev varcevalnih (V) racunov za individualno namensko varcevanje

VzpostavitevV-r aCunov bi i mela pozitiven uc€inek na
se oblikoval:i kot posebni racuni strank, Y
viednostne papirje in denarna sredstva. Str
natem racdunu (| aésbknki, BRDH ali ipvavijavca skipda), & i vsi donosi

ostali na tem r ac un ulet)daolseticdennsov teom bbdabjb he®i ( npr .
obdavcevali kot kapitalski dobi €ki eskikho konc
teh racuni h posebno dayv,Gakej sechtdo sredstva iz wjith i (gl
porabila).

V-r a € upoinenibdodat no spodbudo za varcevanje prek
lahko tako na kapital ski t r g provedski aubjektr teetisid w a , ki
depozitih na vpogled, in bi s tem pomagala slovenskemu gospodarstvu. Precej verjetno je,

da se bodo taka sredseanvaet edi boammmdialrd,e ar

kapitalskitrgterp o ma g a | k njegovi oZzivituvi in razvoju
poznajo slovenske gosvpadamodke bdr upzobree.ni Uwae dpb
kapitalskemu trgu, ki jih povezémhjdewamj. Casu ni

 7P1z-2 —Zakon o pokojninskem in invalidskem zavarovanju.
“BPD-borznoposredni $ka druZba.
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Uvedba V-r acduno b i pomeni l a dodatno moznost vli aganj a ozir.
kapital skih trgih, ki bi p 0 s a méakorbeupravlpgs ubj ekt u omogoc¢il a,
svoja sredstva znotr adpj ne adunoay.o ¢ 3 a ke b ebrenuingesitnasne y t . Pri
gospodarjenj u s financénimi instrumenti se dawanemopodobrnegapi t al ski
transakciji, sredstva pa upravlja profesionalni upravljavec. Pri skladih je sicer mo g préhod  instituta V-ratunu.

med posamezni mi podskl adi i stega krosgmega sklada brez spr
produktov vnaprej dol oc¢en in je njihova sestava v domeni
racuni mozna alternativa in dejansko dodatna moZnost za Vv
Tehni ¢no -padpmom & nudenjem pomocCi pri sprejetju izvedbe
opredeljevali njihovo delovanje, bi lahko zagotovila Agencija za trg vrednostnih papirjev,

davéno obravnavo pa je treba uredit:.i zZz zakonom.

Aktivno upravljanje nalozb drzave

Slovenskemu dr zavnemu:saH)ndaijn gsie (o dnealdia bRH@ajuprpvijali st oj nost i
gl ede wupravljanja nalozb. To pomeni ,kot d prembZénjedrzave ka@acins DH d e |
portfel j skda birkupdvad ih lp@dajal vrednostne papirje zaradi pridobitve da bo za drZavo ustvarjal

kapital skih dobi ckov. Tako wvelik i nst.i tudikapitalskeedbbitke. v I agat e
slovenskega kapitalskegatrgaterga nar edi | bolj ptujeivisghteiec nega za domace in

Ureditev evidenc oseb, povezanih z drzavo

Prav tako bi mor al SDH narediti evi de nBvidencspbseedngga nal ozZb
(skl adno z dol o€ bami Zakomrae méd j ptrie v de hissthitvatdigave v dnudshio 17 & .
Nedopustno | e, da se zaradi pomanj kljivih evidenc dopusE¢c:

zahtev posameznih zakonov.

Pritegnitev in aktivacija mednarodnih institucionalnih vlagateljev
Na trg je treba privabiti mednarodne institucionalne vlagatelje. Prva poteza, ki jo lahko  Pritegnitev mednarodnih

Republika Slovenija izvede, | e, da pokaze, da zaupa sV o jingtitndcionainih agateljewm s t em
promocijo med tujimi vlagatelji. Mo g o j& audi organizacija sr ec¢ anj S potencial ni mi

vli agatelji. Taka srec¢anja so Vv pristojnosti izdajateljev,
al i upravljavcev teh druzb.

3. Davéna obravnava na kapitalskem trgu

Dejstvo je, dad av ¢ ne melbalg dwlyzea

ozivitev ,koapp lahkoa | Davki@egraejo taviratia
pomemben dejavni k povpr a

Zi
Sevanja na trgutrgovanjas tem nj egoveg

Najprej bi bilot r eba ztmaendtand obdavcitev kapitalskih dobic¢kov i

financ¢nih i p®triwmemtcdavt ii e obdavcitvijo ostalih financ¢nil
nasih ocenah so pobrani davki od kapitalskih dobic¢kov iz
tako nizki, da je pod vpraSanjem smiselnost pobiranja t
postopka njihovega pobiranja. Naj vi §ja davéna stopnja davka od kapitalske
smi sel na Y prvem | etu po nakupu, potem pa ne, s aj Sp
instrumentovne obdrcafga. dDsgeal.i vi agatel ji imajo nalozbe vec¢in

varevanj a.

Poleg tega je nujno treba zagot ovi ti stabilnost in predvidljivost dav
vlagatelje pogosto spreminjanje zakonodaje pomenit veganj e, ki se mu izogibajo. Ze s a
napovedi o vecji obdavcituvi kapitalskih dobickov negativn

4. Ostali ukrepi, ki lahko pripomorejo k razvoju trga

|l zobrazevanje vlagateljev je nujno. Sol ski sistem mor a
temati ko fi nanc¢ne gteba ponuib tudi dragivn avlagptedjem, kdt ge toj e
storila Agencija za trg vrednostnih papirjev na svoji spletni strani http://vlagatelj.atvp.si/.

“?SDH-S| ovenski drZzavni holding.
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Banka Slovenije je
vzpostavila poseben sklad za
reSevanje bank.

Banka Slovenije doloca
nalozbeno politiko za
upravljanje sredstev sklada.

SluZba za reSevanje je v
okviru Banke Slovenije
pristojna za izvajanje
dejavnosti na podrocju
reSevanja bank.

Banka Slovenije je z
vzpostavitvijo ustrezne
notranje organizacije Sluzbi
za reSevanje omogocila
operativno neodvisnost.

6. Sistem sanacije in reSevanja bank ter sistem jamstva za vlioge

6.1 Sklad za reSevanje bank

Konecmarca2 015 je Banka Slovenije na podlagi Za
bank (Uradni I i st R S:,ZOSRB)t vzpost8vifa /pdseben skhad zn ad a |l j «
reSevanje bank. Skl ad se financira s prisp
Sloveniji. Dne 30. 3. 2015 so vse banke in hranilnice, od katerih je Banka Slovenije zahtevala

vplacilo ustanovwnidkildedazai heSewedsjieubank,
ustanovnih denarnih sredstev oziromal1,3% zaj amceni h WI2d4g po st anj

od 31.3.201 mor ajo banke i meti tudi obl i kovarl
146. 977.643 EUR ohvlogposmeu3d9.260 ¥4, amCéamer banl
porocfaj o Banki Slovenije v skladu z dol oc¢ba
za reSevanje (Ur akhterim jel BankatSlovdif ,opre8etila merBa/inl 5 )

pogoje za nadeZbahlanuupoktievaj o kot i kvid
obveznosti iz naslova oblikovanja | ikvidnil
porofanja bank glede izpolnjevanja te obvezr

V skladu z nadsRBzbenprpuol janke sredstev skl a
Svet Banke Slovenije je s Sklepom o nalozb
r e S e \bank) javao objavljenim na spletnihst r aneh Banke Sl ovenije,
politi ko skl ad akodaxso zagetdvleni varnosteizkb taepakje in visoka

l' i kvidnost sredstev sklada za reSevanje ban
ZOSRB Banka Slovenije pokriva v breme pr emo:

6.2 Vzpostavitev notranje organizacije Banke Slovenije kot
nacionalnega organa za reSevanje bank

Na podl agél elmd o£Z®SRB Banka Slovenije izvaja
reSevanj e, izednh ukrepay ira ustanevitvijo premostitvene banke. Banka

Slovenije je v odtdvi@ed. 6|l enaoZOSRBMBEDBe Eoméala
izvajanje dejavnosti za vzpostavitev notranje organizacijskih procesov in internih aktov za

ustanovitevinde | ovanj e Sl uzZzbe za r e3evaankjSevenijenove O]
pristojne za izvajanje dejavnostina podr o¢j u reSevanja bank. B e
izvedla ustrezne prilagoditve internih aktov in poslovnih procesov za izvajanje dejavnosti na

podrociju zgodnj ega posr edoy aanystezno izvagarfee vanj a
dejavnosti Banke Slovenije Vv viogi nadzorni ka na podr ocC]
posredovanja ter v vliogi organa za reSevanj e

Banka Slovenije je s tem vzpostavila ustrezno notranjo organizacijo, ki zagotavljala

operativno neodvisnostterpr epr e ¢ Uj e n a prigzvajanjujnadog in podblastile s 0
Banke Slovenije Vv zpoenksiraniterizvajarfjuenglog in goablastie S e v a n
glede izvajanja nadzora nai poddi edghhe z@EUNnast |
po drugi strani.

Operativna neodvi snost , ki vkl jucCuje tudi l oceno obl
Banka Slovenije sprejme kot organ za reSev
bancnim sistemom, je zagotovljena tako, da
Sl uzbeSezvaanrjy e neposr edanke Sivapiggt ey eqpadvSeent U oBe
Sektorja napgtigonrvai cpeagruovéea ner ki dr . Mej ri Fes
izvajanje dejavnostina podr ocCj u in geS hixratiatudj pmedstbvaica Banke

Slovenije v Enot nem odboru za resevanje. Banka S
zagotavlja tudi Zejaunssti, vemrrihma madzolr mardk,eod dejavpostim

na podroc¢ju reSevanja bank, prek wustrezno
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aktov, s kater i mi zagotavlija ucinkovito delovanje Banke Sloveni]j
konflikta interesov ter visoko stopnjo sodelovanja razli6¢

Banka Slovenije je po p r i p i Meddarodinega denarnega sklada® in praksi v drugih

evropskih drZzavah za namen uvedbe izrednih ukrepov ozirol
dolocila ¢l aadhopose&khurpe ne. za resSevanje iz razli ¢nih odd
Sl ovenije. Skupina se bo aktiviralbaSvew konkretnem pri mer
Banke Slovenijed ol o¢€¢i | tudi poseben mandat in nac¢in dela skupine,
bo v obliki simulacij testirala postopker e Sevanj a in aktiviranja jamstvene sheme.

6.3 Enotni odbor za reSevanje

V letu 2015 je s svojimdelomzaé el Enotni odbor z a SRB'® & v dNanjereevrdpskegan adal j evan
bil vzpostavljen n&6/201dkotdeldiri Ot ethlb @ e § BE U MEnothegasodbaraz8 an ¢ n e

unije®: enotni nadzor bank, enotnisi st em za r e$ewianjsé¢ elma izla relewaniedevzpdstavitev

vlog. Cilj SRB je vzpostaviti enotna pravila in procese z a r e § e v @rmijininizirbtia njdsnih in vsem vnaprej

st read® kS evnaznnjiaz evanj a vmednosQdigoprogmmz g € znanth defaunostpzacasyko nacr t

reSevanja in analizo resSljivosti Si st e ngsedostvagpmarobe.mb ni h b ank
skl ada z a nadafeSaeju SRF°®]. BB s¢stavlja24¢ 1 anov, od katerega je 5 stalnih
¢lanov in 19 predehmodj kovSHEABzZase eestaja na plenarnih s|
Bruslju. Operativno sodelovanje med SRB in Nacional ni mi 0
to Banka Slovenije oziroma SluZba za reSevanje) poteka v
skupin za reSevanje.

Slika 9: Tristebrni sistem bancne unije

Bancna unija

Enotni mehanizem nadzora - Enotni sistem reSevanja bank — Enotni sistem jamstva za vioge -
ssm? SRM*® DGS™
Namen: skupni nadzor Namen: skupna pravila za Namen: enako varstvo
pomembnih bank. sanacijoinre S e v a I prihrankov viagateljev.
bank.

Vir: Evropska komisija, http://ec.europa.eu/finance/general-policy/banking-union/index_en.htm.

SRB je odgovoren za vzpostavitev i n o €notaiddborz rejevanjejp acCrt ov
pomembne banke, ki spadajo pod enotni mehanizem nadzora ECB, ter tudi za nekatere = odgovoren za vzpostavitev

druge banéne skupine, k kot psnembbeiz Vidika szabilnosti d indéreov r&dvdhjazavcee N j e n e
banénega sistema evroobmoc¢ja. Z vidika sistanmnskopomemBleoveni ji ]
osveZevanje nacértov redevanja za» tersudizasibsnkee msko pomembne |
banke, ki imajo sistemsko pomembne nadrejene institucije vevroo b mo ¢ j u . Banka Slovenija

kot nacional ni resSevalni organ je pristojna za vzpostavit

za vse druge banke v Sloveniji. Za operativno pripravon a ¢ rt ov r eSeaBankaj a j e pri stojn

“IMF —angl. International Monetary Fund, MDS —Mednarodni denarni sklad.

4 SRB —angl. Single Resolution Board, En o't n i odbor za reSevanje.
®angl. Banking union, Banéna unija.
“ SRF —angl. Single Resolution Fund, En o t n i sklad za reSevanje.

47 5SM —angl. Single Supervisory Mechanism, EMN — Enotni mehanizem nadzora.
8 SRM —angl. Single Resolution Mechanism, Enotnis i st em re&evanja bank.
* DGS —angl. Deposit Guarantee Scheme, Enotni sistem jamstva za vloge.

%% Seznam drugih sistemsko pomembnih bank (DSPB) v Sloveniji je na voljo v tabeli 6, str. 16.
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Banka Slovenije je konec
leta 2015 zbrala sredstva za
reSevanje in jih prenesla v
Enotni sklad za resevanje.

Direktiva o sistemih jamstva
za vloge uvaja sistem
usklajenih shem za jamstvo
viog v evroobmocju.

Slovenije za vse banke v Slovenji. Banka Sloveni j e sodel uj e pri pripr
skupin pri bankah, ki imajo podrejene banke v Sloveniji.

6.4 Enotni sklad za reSevanje

Banka Slovenije je decembra 2015 v skladu z Direktivo o vzpostavitvi okvira za sanacijo ter
reSevanje kreditnih instituci]|j in investic
r e S e vta fihj na@ podlagi Sporazuma o prenosu in vzajemnosti prispevkov v okviru
enotnega sklada za reSevanje do konca janual
SRFvletu2 015 prispevale 15,7 mio EUR. O kori SCe
kori §Cenj esovxalod ithsledmentiranpdirektiva 2014/59/EU, vpla € ana sr edst
v SRF in minimalni »bail-inkv  vi®%i meél 8@t ne bil ance bankee v re
za banke st r a(¢pikerjavibsloverskimsidablomZz b r eSevanje banl
v pl gdmoltamok ot nal ozba).

6.5 Enotni sistem jamstva za vlioge

V letu 2015 je potekalo usklajevanje zakona o sistemu jamstva za vloge, ki pomeni prenos

Direktive o sistemih jamstva za vloge 2014/49/EU. Direktiva uvaja sistem usklajenih shem

za jamstvo vlog Vv e@)wexaate finandrénje (dosedapja uredites a p a
sistema za jamstvo vlog je temeljilanaex-p o st v p | abfskldd kallamsbv@aviogng ,

nacionalni ravni s ciljno velikostjo najmanj0,8 % z aj amc¢eni h vl og, ki mo
julija2024,inc) postopno krajSanj e o0bdeddnjdadovnihdni i zpl a
do 1. 1. 2024.
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Drugi del: Makrobonitetna politika v EU

7. Povezanost makrobonitetnega nadzora z mikrobonitetnim
nadzorom in monetarno politiko v ECB

V desetletjih pred krizo je v makroekonomskem upravljanju prevladovala paradigma, da je  Pred krizo je prevladovala
denarni politiki priznana osrednja ekonomska vloga, s primarnim poudarkom na stabilnosti ~ paradigma, da le denarni

cen,vokvi ru katere je stabilnosti cen sl edi politiki pripadaiosretinan anc¢ na s
bil v veliki mer i ciljanje Zelene i nfl akerohskavloglPenarna obl
pred financ¢no krizo kot orodj e uporabljal a kratkoro¢
makroekonomskem upravljanju je med ekonomskimi politikami svojo vlogo imela tudi

fiskalna politika, ki je bila relativno omejena. V svet
ekonomska strategija, s katero naj bi se zmanj Sale mak

gospodarstvih. V devetdesetih | et i h pr ej Snpaeg@& et ks o dlowtejga ise j e med
drugim izkazala za najbol jidttudiacdé el csttradgd i fziacan&nengqa&kr oeko
sistema.

Ceprav so bili veliki od k| on édstev ia kreditowzpied o ma napi hnj eni bal o
nedavno financ¢no krizo Z2e zaznani, to ni resno ogrozilo p
so bile v vecCini gospodarstev obstnegsece bonitetne politi
nanasSal e na posamezna podjreitmer uozjig o®ad o bamglé | Yatem p
mikrobonitetni nadzor, saj makrostrategije z mikrobonitetnimi orodji za uravnavanje
financne stabilnosti S§e niso obstajale.

Z nastopom financéne krize monetarna p o Enastopdmdinannelzizzs| edo v a
popolnoma zagotoviti makroekonomske stabilnosti, saj je med drugim realni sektor denarna politika z
gospodar stteuvdio dfrionZzaanl€an a n evs tfaibnia nnconsit . k rTi azsledoeskjpmespbilnbsti p oz i v i

vzpostavitvi ter b o | j ucinkovi ti upor abi zakonodagnniuspelavicelotioper ati vn
financ in banc¢nega sektorja, ki SO preagotavii m osredotocen
tveganj v agregatnem smislu, z drugimi besedami, k vzpostavitvi nove ekonomske politike, = makroekonomske

tako imenovane makrobonitetne politike. stabilnosti.

Financ¢na nestabi | no «ljub nlaka in Gtabéng iaflacijs pollkbpala j a | e
makroekonomsko stabilnost. To je pomenilo, da je bilo treba razviti dodatna orodja za

zasl edovanje financ¢ne stabilnosti, hkrati pa naj bi ma k r
denarno politiko pri proticikli¢nem upravljanju. \% na
makrobonitetna politika ne vpliva na zdogajanja na finan¢ci
enotnim konsistentnim arebedaewi,tizasiadok Cepaktdgre rbadloi ¢ni h
orodi j, od proticiklic¢nih zahtev po kapital ski ustreznost
na likvidna sredstva, zavarovanja in strukturo bilanc. Nekatera od teh or o d i |j s o Ze

uporabljali, vendarv e ¢ i maomik@bonitetni ravni.

Denarna politika skrbi predvsem za stabilnost cen, medtem ko se mikrobonitetna politika =~ Makrobonitetna politika

nanaSa na posamezna idiosinkratidc¢na t v e gestajpnvdejamitd njiju
politika, katere namen | e ais konitetnapditikafimhata a Médsebojnsptepldtenih n o s t . D
|l ahko zaradi medsebojne prepletenostia sdkdnémikepofitikah.Ci nke del
deluje predvsem v iskanju lastnega primarnega cilja. Medsebojna prepletenost denarne in

makrobonitetne politike poteka prek skupnega transmisijskega kanala, ki deluje prek

finanfnega sistema i-mmdkrabonitatne gplitika seenkdsebomg a . Mi kr o
dopolnjujeta, saj se s prvo povecduje odpornost individual
se z drugo krepi odpornost celotnega f i n a n sistermag Ejub temu se posamezna

ekonomska politkane mor e obravnavat.i | o ¢ érugeopolitikk, i kot morebitni sub
saj ukrepi mikro-, makrobonitetne in denarne politike delujejo vzajemno. Usklajevanje vseh

treh politik je zato izredno pomembnoi n mor a bi t i Ze Vv osnovi razresSeno v inst
okvirju. Vecja usklajen¢st enkpdsamezsilddolitikza pol i ti k pomeni bol

optimalno doseganje lastnih ciljev.
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Informacijska asimetrija bi
lahko pomenila potencialni

konflikt interesov.

Svet ECB je odlocitveno telo
za monetarne,
mikrobonitetne in tudi

makrobonitetne zadeve.

Zahteve po ucinkoviti
makrobonitetni politiki kot
varovalke za financno
stabilnost so se bistveno

povecale.

Slika 10: Prepletenost ekonomskih politik

Monetarna politika | <= Makrobonitetna politika | <= | Mikrobonitetna politika

Stabilnost cen in Financna stabilnost in Idiosinkrati¢na

gospodarstva sistemska tveganja tveganja
Vir: Mednarodni denarni sklad, IMF.

Z institucional negacobimdicka 96 ¢t anBEB v i odié lo
telo za monetarne in tudi makrobonitetne zadeve. Po drugi stranijel zvr §i | nf odbor
i z v a fénkcija denarne veje oblasti, medtem ko Nadzorni odbor ECB®® skrbi za predloge

in implementacijo mikro- in makrobonitetnih ukrepov bank evroo b mo ¢ j a . V taki f
formaciji lahko pride do potencialnega konflikta interesov med denarno in bonitetnimi

oziroma nadzornimi politikami, saj se v organizacijskem smislu denarna in nadzorna funkcija

Vv i zvrSnem pomenu | ocCujeta. Eden izmed razl

informacijska asimetrija oziroma omejen dostop do informacij, podatkov in tudi analiz s
strani izvajalcev posameznih ekonomskih politik, kar ugotavlja tudi ECB v svoji analizi®*.
Kljub temu do bistvenih odstopanj do zdaj n i pri sl o.

V obdobju izredno nizkih obrestnih mer se je izkazalo, da ima denarna politika izredno malo

manevrskega prostora, predvsem z vidika uporabe standardnih ukrepov denarne politike.

Zar adi tega so se zahteve ppdi ufknkdkwitt ivama
stabilnosti bi stveno povecale. Vel i ki odk I
izrazajo v obliki neucinkovitega delovanja r
odkl oni prel i vaj o edtsemdsé to lhkodaliko fo§ izratirv Inajhnik . Pr
odprtih gospodarstvih znotrajevroo b mo € j a , ki so bolj gospodar s
lastnim notranjim trgom, hkrati pa je (eksogena) denarna politika naravnana za celotno

evroo b mo &/¢néar pa makrobonitetna politika pri tem ne bi smela biti osamljena

ekonomska politika ter bi morala biti dopolnjena s fiskalnimi in drugimi ekonomskimi

politikami.

*! GC —angl. Governing Council of the ECB, Svet ECB.
*2 Angl. Executive Board of the ECB,| z v r §i | ni odbor
5B —angl. Supervisory Board of the ECB, Nadzorni odbor ECB.

*Laut enschl aTheinterplaphetwde rAabgrudential, micreprudential and monetary policies
at the ECBConference on Macroprudential Policy — Implementation and Interaction with other Policies,
Stockholm.

ECB.
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8. Makrobonitetni forum Sveta ECB in Nadzornega odbora ECB

Za boljSe razumevanje delovanja in organizacijske sestave
ECB in Nadzornega odbora ECB (v nadaljevanju: MPF>) je smiselno vlogo MPF najprej

umestiti v Sirsi institucional ni 0 kizora r standardi ziranj a,
kreditnih institucij in izvajanja makrobonitetne politke z a banc¢ni sektor

8.1 Institucionalni okvir bonitetnega nadzora

Naj SirsSiglokainem merilu predstavl j a v BBaselski odbloriza bancsi b o r za
nadaljevanju: BCBS®), katerega naloga je, da razvija mednarodne minimalne standarde za  nadzor in mednarodni
kapitalsko ustreznost bank. Odbor deluje v okviru Banke za mednarodne poravnave (v minimalni standardi za

nadaljevanju: BIS), ki i ma sedeZ? v Baslu, v Sdri ¢ia vkapitalska usireznastbimkhr a s o

vseh delov sveta, vkl jué¢no*® Medgatodnbiastitutie, naj bolj razvitimi
kot so BIS, EBA in IMF, ter Evropska komisija imajo v BCBS status opazovalcev. Pri pripravi

ukr epov za odziv na financéno krizo so bili mednar odni mi n
ustreznost bank, ki sicer nimaj o narave pravnega akt a,

predstavljeni pod imenom Basel lll. Med ukrepi, s katerimi se je Evropska komisija odzvala
na f i nan ¢ n p008Kjea bil tuddzakonadajdi gaketas katerim je bilo treba Basel llI
prenesti v evropsko in nacionalne zakonodaje. Prenos minimalnih standardov Basla Ill v
evropsko zakonodajo je bil izveden z Direktivo 2013/36/EU Evropskega parlamenta in Sveta
o dostopu do dejavnosti kreditnih institucij in bonitetnem nadzoru kreditnih institucij in
investicijskih podjetij (v nadaljevanju: CRD IV**).

Zakonodajni predlog Evropske komisije j e v s e boval 5ib/2el18 kvropskégE UYredki CRR in direktiva
parlamenta in Sveta o bonitetnih zahtevah za kreditne institucije in investicijska podjetja (v CRD IV kot odziv Evropske

nadaljevanju: CRR®) in direktivo CRDI V. Medt em ko s o diektival &omisijenhfinanénokéizo.ani c e
CRDI'V prenesti v % decuradbad CRRONepasvednd zadreelda vel jati v vseh

dr zavah ¢ |zamem2z8asR 0tl8BRoji n( na enak nacin kot nacional ni i nst
dodatni h ukrepov. Enot no up cenomdpoavily kish jhz avah EU naj bi zag
objavili v t.i. »The single rule book«®. Z direktivo CRDI V' s e j e ilbobssgt veno zo?

predhodno mogoci h nacional nih di skrecij pri reguliranj
ustreznosti.

Dodana vrednost direktive CRD IV je predvsem:

1T povecanje pr ed pkieksvasnii ihn eclhegev ka@mi tala ter povecanje
pokritosti tveganj s kapitalskim okvirom;

*> MPF —angl. Macroprudential Forum of the Governing Council and the Supervisory Board, Makrobonitetni
forum Sveta ECB in Nadzornega odbra ECB.

* BCBS —angl. Basel Committeeon Banking Supervision, Baselski odbor za banéni nadzo
%7 BIS —angl. Bank for International Settlements, Banka za mednarodne poravnave.
58 Argentina, Avstrija, Belgija, Brazilija, Kanada, Kitajska, EU, Francij a, Nemci j a, Hong Kong, I ndij a, I nd
Italija, Japonska, Koreja, Luksemburg, Mehika, Nizozemska, Rusija, Savdska Arabija, Singapur, J. Afrika,
Spanija, SvedsHianj,z28~ni ca, Turc¢ija, V
%% CRD IV —ang|. Capital Requirements Directive IV, Directive 2013/36/EU on access to the activity of credit
institutions and the prudential supervision of credit institutions and investment firms, Direktiva
2013/36/EU o dostopu do dejavnosti kreditnih institucij in bonitetnemu nadzoru kreditnih institucij in
investicijskih podjetij.
% CRR —angl. Capital Requirements Regulation, Regulation (EU) No 1024/2013 conferring specific tasks on
the European Central Bank concerning policies relating to the prudential supervision of credit institutions,
Uredba Sveta (EU) §t. 102 4&/e2 hlah acds agroe maas poddstalbkrei homaltedg,nelkgia nadzo
kreditnih institucij, na Evropsko centralno banko.

®Slovenija je to stor i aUradnilidBSkSctnedi=38.4.p0asn & ni $tvu (ZBan

%2 Slov. Knjiga enotnih pravil.




e Odbor
o za finan¢no stabilnost
o Financial Stability Board

ESRB kot panevropski organ
za preprecevanje in
blazenje sistemskih tveganj
za finan¢no stabilnost.

ECB je na podlagi uredb in
direktiv EU prevzela
nekatere naloge mikro- in
makrobonitetnega nadzora.

O makrobonitetnih zadevah
za bancni sektor evrskih
drzav ¢lanic odloca Svet

ECB.

T opredelitev dol ocCene stopnj e financneg
kapitalskega okvirazaradiome j i t ve preseznegauyvzvoda Vv

1 nadgradnja zahtev za korporativno upravljanje in raznolikost v sestavi uprave.
Direktiva uvaja visSje zahteve za uredit:eé
vpeljuje nova pravila, katerih cili je poved @&t nkovitost pregl ed

tveganji, i zbol j Sanj e statusa funkci j za up
u¢inkovitost nadzorni kov pri spremljanj
T uskl ajena upor aba bonitetnih pravil %
nadzorni §kim stresni m t e enb karzagotavljenia, ki ]

finanéne stabivl fostaincine zatkgepici ¢ e v E)

9 uvedba pomembnih novih mehanizmov, ki makrobonitetnim organom
omogocajo fleksibilno izvajanje ukrepov

I nstitucionalno strukturo za izvajartye ure
predstavljajo ESRB, evropski nadzorni organi (EBA, ESMA®, EIOPA), Skupni odbor evropskih
nadzornih organov, ECB, nacionalni makrobonitetni organi®, pristojni ali nacionalni

nadzorni or g acahfinwaciodaingcatralee banké.| a n

Nal oga ESRB je preprecevanje in blaZenje s
Evropski uniji. V ESRB so zastopani ECB, nacionalne centralne banke ESCB®, evropski
nadzorni organi in nacionalni nadzor na or gal

sistemskih tveganjihi N o mogo i h n a Ciitveganii, vseitpra@awiEY. & nj a s
skl adu z Ur edb®HCB tz aglodt96v/I2j0alOanal iti &¢no in

med drugim omogoc¢a tudi Si ner giEjREpromoviraj e ni mi
izmenjavo informaciij, mezunejo bmo gj p WRiBwwERE bDI |
SSM in s pristojnimiorganizunajb an¢nega i n centralnobancnega

ECB je v odgovoru Evropski komisiji o vplivu uredbe CRR in direktive CRDI V' na banc¢n
financiranje® prepoznala uredbo CRR in direktivo CRD IV kot pomembno zakonodajo, ki ima
kljuéno vliogo pri krepi tuvi odpornosti bancn
na trgu in zagotavljanju enakih pogojev v b
§ i mdditucionalni okvir izvajanja te evropske zakonodaje. Poleg tega je ECB na podlagi

Uredbe ( EU) 3t .%iUBedbd ( RO 35 t ° prev£I8 ekdtbrd ndloge mikro-

in makrobonitetnega nadzora.

Za dr Zaveklijpudbamketvi StSM dr Zav e, katerih vl ac
tesnem sodelovanju z ECB, makrobonitetneod| o¢i t ve sprejema Svet E
nac¢rtuje in izvaja nadzorniSke naloge ECB ir

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

v Sloveniji je to Odbor za finané&no stabilnost

&y Sloveniji so to Banka Slovenije, Agencija za zavarovalni nadzor in Agencija za trg vrednostnih papirjev.

% ESCB —angl. European System of Central Banks, Evropski sistem centralnih bank.
¥ UredbaSveta(EU)§t . 1096/ 2010 o dodelitvi posebnih nalog EC

% angl. The impact of the CRR and CRD IV on bank financing; Eurosystem response to the DG FISMA

consultation paper.

®Uredba (EU) $t. 1024/2013 o prenosu posebnih nalo
kreditnih institucij, na Evropsko centralno banko.
®Uredba (EU) 8t. 468/ 2014 Evropske centralne banke

mehanizma nadzora (EMN) med ECB in pristojnimi nacionalnimi organi ter z imenovanimi nacionalnimi
organi.




—

8.2 Makrobonitetni forum

Makrobonitetni forum (MPF), kigas e s t a v | SvetaECB in Nabzarmega odbora ECB, je
posvetovalni organ, v okviru katerega potekajo redne razprave na visoki ravni ter v katerih
se zdjomikiotijne makr oboni tetne pevlislpjélk 8Smver
se sestaja Cetrtl etno i agregamih 2 pre@wainj a h ot er o]
pomembnih z makrobonitetnegavidkab an¢nega sektorj a

S prevzetimi nalogami mikro- in makrobonitetnega nadzora je ECB oblikovala organizacijsko
strukturo makrobonitetne funkcije in odborov ter delovnih skupin (makrobonitetni okvir
SSM), v kateri ima osrednje me st 0 Odbor za f hadabevesjun RSC’')sut
FSC so predstavniki ECB ter predstavniki nacionalnih centralnih bank in nacionalnih
nadzornih organov. V FSC razpravljajo o skupnih ocenah tveganj ter o koordinaciji politik
med ECB in nacionalnimi nadzornimi organi, o makrobonitetnih ukrepih, o pripravi
osnutkov predlogov za aktiviranje makrobonitetnih instrumentov in drugem. FSC pripravlja
in usklajuje ocene tveganjterrazl m& porocCil a i n gradi VMPF.
S svojimi prispevki podpira delovanje MPF in Sveta ECB.

Svetu ECB in MPF strokovno podporo zagotavljajo tudi ECB in nacionalne centralne banke s
svojimi makrobonitetnimi funkcijami’®>. Makrobonitetna funkcija ECB je bila vzpostavljena
predvsem zaradi tega, ker je ECB v novembru 2014 na podlagi uredbe SSM’® prevzela
izvajanje makrobonitetnih pooblastil za upravljanje morebitnih sistemskih tveganj v
bancé¢nemi daghsktana.

Glede na uredbo SSM ima ECB dve k | | maldghvizvezi z makrobonitetnim nadzorom:
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Makrobonitetni forum
obravnava makrobonitetne
eeme ankreega sektorjd r Z a v

drugi h vprasSanjih

Na Makrobonitetnem
forumu potekajo razprave,
avikatdrinse zertizuje(mikro-

in makrobonitetne
perspektive evropskih
drzav, vkljucenih v SSM.

K i j ih

predlaga v

Makrobonitetni okvir ESCB
in Odbor za financno
stabilnost (FSC) kot
pomemben del tega okvira.

1. ECB lahko za makrobonitetne instrumente, definirane z evropskim pravom, po
potrebi upor abi viS§je zahteve od ti stni h, K i jih uporabl]j
organi, t er izvaja strozje wukrepe, katerih cilj je odpr e
sistemska tveganja;
2. nacionalni organi morajo ECB obvestiti o nameravani uvedbi ali spremembi
makrobonitetnih ukrepov. ECB nato oceni nacrtovane ulk
bo uporabi | a ozirdm8 flaebo >z lakrt mgeedila « ) Nacionalni
organi morajo pred sprejetjem dokonéne odlocCitve upos
Razprava o makrobonitetnih ukrepih poteka v odboru FSC, v katerem pripravljajo tudi
predlogeod|l océet avEGR. Siroko zastavljeno &lanstvo odbora FSC
nacionalnih perspektiv v razpravah o makrobonitetnih zadevah. Vloga ECB je, da koordinira
razpravo i n predst avi razli€ne poglede drzZzav na skupno nar ayv
politike za ban ¢ n i . SPeldg ttega ECB tudi spremlja dogovore o vzajemnosti.
Makrobonitetni ukrepi, K i imajsprlegmieo posamejzma aliZzava CI
meds ekt or &ikhgetrebddmajiti ‘eZaradi tega ECB prek dejavnosti FSC in razprav
Y okviru organov odlocanj a ECB podpira konsi stentno u
instrumentov B8 obmoc¢ju dr Zav
' FSC —angl. Financial Stability Committeeoft he ECB, Odbor za finanéno stabilnost pri ECB.
“Makrobonitetni nadzor nad finanénim sistemom je med dr Zavami ¢l a
opredel jen. Gl ede na priporoc¢ilo ESRB 0o makrobonitetnem mandatu na
ga lahko izvaja ena sama institucija (centralna banka) ali pa odbor, sestavljen iz organov, katerih ukrepi
pomembno vplivajo na finan¢no stabilnost (pri mer sl ovenske uredit\
banka tudi makrobonitetno f makiobonitdtne jnstrusnenfe, kanger a umest i ti banc¢ne
denimopr ot i ci kl i €ni kapital ski blazilnik.
“Uredba (EU) §t. 468/ 2014 ECB o0 enomggonsehasizvha nadeora okvira za sodel ovanje
(EMN) med ECB in pristojnimi nacionalnimi organi ter imenovanimi nacionalnimi organi.
™ To tematiko obravnavapr i por oc¢i |l o ESRB j@0W50UZi okocenn pPeesmeovol jne vzajemnosti
ukrepov makrobonitetne politike. Pr i por o€¢i |l o j e podrmpabjjueti.4. obravnavano v 11.




e Odbor
o za finan¢no stabilnost
o Financial Stability Board

Komunikacija o izvajanju
makrobonitetne politike je
pomemben del
makrobonitetnega okvira.

Makrobonitetni instrumenti, ki so definirani z evropsko zakonodajo in so v pristojnosti

organov odloc¢anja ECB, so naslednji
1 proticikli¢ni kapitalski blazilnik” (130. in 1351 4 0 . & IV)ejenzasr®vRrDza
povecanje odpormemsd kreditne ragibindzoab j pur epr e ev a
proci klic¢nosti v financnem sistemu. V z
bl aZzi |l ngioklae juep omaabi t i institut p208hodneg

do 31. 12. 2018;
1 blazilnik sistemskega tveganja’® (133. in 134.¢ | e n IV)G®R Gblikovan za

preprecevanje i n huigemskiu kvgganjn Joeje flsksibilen k t ur n i

instrument, ki ga | dezaslagnoltark; upor abiti za
1 kapitalski dodatek za globalne”’ in druge sistemsko pomembne institucije’®

(131.¢ | e n IV)O/Pmem koraku jetrebas si st emati ¢no anali z

sistemsko pomembni h instituci]j ter nato do

(do 2 % za druge sistemsko pomembne institucije). Makrobonitetni instrument

kapitalskih dodatkov za druge sistemsko pomembne banke se je zaC e | uporabl j

1. 1.2016;

I  razli¢ni instrumenti iz 458. ¢lena uredbe CRR; za te instrumente lahko pristojni ali
imenovani nacionalni organ na podlagi ugotovljenega makrobonitetnega ali

sistemskega tveganja v dr zavi Clanici n
strozji mi n a ¢ tero rteanl obvestinkivropskikparlenpent, Evropsko
komisijo, ESRB i n EBA tako, da o] tem pred

kvalitativne dokaze.

Drugi makrobonitetni instrumenti, kot sta na primer maksimalni dovoljeni koli¢nik LTV® ali

koliénik LTI, so v izk | j u&ni pristojnosti nacional nih
instrument.i neposredno ucinkujejo na kredi
upravljanje s tveganj.i na nacionalnem neprer

9. Cilji, nacela in najboljse prakse komuniciranja makrobonitetne
politike

Kadar nacionalni makrobonitetni organi implementirajo makrobonitetne ukrepe, so v

skladu z uredbo CRR in direktivo CRDI V dol Zni izpolnjevati do
0 b v e § évmkjh énstitucij. Tudi zunaj regulativnega vidika je komunikacija o izvajanju
makrobonitetne politike zelo pomemben del makrobonitetnega o k vi r a . Pri tem

zunanje komuniciranje z javnostmi ter interno komuniciranje med pristojnimi
makrobonitetnimi organi, ESRB, ECB, EBA in drugimi evropskimi institucijami. Komunikacija

je pomemben del izvajanja makrobonitetne politike, z a r a d ije ESRBeopjavitn a ¢ || a
dobre prakse komuniciranja®.

7> CCB — angl. Countercyclical Capital Buf f er , proticikli&ni kapital ski
obravnavan v 3. poglavju, str. 13.

7® SRB —ang|. Systemic Risk Buffer, b | a Z i | n egktveganjas t e ms k

77 G-SlIs — angl. Global Systemically Important Institutions, globalno sistemsko pomembne institucije.

78 0-SlIs —angl. Other Systemically Important Institutions,d r uge si stemsko pomejmbne ins
podrobneje obravnavan v 3. poglavju, str. 15.

LTV —angl.Loan-To-Va | u e, razmerje med vvrSe chroo vtdjod rEmem@z @mojsd,]

posojilo zavarovano.
80 . . . o . cap s
LTI —angl. Loan-To-Income, razmerje med obrokom posojila in prejemki posojilojemalca.

® The ESRB Handbook on Operationalising Macroprudential Policy in the Banking Sector.
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Cilji komuniciranja v zvezi z makrobonitetno politiko so nasledniji:

1 priglasitev ukrepov politike, katere namen je, da se institucijam in/ali organom,  Komunikacija spodbuja
katerim so ukrepi A @ uveell makrobonitetnib ykrepowo € u€inkavitaste r
Ce je instrument za dinallabkd komunikadijmoslikoi t makrdbgnitetneophlitike.z e n
pravnih zahtev. Komunikacija mora bitin a t a mudi mi@, ker priglasitev ukrepa
makr obonitetne politike zaradi cezmejnih ucinkov |
vzajemnost makr oboni tetnega ukrepa, K i jo lahko izrazi
katera od®%tretjih drzav

9 krepitev trzne discipline in upravljanje pri¢akovanj trznih udeleZencev je zelo
moc¢no orodje politike, zl asti ko makrobonitetni o]
mo Z2 ne ranljivosti Y finan€nem sistemu ter usmer |j

ahk
dr u

rga
ati

ocenjevanje tveganij v financ¢nipdgledbrmsti tucijah z v prih

Dopol njujoci cilj je tudi spodbujanje razumevanj a
me hani z mo ver tulikinstitubianalne ureditve izvajanja makrobonitetne
politike v sppridS§mianiCavahbamisd i hoakkji e razumevanje

fir

tvegan,j] in ciljev makrobonitetne politike povecCa zaved

uvedbo lastnih korektivnih ukrepov;

9 spodbujanje odgovornosti prek utemeljevanja in argumentiranja sprejetih

ukrepov makrobonitetne politi knepoemogoc€a javni nadzor

odloc¢itvam makrobonitetnih organov. Uveljavljene
prakse lahko prispevajo k standardizaciji vsebine komunikacije ter ol aj Suj ej o
nadzor javnost.i (v npr. letnih porocCilih, pri par|

Nacel oma Il ahko govori mo o] treh r a v n eVecravaibrganizacijez aci | e
makrobonitetni politiki: javnega komuniciranja o

. T . . makrobonitetni politiki.
I na ravni posamezne institucije — po navadi je rezultat koordinacije in timskega

dela razlic¢nih organi zmadng mteka W sklaglinso t . Ta komuni kac

i a
spl osSni mi komuni kacijski mi pravil. instituciije. Vsebi
z

oddel ek, medtem ko sl uZzba 2sklajdgosstrmedni ci ranj e poskrbi
komuniciranjem o makrobonitetnih zadevah in drugh vsebi nski h podroc¢jih je
pomembna, da ne bi prihajalo do nasprotujoc¢ih si
institucije;

1 nanacionalniravni—si odgovornost za makralgni tetno politiko
Se z|l asti ko je makrobonitetni organ kol egi jsko
komuniciranja ne mor e krsiti pravice posamezni h
komunicirapo nh fé&émembno tulli v zvezi z neodvisnostjo
centralne banke;

1 na &ezmejni ravni in vzajemnosti — u€Ci nkovi t ost uvedbe makrobonitetn
instrumenta na nacionalni ravni je odvisna tudi od obsega vzajemnosti, ki ga za

pr e

ame

[
e

Sp

ega

makrobonitetni ukrep |l ahko zahteva druga dr Zava ¢l an

dr Zav. Zato j e potaebthecaz mdpbao kompueridka¢iepa me d
makrobonitetni mi organi in ESRB. Kanal i take k
priglasitvene postopke makrobonitetnih ukrepov® in arhiv makrobonitetne

politike v EU*.

#pr 7 ave, kiEvrapskesugije. €1 ani ce
® Angl. Notification procedures.

# podrobneje obravnavano v 10. poglavju, str. 39.

o mu
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Vsebina in orodja
komunikacije
makrobonitetnega okvira.

Priglasitveni postopki
makrobonitetnih ukrepov
kot del nacionalne in
evropske zakonodaje.

Vsebinai n orodja komunikacije so naceloma pri
komunikacije. Vsebina makrobonitetne komunikacije lahko obsega institucionalno

strukturo makrobonitetnega okvira, opis makrobonitetne strategije, oceno sistemskega

tveganja, aktiviranje ukrepovins pr eml j anj e ucinkovanja makr obc

Komuni kacija je | ahko namenjena splosSni j a
politikom in drugim organom (pristojnim za npr. makroekonomsko politiko, fiskalno

pol i ti ko hnskorpdittks).&/ aveziss niljno publiko, ki ji je komunikacija namenjena,

se uporahbi pri meren jezik, vsebino komuni ka
kot so:

1 publikacije, ki SO po vsebini porocil a, bilten
komuniciranje institucionalne strukture, makrobonitetne strategije, ocene
sistemskega tveganj a. S publikacijami s
analitinih vsebinah. l zjave o izvajanj
odl ocCi t v ald)gpozapila, mpemar(kotGd npr. p r i p 0BSRB)CZaplsraki
SO namenjeni predvsem krogu poobl asSceni
nekoli ko bolj interaktivna in namenjena

9 internetna orodja se povezujejo z drugimi orodji komuniciranja, kot na primer
objava |l etnega porocCila in biltena v sp
orodja, denimo spletne strani in spletne publikacije. Internetna stran se lahko
uporablja kot osrednje vozl ivigjoeakloimume k
informacije;

1 odnosi z mediji, kil ahko vkl judujejo izjave za | a
sporoc¢il o za |jdaugesddtk,e izntnerdvjjuj.e Zinmc¢i | n
je verbalna, dvostranska komunikacija;

9 dogodki, kot so denimo govori, seminarji, konference, javha posvetovanja in
druge vrste srecanj z delezni ki

9.1 Priglasitveni postopek makrobonitetnih ukrepov

Priglasitveni postopki potekajo med nacionalnimi makrobonitetnimi organi in evropskimi
institucijami, med njimi ECB, ESRB, EBA in Evropsko komisijo. Opredeljeni so v direktivi
CRDI V, priroé&nikih ECB in ESRBV gdrigasitvenem naci o
postopku nacionalni makrobonitetni organ obvesti vse ali nekatere od prej navedenih
del e 7mi knoavmer i za wuvedbo makrobonitetnega ul
predstaviC asovnico uvedbe, kal i br apovgajemndsth mo Zno st

Banka Slovenije je v letu 2015 v skladu z zahtevami evropske zakonodaje izvedla dva

postopka priglasitve nameravane uvedbe makrobonitetnih instrumentov, in sicer za
proticikIlic¢ni kapital ski b | adsterhsho ipdmentorer z a |
institucije®, o €emer | e ob VéenswopskokomEiG. Banka HoBeRijB vy EBA
skladu z nacionalno in evropsko zakonodajo ur adno evhopsle Sindtiaucije o
periodi nih doloc€itvah pos amESEBnna $voji splatkir o b o n i
strani v okviru javnega arhiva makrobonitetne politike v EU objavlja stopnje uvedenih
makrobonitetnih instrumentov in druge, z instrumenti povezane relevantne podatke za vse
drzave®.¢l anice

N a ¢ & dabre prakse ESRB spodbujajo tudi zgodnjo neformalno izmenjavo informacij ter
tudi komunikacijo s tretjimi drzavami, KkKi ni

# V Sloveniji z ZBan-2 in ZMbNFS.

# Odvisno od vrste makrobonitetnega ukrepa.

® Makrobonitetna instrumenta podrobneje obravnavano v 3. poglavju, str. 13 in 15.

®EBA je bila v skladu z zahtevami obve&&ena |le gl ede

# podrobneje obravnavano v 10. poglavju, str. 39.
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10. Javni arhiv makrobonitetne politike v EU

Dr Zave ¢l anice uvel javl jinstruneentow mmdi evrepgke rRevécanje wEiokovitostie t ni h
zakonodaje®, ESRB priporo¢il in | astni politikedget rneakrabonitétbepolitkezy i t 0 st
odvisna tudi od koordinaci j e makrabonitdtmihnz avpeljavd vzajetnhegan i ¢ a mi pr
instrumentov na nacionalni ravni. Makrobonitetna politika ima lahko kljub pozitivnim  obvescanja pri uvedbi
nacionalnim ucinkom obc¢asno t uarddi ocenferargat i nvakrabonitemmnih mej ne uci nl
in uravnavanja pozitivnih in negati vni h uci nkova vpajerenb i fndtr@mentbve pomembn
obvesScenost med dr zZavami ¢l ani cami , kar se izvaja prek u
dostopnega arhiva makrobonitetne politike. Do pred kratkim zaradi pomanjkanja

kakovostnih podatkov o implementiranih makrobonitetnih instrumentih ni bilo mogo € e

presoditi morebitnih uci nkstabila lani epodtatljgna . Za odpravo te vr
ucinkovita® kdami arhivkaktivifarjihamakrobonitetnih instrumentov in

makrobonitetne politike ESRB. Z zbrani mi informacij ami se me d drugi m
primerljivost ma k r o b o niSRBeztjaunimharhiypom Idélufeikdt dr Z av ¢l ani c.
osrednje sticisS¢e za zbiranje in Siritev informaci]|j o ukr

nadaljevanju so predstavljeni k | j u Gawipostavaez jhvoegaiarhiva makrobonitetne
politike pri ESRB.

Prvi. Javni arhiv makrobonitetne politike, kot ga je osnoval ESRB%, predstavlja temelje za  Javni arhiv je temelj

uspesSno k onerdd i chraz a y @ mi ¢l ani cami i n n &abmihafijein madaljgen a |l i z 0 i
makrobonitetnih instrumentov. Ne k at er i makrobonitetni i andize uvedenid n t | SO usp
uporabljajo na nacionalni ravni, medtem ko bi bilo treba druge uporabljativ v s e h  dmakrobonitetnih

¢l ani cGehpr av baimaikmelbaonvéé&inih i nNstrume NnktQiMentgv.0 zi t i vne uci
upor abi na nacional ni ravni, bi bili uci nki boljsSi ob koo
Drugi. Potrebo po javnem arhivu makrobonitetne politike dodatno vzpostavlja konec  lzvajanje ESRB priporocila o

lanskega leta izdano pr i poESBEE 0| coceni cezmej nih u Coceni éeamejnih uéinkovp r o st ov ¢
vzajemnosti ukrepov makrobonitetne politike (ESRB/2015/2)93. Makrobonitetni organi  temelji tudi na javnem

bodo | ahko ocenili pomembnost ¢ ezmej ni larhivm dakrobondtetne na podl
potencialna vzajemnost ukrepov, tudi z analizo podatkov iz javnega arhiva makrobonitetne  politike.

politike.

Tretji. Javni arhiv makrobonitetne politike je potreben tudi zaradi 0 b v e § dragih j davni arhiv je orodje za

ekonomskih politik o ukrepih makrobonitetne politike na nacionalni in evropski ravni.  obvescanje drugih

Ekonomske politike, med njimi zlasti mikrobonitetna, makrobonitetna in denarna, so  ekonomskih politik o

medsebojno povezane zaradi pogoste uporabe enakih transmisijskih kanalov in  ukrepih makrobonitetne

inst rumentov. Vzajemna obvescC enujoasztradi ckdedné K goltiRel C € Vv politik j ¢
uporabe instrumentov in ustreznega celovitega obvladovanja tveganj.

Javni arhiv makrobonitetne politike zagotavlja celosten pregled nad makrobonitetno
politiko ESRB in trenutno aktivnimi instrumenti, ki so jih sprejeli makrobonitetni organi
dr Z av Pdddtkdjavriega arhiva se prek notifikacij ESRB in nacionalnih makrobonitetnih
organov usklajenor ed no peri odjp.no posodablja

Slika 11: Vsebina javnega arhiva makrobonitetne politike ESRB

Makrobonitetna politika ESRB Makrobonitetni ukrepi drZav ¢lanic
Okvir politike Varoval ni kapitals
Priporoc¢ila Proticiklic¢ni kapi
Stresni testi Sistemsko pomembne institucije
Mnenja Bl azilnik sistemsk
Odgovori in pisma Drugi ukrepi

Vir: Spletna stran ESRB, https://www.esrb.europa.eu/home/html/index.en.html.

% Opredeljeno predvsem z direktivo oziroma uredbo o kapitalskih zahtevah (CRD IV/CRR), podrobneje
obravnavano v 8. poglavju, str. 33.

o Podrobneje obravnavano v 9. poglavju, str. 36.
%2 Dostopen na prenovljeni spletni stran ESRB: https://www.esrb.europa.eu/home/html/index.en.html.
“priporocéil o ESRB/obriviafrio? 11jpeglaviy,ctd4lobnej e
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Povecanje ucinkovitosti
makrobonitetne politike z
vpeljavo cezmejnih
usklajevanj pri uvedbi
makrobonitetnih ukrepov.

Priporocilo bo prispevalo h
konsistentni uporabi
stopenj proticiklicnega
kapitalskega blazilnika za
izpostavljenosti do tretjih
drzav.

Na podlagi dodatne
odlocitve bo ESRB pripravil
seznam materialno
pomembnih tretjih drzav za
evropski bancni sistem.

11. Nova ESRB priporocila in odloCitve

Financni trgi se pogosto ne odzovejo celov
ukrepe, katerih namen jé udi mplanintj&k | 7 a ¥ distt an
sistemu. To pomanjkljivostj e moigzobCoel j Sati s Cezmejinimol uS&l

ucinek delovanja posame zemeggurepnimhkratiozogaeelaln e ga m
bi st v e n megatimavpliye&agadi razlik v nacionalnih zakonodajah. S tem namenom

je ESRBlanikonec |l eta izdal priporoc¢ila in odlot
predstavljena.

11.1 ESRB priporocilo o priznavanju in dolocitvi ustrezne stopnje
proticiklicnega blazilnika za izpostavljenosti do tretjih drzav
(ESRB/2015/1)

Naslovnik priporocila: Banka Slovenije.
Namen pr?jporodal @dodo i sto ksapoiptnglos kpprgat ibcliak?

izpostavl jenosti do posamezne tretje dr zave
konsistentno<t amed adni Zav ami

Priporocilo obravnava <¢ezmejno posoj anj e,
proticikliénega kapitalskega blazilnika. Za
bancdnega sekt or j stopadobddbje recesije,ilahko rehstopija materiakd v
pomembne i zgube. Priporocilo se wuporablja
drzavo za subjekte, ki so pridobil:i dovol je
posamezniinstitucijilast nega protici kli &nega kapital skega

Cedol oCenavisteowng o prkoapictisllskengeagabl aZi |l ni ka
SVoj bancni sektor pred pretirano rastjo Kk
uporabljajo enako stopnjo blazilnika za iz
izracdunavale kappdlagigéshrafzakbhe evekaai je nji ho

se stopnja konsistentno uporablja med vsemi
pomaga zaScititi bancni sektor Y dr zavi ,
kapital skega bl § Zbvézanimiksa , p rperseedZz ntivme gkarnedi t i r a
dr Zavah. Koordinacijo glede obravnave stope
izpostavljenosti do dolocene tretje drzZave I

11.2 Odlocitev ESRB o oceni materialnosti tretjih drzav za evropski
bancni sistem v povezavi s pripoznanjem in dolocitvijo
proticiklicnega kapitalskega blaZilnika (ESRB/2015/3)

Pol eg preSRywysa¢iel & zacetkom | eta 200dl6ocCste@epi

ESRB/2015/3®, ki omenjeno priporVocéddlooénadal jjee ozpa
namerava ESRBza evr ops ki d bl opénermbned ir £t ¢ ® nalpodiagi v e
nadzornih podatkov, ki jih zbira EBA. To so podat ki O izpostavlj

vseh tretjih drzav, adajkatCé¢rnihh ejve oipsko ©it dwalnj

°* Angl. ESRB Recommendation on recognising and setting countercyclical buffer rates for exposures to third
countries (ESRB/2015/1), izvirni naslov.

% Angl. ESRB Decision of the European Systemic Risk Board on the assessment of materiality of third

countries for the Union’'s banking system in relatic
rates (ESRB/2015/3), izvirni naslov.

®*Materialno pomembne tretje drZave za evropski bant¢
kot so ZDA, Japonska, BRICS drzave in nekatere dr uc
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11.3 ESRB priporocilo o oceni ¢ezmejnih ucinkov in prostovoljne
vzajemnosti ukrepov makrobonitetne politike (ESRB/2015/2)

Nasl ovni ki priporocil a: Banka Slovenije, Agencija za z
trg vrednostnih papirjev.

pri pofa@dglidda okvir za pr esanakrobbnitenmmljtikeikin Presbja dedneinih udinkov e p

jih uvedejo posamezne drZzave <€l ani ce ImakrobonBetngpolitiejer oCi | or
prostovoljne vzajemnosti lastnih in tudi tujih makrobonitetnih ukrepov. P 0 s | e d treban ooprbdeljena s priporocilom

pr i vsaki notifikaciij.i makr o leronost. Pet poh o &SRB/2015/a.¢ preuci t i p
nanaSa na vse makrobonitetne ukrepe ne glede na to, v ka

se tveganje pojavi.

Priporocil o zadeva dplnoeadtudisE@Bnin sider zzaradivtistihdd aav c e,

¢l ani c, ki sodel ujejo v SSM. Novi ukrepi makrobonitetne p
SSM, morajo biti sprejeti skozi ustrezne postopke usklajevanja. ESRB bo ocenil vzajemnost
Sel e, ko bodo postopki notr acjne ga ELCBk Il ajhkwa rejaschtvevakviru

vi §je zahteve zaironkaspgirtodljekeukmeper,vekodz ji h sprejmejo nac
-98
organi .

ESRB priporoca pristop na temelju dveh glavnih stebrov, i

T sistematic¢na ocena Cezmejnih vplivov makrobonitetne p

9 usklajen odziv politike v obliki prostovoljne vzajemnosti ukrepov makrobonitetne
politike, kadar je to potrebno.

Na evropskem trgu je prisotna visoka prNagiomkeretrgojst med i n:
kar pomeni, da tuji subj ekt pogost o o0 pprisotwnadvisokajmeddriaena me j n e
se taki nacionalni ukrepi makrobonitetne politike ne smejo obr avnavat i | o prepletenostnted) s e s
takim ravnanjem odmi kmomaordazhacalka opdns gilstituwijembviinantnem
vecstranskega pristopa. V 0 sirpniaezdjgmeostivie t eigteanu, zatasé je pojavilar e c i pr o
pomeni dogovor, daboustr ezen or gan lahko udellemiC adi podobed r podreba po vzajemnosti.

makrobonitetni ukrep, ki ga doli drdga dr A,avza vse finangbvue institucije v nj
pristojnosti, kadar sof i nané¢ne instituci j dzpogadljdne ist¢me govo pri stojnostjo
tveganju. Navedeni ukrepi makrobonitetne politike, aktiviraniv  d ol o€ e ni dr zavi ¢l anici, nai

bi bili vzajemnivvsehdrugihdr Zavah ¢l ani cah.

Tuj i ponudni ki finanénih storitev v neki dr Zavi Cl ani ci i
storitev prek hc¢erinskih dr ulaiiijn/alipagadarljsiz ni ¢ s sedezem v dr u
neposredne €ezmejne finamitmeéezszmejneéveci flobel ahko povzroci
Na tuje ponudni ke financ¢nih storitev, ki izvajajo Cezm
neposredno ali prek svoj i h,ngvplichip makrobbnitetnv dr ugi h dr Zavah €I a
ukrepi, K i se uporabljajo za domace ponudni ke finan¢nih s
dr Zavi ¢l ani cidenimdpkdr uzmi claa hskppodbudo, da zaobide i n po
alternativne poti za izogibanje wukrepom drZav gostitel]]
konkuren¢no prednost, kot so niz2je kapitalske zahteve za
dr zavi Cl ani ci , nitdtne ukrepe, i nv ¢ dlkd maokred@ag o svoje trzne del ezZe
drzavi gostitelijici

Pristojnim nacional ni m or g aohvestio oSveajemnoatt o pri por o€ a, da ES

makr obonitetni h uNaspktpictani BSRB togviokviru gvnegaaashiva

% Angl. ESRB Recommendation on the assessment of cross-border effects of and voluntary reciprocity for
macroprudential policy measures (ESRB/2015/2), izvirni naslov.

% podrobneje obravnavano v 8. poglavju, str. 33.
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Moznost izjem, t. i. nacelo
de minis - izkljucitev
nepomembnih
izpostavljenosti.

Postopki notifikacij
makrobonitetnih
instrumentov so zaradi
pricakovanega porasta
natancneje opredeljeni.

makrobonitetne politike na voljo podatki o stopnjahpr ot i ci kl i ¢nega kapita
ki so jih dolo€ili pristojni organi na naci c

Slika 12: Shematski prikaz uporabe makrobonitetnih ukrepov za primer bancnega
sektorja

Domacn nadzor Tuj hadzor
'I I I { \
D o mabénke Tuje Tuje Ce z me
héerin podruz posojanje
druzbe

K Domacdi kreditojemalci /

Vir: ESRB Handbook on Operationalising Macroprudential Policy in the Banking Sector, Chapter 11, Cross-
border effects of macroprudential policy and reciprocity, str. 3.

Pristojni organi lahko izkoristijo t.i . nacel o de mi ni mi s, pri
ponudni ke financé¢nih storitev v okviru svoje
makrobonitetne ptd lpdnuddnikk @epomembade izpomtavljermsti do
opredeljenih makrobonitetnih tveganj v pristojnosti drugih nacionalnih organov, ki so

aktivirali nov ukrep makrobonitetne politike. Kljub temu morajo pristojni organi pozorno
spremljati, ali ne prihajadomorebit ni h r egul atorni h arbitraz.

11.4 Odlocitev ESRB o koordinacijskem okviru notifikacij nacionalnih
makrobonitetnih ukrepov, posredovanih s strani pristojnih
nacionalnih organov, izdaji mnenj in priporocil s strani ESRB
(ESRB/2015/4)

ESRB je i ak #sdteciotened drugim natanéneje
nacionalnih makrobonltetnlh ukrepov. Ti se bodo v prihodnjih letih p r i ¢ a powaerta | i
zar adi nadal jevanja i mpl ement actérjtudi zasmdicer Snj
vzpostavljanja mehanizma prostovoljne vzajemnosti lastnih in tujih makrobonitetnih

ukrepov v okviru izvajanjapr i por ocC i |2a0OmenfaiR B d 2 © £SBBttelivd ol o € a
korake procesa in Casovni G®Rydlri uiskd ajj e v@amij
makrobonitetnih ukrepih, notificiranih pri ESRB, skladno z direktivami oziroma uredbami

CRD IV/CRR.

% podrobneje obravnavano v 10. poglavju, str. 39.

100 Angl. ESRB Decision on a coordination framework for the notification of national macroprudential policy

measures by relevant authorities, the issuing of opinions and recommendations by the ESRB, and
repealing Decision ESRB/2014/2 (ESRB/2015/4), izvirni naslov.




