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Povzetek

Emisije COz2 so globalni problem in se strmo povecujejo. Ob napovedani energetski tranziciji in zelenem okrevanju po
krizi se bodo povedevala tako fizi¢na kot tranzicijska tveganja. Delez Azije v svetovnih emisijah se sicer povecuje,
medtem ko se delez EU zmanjSuje. Emisije EU se zmanjSujejo tudi v absolutnem smislu. To je odraz ambicioznih okoljskih
ciljev EU, kar se bo $e stopnjevalo. Kot del EU bodo tovrstna tveganja nedvomno relevantna tudi za Slovenijo, in to ne glede
na trenutno doseganje nekaterih okoljskih ciljev.

Pri obravnavi teme opredelimo podnebno ob¢utljive dejavnosti kot dejavnosti z najvedjim oglji¢nim odtisom oziroma
dejavnosti ali segmente, ki so podnebno relevantni. Sem spadajo gospodinjstva s 23-odstotnim deleZem emisij ter
dejavnosti NFD, med katerimi so predelovalne dejavnosti, elektrika, gradbeniStvo in dejavnost prometa (63 % vseh
emisij). Sirsa opredelitev podnebne obcutljivosti vkljuéuje vse segmente in dejavnosti, oZja opredelitev pa vkljuduje
gospodinjstva in dejavnosti, ki najbolj onesnazujejo, v okviru predelovalnih dejavnosti, elektrike, gradbenistva in prometa.

Podnebna ob¢utljivost je odvisna tudi od makrodejavnikov, kot so model gospodarske rasti, struktura gospodarstva
in ukrepi okoljske politike. Ti delujejo ve¢inoma kot amplifikacijski faktorji podnebne ob¢utljivosti. Ceprav Slovenija
dosega gospodarsko rast s hkratnim zmanjSevanjem emisij, je struktura gospodarstva Se vedno razmeroma energetsko
intenzivna. Hkrati je Se veliko prostora za napredek na podrodju zelene fiskalne politike z vidika izboljSanja sorazmernosti
dav¢nega bremena in reforme okolju $kodljivih subvencij. Volatilnost cen ogljika dodatno potencira tveganja.

Fizi¢na tveganja se povefujejo na globalni ravni, velik deleZ nezavarovanih $kod pa bo potenciral breme fizi¢nih
tveganj. V Sloveniji so fizi¢na tveganja razmeroma majhna in obvladljiva za zavarovalnice. Na globalni ravni je opazen
trend povecevanja Stevila dogodkov, povezanih z vremenom, hkrati se poveCujejo tudi ocenjene Skode, ki so vecinoma
nezavarovane. To bo potenciralo podnebna tveganja. V Sloveniji so fizi¢na tveganja zavarovalnic obvladljiva zaradi
povisanja premij in odSkodnin, stabilnega deleza premij in odSkodnin v BDP ter stabilnega deleza odskodnin za vremenske
dogodke v celotnih odSkodninah.

Iz pregleda izpostavljenosti, NPE-jev in dobi¢konosnosti izhaja, da je podnebna obcutljivest kreditnega portfelja
bank zmerna. DeleZi izpostavljenosti do podnebno najbolj ob¢utljivih dejavnosti so majhni do zmerni s solidno
kreditno sposobnostjo na podlagi deleZev NPE teh dejavnosti in solidne dobi¢konosnosti. Delez izpostavljenosti do
podnebno najbolj ob&utljivih dejavnosti znasa praviloma med 36 % in 44 %, odvisno od opredelitve podnebne obéutljivosti.
NPE-ji podnebno obcutljivih dejavnosti belezijo podobno trajektorijo izboljSanja drugih dejavnosti. Dobickonosnost
podnebno obcutljivih dejavnosti je prav tako solidna s sistematicnim razkorakom med dobickonosnostjo podnebno
obcutljivih in drugih dejavnosti. Slednje kaze na obvladljiva podnebna tveganja.

Podatki emisij na ravni podjetij kaZejo visoko koncentracijo podnebnih tveganj v manjSem Stevilu podjetij in precej
manj$a podnebna tveganja zaradi manjSih deleZev izpostavljenosti do najvedjih onesnaZevalcev (register ETS).
Mednarodni dejavniki ohranjajo zmerno oceno podnebnih tveganj. DeleZz izpostavljenosti v portfelju podjetij do
10 najveéjih onesnazevalcev, ki so sprozili 38 % vseh emisij v letu 2018, je znasal 2 % v marcu 2020. Ob upostevanju vseh
podjetij v registru so se izpostavljenosti portfelja podjetij nekoliko povecale na 9 % v marcu 2020. Obe oceni kazeta manj$e
ocene podnebnih tveganj, ki so $e vedno lahko velika predvsem zaradi dobikonosnosti vseh podjetij v registru, hitrosti
tranzicije v EU in volatilnosti cen ogljika.

V prispevku predstavljamo tudi prve izracune oglji¢nega odtisa in intenzitete na ravni bank in sistema. Na ravni
sistema je mogoce opaziti izboljSanje oglji¢ne intenzitete, medtem ko je na ravni bank mogoce opaziti proces
razoglji¢enja z zmanj$anim oglji¢nim odtisom in intenziteto nekaterih bank. Oglji¢ni odtis izratunamo s pripisovanjem
emisij na ravni bank po posamezni dejavnosti. Oglji¢ni odtis na ravni sistema se povecuje skladno s povecanjem emisij vseh
dejavnosti. Rast kreditiranja izbolj$a oglji¢no intenziteto sistema in ve¢ine bank. Kazalniki se dodatno izboljSujejo ob uporabi
izracuna fiksnih emisij, na splo$no pa je pri vec€ini izboljsanje le/vsaj v enem kazalniku.

Izracuni ogljicnega odtisa in intenzitete kaZejo vefjo koncentracijo podnebnih tveganj v O-Sll institucijah in
mitigacijsko vlogo ostalih institucij. Rast kreditiranja pri O-SII institucijah prispeva k izbolj$anje oglji¢ne intenzitete,
medtem ko je rast pri ogljitnem odtisu O-SII institucij §e¢ vedno pozitivna. Druge institucije so se izboljsale pri obeh
kazalnikih v obdobju marec 2017-2020.

Trenutna ocena podnebnih tveganj v Sloveniji je nizka do zmerna na podlagi gibanja kazalnikov pri fizi¢nih in
tranzicijskih tveganjih. Pri fizi¢nih tveganjih je opazen porast premij in odskodnin za vremenske dogodke ob sicer
stabilnem delezu v ¢asu. Dodatna tveganja lahko izhajajo iz t. i. vrzeli v za§¢iti. Pri tranzicijskih tveganjih je ocena podnebnih
tveganj zmerna zaradi stabilnega in zmernega deleza podnebno obcutljivih izpostavljenosti v portfelju, solidne kreditne
sposobnosti na podlagi NPE-jev in kazalnikov dobi¢konosnosti ter delnega procesa razoglji¢enja.

Dejavniki na makroravni, kot so spremembe okoljskih ciljev ali vpliv krize, lahko v prihodnje pomembno povecajo
podnebna tveganja. Namre¢, podnebno obcutljive dejavnosti (predelovalne dejavnosti in dejavnost prometa) spadajo med
dejavnosti, najbolj prizadete v krizi. Morebitna pospeSena energetska tranzicija in poslediéno povedanje tranzicijskih tveganj
bosta povisala ze povecano kreditno tveganje. 1zhod iz krize bo lahko pomembno prispeval k t. i. »lock-in« ban¢nega
sistema. Treba je omeniti, da so podnebna tveganja lahko tudi vir priloznosti zaradi pobude k zeleni rasti, na primer v okviru
EZD ali sklada za okrevanje.
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1. Uvod

Pospeseno gospodarsko rast in razvoj po zadnji industrijski revoluciji spremlja povecanje emisij in
neizogibnih podnebnih sprememb, ki mo¢no vpliva na kakovost okolja. To je SirSi pojem, ki vkljucuje
kakovost zraka (emisije), biodiverziteto ali ohranjanje resursov. Za spopadanje s tovrstnimi izzivi so
vedno pogostejsi pozivi k razogljiCenju gospodarstva s transformacijo obstojecih poslovnih modelov v
trajnostne modele. Trajnost je pojem, ki se je pojavljal Ze pred spremembami gospodarstev iz planskih
v trzne, in sicer v okviru teorije trajnostnega razvoja. Prenovljene razli¢ice vkljucujejo tudi poslovni
vidik z upostevanjem druzbene odgovornosti podjetij ali vlagateljev prek vlaganja ESG. Gospodarska
rast se prav tako lahko dosega z zeleno rastjo, ki bo dosegala ekonomske in tudi okoljske koristi.
Doseganje tovrstne rasti je namen obsezne pobude EK v okviru evropskega zelenega dogovora.
Upostevanje trajnostne in predvsem okoljske dimenzije se pojavlja tudi v finanénem sektorju zaradi
povecéanih tveganj vlagateljev s prehodom na zelene koncepte rasti, s t. i. energetsko tranzicijo, ali
zaradi povecanih skod, ki so posledica ve¢je frekvence naravnih nesre¢ zaradi podnebnih sprememb.
Podnebna tveganja tako opredelimo kot fizi¢na in tranzicijska tveganja. Pomembno je poudariti, da so
podnebna tveganja sistemske narave in lahko pomembno vplivajo na finan¢no stabilnost. Ta dokument
predstavlja prvo oceno podnebnih tveganjih na podlagi okvira spremljave podnebnih tveganj.
Prispevek vsebuje pregled klju¢nih kazalnikov (emisije), amplifikacijskih kanalov gospodarstvu in
pregled podnebnih tveganj po vrsti tveganj z ozirom na proces razoglji¢enja kot sestavni del
tranzicijskih tveganj.

2. Opredelitev podnebnih tveganj in ob¢utljivosti

2.1 Opredelitev podnebnih tveganj

Skrb za okolje je sestavni del ve¢ pojmov, povezanih s trajnostnim upravljanjem druzbe ali
podjetij. Okoljevarstvo je eden izmed temeljev koncepta trajnostnega razvoja, ki vkljucuje
ekonomske, druzbene in okoljske koristi. Okoljevarstvo je tako osrednji element koncepta. Slednji se
je pojavil ob koncu osemdesetih let prej$njega stoletja, udejanjenje pa je povezano s §irSo uveljavitvijo
druzbene odgovornosti v poslovnem svetu. V financah je ¢edalje pogostejsi izraz ESG, ki zajema
trajnostno financiranje oziroma vlaganje z upostevanjem okoljskih, druzbenih in upravljavskih
vidikov. Gre za koncepte, ki upostevajo ve¢ vidikov trajnosti.

Koncepti, ki temeljijo na ve¢ vidikih trajnosti, so vseobseZni, pogosto pa neoperativni. Hkrati
hitrost podnebnih sprememb narekuje prakti¢no potrebo po osredoto¢anju na zelene dimenzije.
Sodobnejse razliice trajnostnega razvoja, na primer koncept zelene rasti strmijo koncept trajnostnega
razvoja v dveh dimenzijah ter se osredotocajo na doseganje ekonomskih in okoljskih koristi. Ob
povecani frekvenci podnebnih sprememb postaja vse bolj jasno, da bodo stroski podnebnih sprememb
visoki, tako z vidika neposrednih stroskov podnebnih sprememb kot tudi stroSkov tranzicije k zelenim
gospodarstvom. Podnebna tveganja so tako postala pomemben vir tveganja za finan¢ne institucije®.

Podnebna tveganja delimo na fizicna in tranzicijska tveganja oziroma na stroSke podnebnih
sprememb in stroS§ke prilagajanja na podnebne spremembe. Fizi¢na tveganja izhajajo iz
neposredne in posredne stroSke Skodnih dogodkov, povezanih z vremenom. Tranzicijska tveganja
izhajajo iz strukturnih sprememb gospodarstev v trajnostnih gospodarstvih, ki temeljijo na manjsi
porabi energije in okoljevarstvu. Ta tveganja izhajajo iz spremembe preferenc potrosnikov, okoljske
politike ali tehnologije?.

Podnebna tveganja so finan¢na tveganja sistemske narave, ki lahko zaradi svoje velikosti in
obseZnosti vpliva pomembno vplivajo na finanéno stabilnost. Stroski podnebnih sprememb bodo

! positively green: Climate change risks and financial stability, ESRB (2020).

2V opredelitvi podnebnih tveganj se je pojavljal tudi izraz pravna tveganja, ki je zdaj vkljugen v tranzicijska tveganja. Gre za tveganja
stroskov sodnih postopkov zaradi (ne)obves¢anja 0 podnebnih tveganjih (npr. tozbe potro$nikov zaradi nepravilnega razkritja podnebnih
tveganj dolo¢enih proizvodov/storitev).



visoki Ze zaradi povecanja Skodnih dogodkov, povezanih z vremenom. To bo povecevalo tranzicijska
tveganja, bodisi iz preventivnih ali mitigacijskih razlogov. Fizi¢na tveganja bodo zaradi pokrivanja
zavarovanih in nezavarovanih skod najmoc¢neje vplivala na zavarovalnice in drzavo. Posredni vplivi se
bodo kazali na drugih deleznikih prek motnje gospodarske aktivnosti in trajanja okrevanja po Skodnih
dogodkih. Tranzicijska tveganja bodo vplivala na vse subjekte. Energetsko intenzivna podjetja in
vlagatelji bodo morali prilagajati poslovne modele in strategije, finanCne institucije bodo zato bolj
izpostavljene kreditnemu in trznemu tveganju, prebivalstvo pa bo izpostavljeno morebitnemu
prelaganju cen ter strukturnim spremembam gospodarske rasti in zaposlenosti.

Pomembno je poudariti, da so podnebna tveganja zaradi pobude k zeleni rasti tudi vir
priloZnosti. Ceprav bodo podnebna tveganja prinaala visje stroske, bodo deloma tudi vir priloznosti.
Vse pogostejse pobude k zeleni rasti in finan¢ni okviri zelene tranzicije (npr. evropski zeleni dogovor
— EZD) bodo priloznost za nove realne in financ¢ne investicije, ki bodo pomembno zmanjSale
podnebna tveganja. Zelene investicije lahko prispevajo k manjSemu padcu ali visji gospodarski rasti v
tranziciji in k odpiranju novih delovnih mest. ZmanjSanje podnebnih tveganj iz tega naslova je seveda
odvisno od hitrosti usmerjanja sredstev in obstoja t. i. »pipeline« zelenih projektov.

V nadaljevanju predstavljamo okvir spremljanja podnebnih tveganj, ki temelji na opredelitvi podnebne
obcutljivosti. To je Se zlasti pomembno pri spremljanju tranzicijskih tveganj, saj fizicna tveganja
temeljijo na naravnih procesih. S tem namenom sledi kratek pregled trendov in strukture emisij.

2.2 Trendi in struktura emisij

Podnebna tveganja izhajajo veCinoma iz neinternalizirane eksternalije oziroma preseznega
onesnazevanja. Obstaja veC tipov izpustov, za podnebne spremembe pa so najpomembnejsi izpusti
COg, ki so prav tako praviloma najvecji del vseh izpustov toplogrednih plinov. Znacilnost izpustov
COzje, da so globalni, kar pomeni, da ima vecje povecanje izpustov v eni regiji dolgorocne posledice
tudi za druge regije. To izhaja iz u¢inka tople grede, ki dolgorocno vpliva na vse regije.

Globalne emisije so se v zadnjem stoletju skokovito povecale, predvsem zaradi gospodarskega razvoja
v Aziji, konkretneje Kitajske. Sliki prikazujeta gibanje emisij v ¢asu in deleze po posameznih regijah.
S slik je razvidno, da je izrazit trend naraS¢anja predvsem posledica povecanih emisij Kitajske, kjer se
je povecal delez z 8,3 % Vv letu 1960 na 28 % v letu 2014. Deleza ZDA in EU pa upadata.

Slika 2.1 Emisije CO, po regijah, 1960-2014 Slika 2.2 Delezi emisij CO- po regijah, 1960
2014
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Vir: Svetovna banka (2020).

Delez EU v svetovnih emisijah je manjs$i v primerjavi z drugimi regijami. To kaze, da bodo
prizadevanja EU manj vplivala na zajezitev povecanja emisij in trend podnebnih sprememb. Vpliv EU
na fizi¢na tveganja je posledi¢no manjsi. Treba je omeniti, da bodo tranzicijska tveganja Se vedno
pomembna, saj je EU vodilna regija z vidika uvedbe okoljskih ukrepov in transformacije gospodarstva
v zeleno gospodarstvo (npr. z EZD). To bo poveéevalo tudi tranzicijska tveganja v Sloveniji zaradi:
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i) neposrednega vpliva lastnih obveznosti in pobud Slovenije ter ii) posrednega vpliva gospodarstev
drugih regij, na primer Nemcije, ki ima tudi ambiciozneje zastavljene cilje emisij zaradi vecjega
prispevka k skupnim emisijam EU.

Nedoseganje ciljev drzav, Se zlasti drzav z ambicioznejSimi okoljski cilji, bo prispevalo k pove¢anim
tranzicijskim tveganjem zaradi intenzivne spremembe z namenom pravocasne izpolnitve cilja. Slika
prikazuje cilje za leto 2020 in trenutno razdaljo do cilja na podlagi zadnjih razpoloZljivih podatkov
(2018). Razvidno je, da doloc¢ene drzave Ze dosegajo cilje (med njimi tudi Slovenija), medtem ko bodo
za dolocena velika gospodarstva (Nemcija in Avstrija kot kljucna trgovinska partnerja Slovenije)
kljuéni podatki zadnjih let horizonta. Morebitno nedoseganje emisijskih ciljev za leto 2020 bo
predvidoma narekovalo hitrejSe spremembe v naslednjem desetletju, saj so drzave zavezane k Se bolj
ambicioznim ciljem za leto 2030. Ti pa bi se prav tako morali spremeniti zaradi doseganja oglji¢ne
nevtralnosti do leta 2050.

Slika 2.3 Razdalja emisij za leto 2018 od emisijskih ciljev za leto 2020 za drzave EU
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Opomba: Emisijski cilji so dolo¢eni za dejavnosti, ki sodelujejo v sistemu EU ETS, in ne zajemajo vseh

dejavnosti.
Vir: Eurostat (2020).

Emisije v Sloveniji so se na letni ravni po upadu iz leta 2014 v zadnjih letih rahlo povecale.
Pomembno je, da so trenutne ravni emisij in predvidena trajektorija emisij zadostni za izpolnjevanje
ciljev Slovenije v letu 2020 oziroma leto 2030°. Cilj vklju¢uje omejevanje povecanja na 4 % do
leta 2020 oziroma znizanje za 15 % do leta 2030 glede na leto 2005 (trenutna raven —7 %).

Za analizo podnebnih tveganj je klju¢no opredeljevanje obsega vpliva podnebnih tveganj in ranljivosti
posameznih segmentov. Medtem ko bodo fizi¢na tveganja vplivala na vse subjekte, bodo tranzicijska
tveganja praviloma koncentrirana v sektorjih, ki najve¢ prispevajo k skupnim emisijam. Pregled
strukture emisij v Sloveniji* kaze, da so te koncentrirane v predelovalnih dejavnostih, gradbenistvu,
elektriki in prometu. V letu 2018 je delez emisij iz omenjenih $tirih dejavnosti znasal 62,8 %.

3 Kot dolo¢eno na ravni EU z Odlogbo 406/2009/ES in Uredbo o porazdelitvi bremen 2018/842, medtem ko so cilji NEPN vegji.
4 Podrobneje opisano v Prilogi 5.



Slika 2.4 Struktura emisij v Sloveniji v letih 2008 Slika 2.5 Struktura emisij v Sloveniji in letna
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Vir; Eurostat (2020).

Ceprav je mogode zaznati trend zmanj$anja emisij (v primerjavi s predkriznimi ravnmi), je sektorska
koncentracija praviloma neelasti¢na. Pomembno je poudariti tudi prispevek sektorja gospodinjstev k
skupnim emisijam, ki je praviloma man;jsi kot prispevek sektorja NFD. Primerjava je pomembna za
relativizacijo bremena energetske tranzicije.

2.3 Opredelitev podnebne obcutljivosti

Presek emisij je osnova za definicijo podnebne obcutljivosti, ki je lahko opredeljena Sirse ali ozje.

Sir§e definirana podnebna obéutljivost: Po §irsi definiciji so to celotne predelovalne dejavnosti,
dejavnost elektrike, gradbenistva, prometa in sektor gospodinjstev (85 % emisij).

OZje definirana podnebna obcutljivost: Po ozji definiciji so podnebno obcutljivi sektorji
poddejavnosti v predelovalnih dejavnostih in dejavnostih prometa oziroma dejavnostih C16-C18, C22-
C25 in H49° zaradi velikosti prispevkov k emisijam krovne dejavnosti oziroma podnebne
relevantnosti, ter celotna dejavnost elektrike, gradbeni$tva in sektor gospodinjstev (80 % emisij).

Poleg opredelitve podnebne obcutljivosti je treba omeniti tudi amplifikacijske faktorje podnebnih
tveganj in posledi¢no podnebne obcutljivosti. Ti vkljucujejo:

- model gospodarske rasti: vpliv na ¢asovnico in intenzivnost tranzicije zaradi vloge naravnega
kapitala v gospodarske rasti, t. i. trade-off emisije in rast;

- struktura gospodarstva: vpliv na €asovnico in intenzivnost tranzicije zaradi deleza energetsko
intenzivnih podjetij v dodani vrednosti;

- ukrepe okoljske politike: vpliv prek ¢asovnice in intenzivnosti tranzicije.

Treba je omeniti, da v primeru ugodnih gibanj posameznih faktorjev postajajo ti mitigacijski in ne
amplifikacijski faktorji podnebnih tveganj v ¢asu energetske tranzicije.

2.3.1 Model gospodarske rasti

Model gospodarske rasti je amplifikacijski faktor podnebnih tveganj zaradi odvisnosti rabe naravnega
kapitala in energije pri doseganju gospodarske rasti. Osnovna enacba gospodarske rasti zajema fizi¢ni
(K) in ¢loveski kapital (L) z dodanim dejavnikom tehnologije (preostanek oziroma t. i. total factor
productivity — TFP). Energenti so vrsta naravnega kapitala, ki je zaradi porabe energije v proizvodnih
procesih pomemben dejavnik pri doseganju gospodarske rasti. To je bistvo t.i. »trade-off« med
gospodarsko rastjo in okoljevarstvom, ki je nadvse pomemben dejavnik pri zasnovi energetske

® Dejavnosti C16-C18 vkljuujejo celotno panogo lesne industrije in industrije celuloze, C22-C25 vkljuéujejo dejavnosti proizvodnje gum,
kovin, nekovinskih mineralnih izdelkov in plastike, medtem ko dejavnost H49 obsega dejavnost kopenskega prometa. Opredelitev je
podrobneje razlozena v Prilogi 5.



tranzicije. Namre¢, drzave lahko odlasajo z energetsko tranzicijo do doseganja zadostne ravni
gospodarskega razvoja, kar zmanjsuje tranzicijska tveganja med odlogom tranzicije. Intenzivnost
oziroma Casovnica tranzicije pa vpliva na fizicna tveganja, kar lahko dodatno poveca tranzicijska
tveganja v primeru prepoznega ukrepanja.

V literaturi je znan termin loCevanja gospodarske rasti od emisije, kar pomeni doseganje gospodarske
rasti brez povecanja emisij. To lahko omili problem izbire med emisijo in gospodarsko rastjo ter
pripelje do hitrejSe energetske tranzicije. Sliki kaZzeta gibanja BDP in emisij v EU in Sloveniji. S slike
je mogoce zaznati proces lo¢evanja med rastjo in emisijami v obeh regijah. Prikaza porabe energije in
emisij v ¢asu kazeta podobne trende, saj se emisije zmanjSujejo z manjSo porabo energije. Doseganje
gospodarske rasti v istem obdobju ob zmanjSani porabi energije kaZze povecano energetsko
ucinkovitost (vecji output na enoto vlozene energije).

Slika 2.6 Indeks rasti BDP in emisije za Slika 2.7 Indeks rasti emisij in porabe energije
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Vir: Eurostat (2020).
2.3.2 Struktura gospodarstva

Struktura gospodarstva je lahko amplifikacijski dejavnik energetske tranzicije v primeru velikega
deleza podnebno obcutljivih dejavnosti v strukturi dodane vrednosti. Pomemben podatek je tudi
energetska intenzivnost posameznih dejavnosti. Morebitna visoka energetska intenzivnost posameznih
dejavnosti pomeni oteZeno izvajanje energetske tranzicije, saj bo v primeru energetsko intenzivnih
dejavnosti lo¢evanje med porabo energije in ustvarjanjem dodane vrednosti otezeno.

Struktura dodane vrednosti v Sloveniji kaze, da je slovensko gospodarstvo zmerno energetsko
intenzivno. Delez podnebno obcutljivih dejavnosti je znasal 17,4 % v letu 2018 po ozji opredelitvi
oziroma 33,1 % po $irSi opredelitvi. Pregled energetske intenzivnosti kaze, da je med vsemi
dejavnostmi energetsko najbolj intenzivna dejavnost elektrike, ki ima man;j$i deleZ v strukturi dodane
vrednosti, to je 1,9 % v letu 2018.

Slika 2.8 Struktura dodane vrednosti v Sloveniji Slika 2.9 Energetska intenzivnost v Sloveniji
med letoma 1995 in 2018 po dejavnostih v letih 2008 in 2018
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Sprememba med leti kaze, da se je energetska intenzivnost dejavnosti elektrike po zadnji krizi mo¢no
zmanjSala. To je lahko spodbudno z vidika Casovnice energetske tranzicije, saj odraza moznosti
sprememb brez visokih stroSkov dodane vrednosti gospodarstva. Treba je omeniti, da so nadaljnja
izboljSanja energetske intenzivnosti lahko upocasnjena zaradi ozkih grl in tehnoloskih omejitev.
Nadaljnje izboljSave energetske intenzivnosti brez visokih stroskov z vidika izgube dodane vrednosti
so mogoc¢e tudi v prometni dejavnosti. Obe dejavnosti predstavljata potencialno niSne bancne
dejavnosti na poti k zelenemu gospodarstvu.

2.3.3 Ukrepi okoljske politike

Ukrepi javnofinancne okoljske politike temeljijo na ponotranjenju eksternalij iz onesnazevanja z
uvedbo cene ogljika ali onesnazevanja. Vkljucujejo energetske davke, kot so davki na goriva
(trosarine) in davek na ogljik, ter ceno ogljika prek sistemov trgovanja z emisijskimi kuponi. V EU in
Sloveniji sta aktivni obe politiki, pri Cemer so energetski davki v nacionalni pristojnosti, medtem ko je
trgovanje z emisijami urejeno na ravni EU prek kvote emisij. Sliki prikazujeta gibanje zajetih
kumulativnih emisij v okviru obstoje¢ih pobud za doloCanje cen ogljika globalno v ¢asu ter delez
zajetih emisij in ceno ogljika po posameznih pobudah.

Slika 2.10 Kumultivna pokritost svetovnih emisij ~ Slika 2.11 Pokritost emisij (v %) in cene ogljika
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Vir: Svetovna banka (2020).

S slik je razvidno, da so trenutne pobude nezadostne, da bi mocneje vplivale na gibanje toplogrednih
plinov, saj praviloma vkljucujejo manj kot 20 % vseh svetovnih emisij (predvidenih za leto 2020).
Cene prav tako moc¢no nihajo med leti ter so vi§je v manj$em Stevilu razvitej$ih drzav, kar kaze nizko
stopnjo ponotranjenja eksternalij in posledi¢no nezadostno preventivno ukrepanje zmanjSanja fizi¢nih
tveganj.

Visoke cene je mogoCe zaznati tudi v sistemu EU ETSS, v katerega je vkljucena tudi Slovenija. Za
sistem EU ETS je znalilna brezpla¢na alokacija doloCenega deleza dodeljenih kuponov. Delez
brezplaéno dodeljenih kuponov se mo¢no zmanjSuje med leti, kar bo poveéevalo breme dejavnosti v
EU ETS. Cene na enoto ogljika se povecujejo tudi zaradi manjSe dovoljene koli¢ine izpustov na ravni
EU. Povecanje cen je bilo izrazito v zadnjih dveh letih, ko se je cena ogljika povecala za petkratnik
izhodi§¢ne vrednosti. Tovrstna tranzicijska tveganja bodo stopnjevala ambicioznej$e cilje EU kot
celote.

& Ob predpostavki, da je trenutno zniZanje cen ogljika zacasno in posledica gospodarskih zastojev zaradi Covid-19 je cena emisijskega
kupona znasala konec aprila 19,6 evra v primerjavi z 28,3 evra v juliju 2019.



Slika 2.12 Celotne in alocirane emisije sistema Slika 2.13 Celotne in alocirane emisije EU ETS
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Vir; Register EU ETS, Bloomberg ICE (2020).

Druga javnofinan¢na politika, ki uvaja ceno za onesnazevanje, je politika energetskih oziroma
okoljskih davkov. Ti zajemajo davke na porabo resursov, energije (trosarine) in onesnazevanja ali
prometa (dovoljenja/licence). Energetski davki prispevajo najve¢ji delez prihodkov iz okoljskih
davkov. Na splosno gre za davke, ki ne presegajo 5 % BDP zaradi manjie osnove. Ceprav so davéni
prihodki iz tega naslova praviloma manjsi v primerjavi z drugimi davki, so lahko predmet spremembe
v primeru obseznejSe davéne reforme.

Slika 2.14 Delez vplacanih okoljskih davkov v ¢asu  Slika 2.15 DeleZ emisij in delez okoljskih
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Breme okoljskih davkov je neenakomerno razporejeno glede na prispevek k emisijam in davcno
breme, opredeljeno kot odstotek vplacanih davkov posameznega deleZnika. Breme je praviloma
najvisje v gospodinjstvih, kjer praviloma presega 50 %. Breme drugih dejavnosti je manjse glede na
emisije dejavnosti. V relativnem davénem bremenu med leti ni mogoCe zaznati velike dinamike.
Celovitejsa analiza zahteva vpogled tudi v podatke o okolju Skodljivih subvencijah, ki lahko povecajo
nesorazmernosti. Reforme davkov in okolju skodljivih subvencij zato predstavljajo potencialne vire
povecanih tranzicijskih tveganj v (bliznji) prihodnosti.

2.3.4 Ocena amplifikacijskih/mitigacijskih faktorjev podnebne ob¢utljivosti

Pregled skupin faktorjev, ki imajo lahko amplifikacijski ali mitigacijski ufinek podnebne
obcutljivosti, nakazuje, da so dejavniki v vecji meri amplifikacijski faktorji podnebne
ob¢cutljivosti. Model gospodarske rasti je na¢eloma mitigacijski faktor, medtem ko ima drugi faktor
mitigacijske in amplifikacijske znacilnosti. Tretji je amplifikacijski faktor.



Prvi faktor, to je model gospodarske rasti, je naceloma mitigacijski faktor zaradi doseZenega
lo¢evanja gospodarske rasti od emisije in doseganja okoljskih (emisijskih) ciljev. Razogljicenje
gospodarstva bo mitigirano z Ze doseZenim loCevanjem med porabo energije/emisije in gospodarsko
rastjo. Hkrati je Slovenija na dobri poti k doseganju emisijskih ciljev, saj so cilji za leto 2020 doseZeni,
trenutna trajektorija pa omogoca doseganje ciljev v letu 2030. Treba je omeniti, da bodo ambicioznejsi
cilji narekovali dodatna prizadevanja, vendar pa ne nujno z negativnim u¢inkom na rasti BDP'. Prvi
faktor je torej naceloma mitigacijski.

Struktura gospodarstva deluje kot amplifikacijski faktor podnebne ob¢utljivosti zaradi delezev
podnebno obcutljivih dejavnosti (predvsem predelovalnih). Energetsko najintenzivnejse dejavnosti
(elektrika) prispevajo precej majhen delez k dodani vrednosti, zato je ob napredku tehnologije in
ustrezni fiskalni podpori mogoce doseci izboljSave v energetski intenzivnosti in emisije brez velikih
stroskov izgubljene dodane vrednosti. Vendar pa delez drugih podnebno obcutljivih dejavnosti ostaja
zmeren do visok, predvsem zaradi deleza predelovalne dejavnosti v dodani vrednosti. Povecanje
deleza storitev bo blazilo morebitne negativne ucinke.

Ukrepi okoljske politike so prav tako amplifikacijski faktor zaradi nesorazmernosti bremena
energetskih/okoljskih davkov, neizvedenih reform okolju $kodljivih subvencij in volatilnosti cen
ogljika. Pri zeleni fiskalni politiki je Se veliko prostora pri izboljSanju sorazmernosti davénega
bremena. Inherentna volatilnost in poveCanje cen emisijskih kuponov ter zmanjSanje delezev
brezpla¢no alociranih kuponov prav tako pove€ujejo podnebna (tranzicijska) tveganja iz tega naslova.
Ker gre za razmeroma inertne politike, ki zahtevajo veliko usklajevanja, so tovrstna tveganja trenutno
ocenjena kot nizka do zmerna. Zmerna ocena izhaja predvsem iz tveganja, povezanega s sistemi za
trgovanje z emisijami, medtem ko so davéne reforme in spremembe bolj stati¢na kategorija. Krovne
pobude na ravni EU, kot so pobude o zeleni rasti, lahko pospesijo tveganja iz spremembe okoljske
politike.

V naslednjem delu nadaljujemo pregled fizi¢nih in tranzicijskih tvegan;.

" Emisijski cilji in trenutno stanje so opisani v Prilogi 2.



3. Fizi¢na tveganja

Finan¢no breme naravnih nesre¢ je predvidoma najvecje za drzavo in zavarovalnice. Namrec,
znacilnost $kod, povezanih z vremenom, je, da gre za dogodke z nizko frekvenco in visoko magnitudo
vpliva, ki niso v celoti kriti s strani zavarovalnic. Med finan¢nimi institucijami je breme najvecje za
zavarovalnice zaradi izpla¢ila odskodnine, Ceprav fizi¢na tveganja vplivajo na vse deleznike.
Zavarovalnice imajo prav tako najbolj sistemati¢en vpogled v fizi¢na tveganja zaradi zbranih premij in
izplacanih odSkodnin. Zato v delu fizi¢nih tveganj pokrivamo pregled celotnih in zavarovanih stroskov
naravnih nesre¢ kot priblizek fiskalnega bremena oziroma finan¢nega bremena zavarovalnic iz naslova
podnebnih tveganj.

3.1 Fizi¢na tveganja na globalni ravni

Fizi¢na tveganja se kazejo v poveCanem Stevilu Skodnih dogodkov oziroma nesre¢, povezanih z
vremenom, in vecjih materialnih $kod iz nesre¢, povezanih z vremenom. Na globalni ravni se §tevilo
Skodnih dogodkov oziroma naravnih nesrec, zlasti v povezavi z vremenom, vztrajno povecuje. V vseh
naravnih nesreCah prevladujejo nesrece, povezane z vremenom, saj so drugi dogodki praviloma
dogodki z niZjo frekvenco. Stevilo dogodkov, povezanih z vremenom, se je v roku dveh desetletij
povecalo za skoraj dvakrat, s 430 v letu 1998 na 798 v letu 2018. Treba je omeniti, da v analizi ne
obravnavamo vprasanja vzro¢nosti, temve¢ gibanje trendov fizi¢nih tveganj. Vprasanje glede vloge
podnebnih sprememb v katastrofah in ekstremnih dogodkih, povezanih z vremenom, ostaja odprto®.

Slika 3.1 Ocenjene §kode katastrof po kategorijah (v mrd dolarjev, levo) in stevilo
vremenskih dogodkov med 1970-2019 (desno)
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Vedje stevilo dogodkov vpliva na povecanje $kode iz naslova naravnih nesre¢, povezanih z vremenom.
Ocenjene $kode iz naslova naravnih nesre¢, povezanih z vremenom, so zahtevale 131 milijard dolarjev
v letu 2019 in v zadnjem desetletju vztrajno rastejo. Skode iz naslova naravnih nesre¢, povezanih z
vremenom (10-letno povpreéje), so tako znaSale 88 milijard v letu 1999 v primerjavi s 161 milijardami
dolarjev v letu 2019, kar je dvakratno poviSanje v razmeroma kratkem obdobju dveh desetletij.

8 Vprasanje vzro¢nosti se obravnava v okviru analiz »attribution studies, ki pripisujejo vlogo posameznemu dejavniku (glej Otto, 2019; Otto
etal., 2020).



Gibanje $tevila dogodkov in ocenjenih §kod® kaZe vztrajno povelevanje fizi¢nih tveganj. Gre za
povecevanje $kod v absolutnem smislu, relativno je delez $kod v BDP praviloma pod 0,5 %
svetovnega BDP. To kaZe sicer manjSa podnebna tveganja na svetovni ravni zaradi hkratne rasti
svetovnega BDP, ne kaze pa razlik v ranljivosti med posameznimi drZzavami in regijami.

Slika 3.2 Zavarovane skode globalnih katastrof Slika 3.3 Zavarovane in nezavarovane globalne

po kategorijah (v mrd dolarjev) v ¢asu Skode dogodkov, povezanih z
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Pomemben vidik fizicnih tveganj je tudi porazdelitev bremena, ki je pricakovano najvi§je pri
zavarovalnicah v primerjavi z drugimi finan¢nimi institucijami. S povecevanjem Stevila dogodkov in
Skod postajajo podnebna tveganja vse bolj pomembna tudi za zavarovalnice. Delez zavarovanih Skod,
povezanih z vremenom, v vseh zavarovanih $kodah, katastrofah, je praviloma nad 50 % in se vztrajno
povecuje. V letu 2019 je znasal delez Skod, povezanih z vremenom, v vseh zavarovanih Skodah
(petletno drsece povpreéje) 82,9% v primerjavi s 75,3 % v letu 2005.

Vedji del Skod, povezanih z vremenom, je nezavarovanih, kar potencira podnebna tveganja. Medtem
ko je celotna $koda iz naslova naravnih nesre¢, povezanih z vremenom, znasala 131 milijard dolarjev,
so zavarovane Skode v letu 2019 znasale 49 milijard dolarjev. Delez nezavarovanih $kod iz naravnih
nesre¢, povezanih z vremenom (10-letno drsece povprecje), je praviloma nad 60 %, ter je v letu 2019
znasal 64 %. To kaZe izrazita fizi¢na tveganja, ki so praviloma podcenjena, saj vecji del celotnih $kod,
povezanih z naravnimi nesrecami, zaradi vremena ostane nezavarovan. Gre za fiziCna tveganja, ki
bodo bremenila bodisi drzave bodisi prebivalstvo zaradi t. i. vrzeli v za§¢iti.

Iz zgornjega pregleda izhaja, da so fiziCna tveganja vse bolj relevantna zaradi povecanja Stevila
dogodkov in posledicno Skod naravnih nesre¢, povezanih z vremenom. Hkrati gre za mocno
podcenjena tveganja, saj je ve¢ kot polovica §kod iz nesre¢, povezanih z vremenom, nezavarovanih.
Ker nam podatki o zavarovanih in nezavarovanih $kodah niso na voljo, opozarjamo na morebitna
tveganja iz vrzeli v zascCiti tudi v Sloveniji. V nadaljevanju sledi pregled podatkov o zavarovanih
Skodah v Sloveniji.

3.2 Fizi¢na tveganja v Sloveniji (SI zavarovalnice)

Premije in od$kodnine za pozar, elementarne nesrece in druge vremenske dogodke se v zadnjih dveh
desetletjih poviSujejo. Povecanje pri nominalnih nedeflacioniranih premijah in odskodninah je bilo
enakomerno ter znaSa dvakratnik izhodis¢nih vrednosti iz leta 2002. Povecanje pri premijah za pozar
in elementarnih nesre¢ah brez drugih dogodkov, povezanih z vremenom, je bolj neenakomerno in
izrazito pri premijah. Povecanje premij in odskodnin je delno posledica inflacije, vendar pa so se tako
deflacionirane premije in odskodnine povecale za 51 % oziroma 58 % v primeru deflacioniranih serij.
Premije za vremenske dogodke so skoraj vsako leto presegale odSkodnine, z izjemo leta 2008. Indeks
pokritosti odSkodnin s premijami je tako praviloma nad 100, z izjemo leta 2008, ter je znasal 179 % v

9 Vse $kode so izrazene v cenah iz leta 2016.
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povprecju med letoma 2008 in 2018. To kaze solidno pokritost fizi¢nih tveganj v zavarovalnicah.
Fizi¢na tveganja v Sloveniji so razmeroma stabilna tudi ob upoStevanju gospodarske rasti. Delez
premij in odSkodnin v BDP je znaSal 0,54 % oziroma 0,27 % v letu 2002 v primerjavi z 0,58 %
oziroma 0,3 % v letu 2018.

Slika 3.4 Premije in odskodnine vremenskih Slika 3.5 Delezi premije in odSkodnine v celotnih
dogodkov v Sloveniji med letoma 2002 premijah in od$kodnin (levo) ter kritost
in 2018 odskodnin s premijami (desno) v
Sloveniji med letoma 2002 in 2018
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zavarovanja.

Vir:  SURS (2020).

Odskodnine za fizi¢na tveganja so se povisale, vendar je delez odskodnin zaradi vremenskih dogodkov
praviloma manjsi ter pod 15 % celotnih odSkodnin na ravni sistema, ¢e upoStevamo vse vremenske
dogodke, oziroma 10 %, ¢e upostevamo le pozare in elementarne nesrece. Izjemi sta leti 2008 in 20009,
ko so odskodnine vremenskih dogodkov znasale 22 % in 18 % vseh izplacanih odskodnin. Delezi
odSkodnin za vremenske dogodke se bodo povelevali s poveCevanjem frekvence vremenskih
dogodkov. To je razvidno tudi iz poveéanih odskodnin za vremenske dogodke. Trenutno so tovrstna
tveganja obvladljiva. Prvic¢, delezi odskodnin za vremenske dogodke ostajajo stabilni, kar kaze
razmeroma konstantno raven dogodkov ali manjse §kode ve¢jega Stevila dogodkov. Drugi¢, premije za
dogodke, povezane z vremenom, se enakomerno ali bolj povecujejo kot odskodnine, kar kaze, da so
podnebna tveganja pri zavarovalnicah obvladljiva. Tretji¢, delezi premij in odS$kodnin v BDP ostajajo
stabilni v zadnjih dveh desetletjih.

Pomemben dejavnik pri fiziénih tveganjih je vrzel v zasCiti. Podatki EEA kazejo, da je delez
zavarovanih Skod v vseh Skodah, povezanih z vremenom, v Sloveniji znasal 12 % v obdobju 1980-
2017 v primerjavi s povpre¢nih 23% v EU-27. Hkrati je Slovenija uvrs¢ena v zgornjo polovico po
absolutni velikosti §kode oziroma spodnjo polovico po relativni velikosti Skode glede na velikost
prebivalstva ali drzave. To kaze dolo¢eno ranljivost fizi¢nih tveganj, za zanesljivej$e ugotovitve pa bi
bilo treba pridobiti podrobnejse podatke po letih. Hkrati je treba omeniti visoko oceno Slovenije na
globalni lestvici prilagoditve podnebnim tveganjem, konkretno ranljivosti podnebnim tveganjem, ki
Slovenijo v letu 2017 uvrica na visoko 19. oziroma 22. mesto'. VVrednosti indeksa kaZejo izboljSanje
v zadnjem desetletju, kar pomeni tudi nekoliko okrepljeno odpornost proti fizi¢nim tveganjem.

Na podlagi zgornjih pregledov sledi ve¢ kljucnih ugotovitev.

1 Na podlagi indeksov Notre-Dame Global Adaptation Initiative, ki upostevajo ranljivosti in pripravljenost za spopadanje s podnebnimi
tveganji, https://gain.nd.edu/our-work/country-index/rankings/.
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Prvi¢, $tevilo dogodkov, povezanih z vremenom, se v zadnjih desetletjih moéno povecuje na
globalni ravni, kar povecuje tudi $kodo dogodkov, povezanih z vremenskimi pojavi. V Sloveniji
je prav tako opazen trend povecevanja $kod dogodkov, povezanih z vremenskimi pojavi. Ob nizji
frekvenci dogodkov gre za vztrajna povecanja skozi daljse obdobje (vsaj eno desetletje).

Drugic, Skode iz vremenskih dogodkov so na globalni ravni veinoma nezavarovane, kar v
prihodnje potencira fizina tveganja, zlasti za segment prebivalstva in drZavo in posledi¢no
banke. Delez nezavarovanih $kod iz vremenskih dogodkov praviloma presega 60 %, kar bo precej$nje
breme za preostale segmente. Opozarjamo na tveganje podobnih vzorcev vrzeli v zaic€iti tudi v
Sloveniji.

Tretjié, fizina tveganja v Sloveniji so obvladljiva za zavarovalnice in so trenutno majhna zaradi
poveCanja premij in odSkodnin ob sicer stabilnem deleZu premij in odSkodnin v BDP ter
stabilnega deleZza odSkodnin za vremenske dogodke v celotnih odsSkodninah. Premije in
odskodnine se v zadnjih desetletjih povecujejo, delezi odskodnin v celotnih odSkodninah pa so
praviloma stabilni in ne presegajo 15 %, z izjemo dolocenih let, v katerih znasajo odskodnine za
vremenske dogodke okoli petino vseh odskodnin. To pomeni, da so fizi¢na tveganja za zavarovalnice
obvladljiva. Delezi premij in od$kodnin v BDP so v zadnjih desetletjih prav tako stabilni, kar kaze
obvladljiva fizi¢na tveganja pri zavarovalnicah. Nezavarovani del $kod iz vremenskih dogodkov ostaja
potencialno velik vir fizi¢nih tvegan;j.
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4. Tranzicijska tveganja

Tranzicijska tveganja vkljuCujejo tveganja zaradi spremembe okoljskih politik, tehnologije in
preferenc. Znacilnost tranzicijskih tveganj je visja frekvenca v primerjavi s fizi¢nimi tveganji, saj gre
za stalni dejavnik uspesSnosti poslovanja. Vpliv tega dejavnika se bo poveceval s stopnjevanjem
ambicioznosti okoljskih ciljev, posledi¢no pa se viSajo stroski poslovanja podnebno obcutljivih
dejavnosti. Tranzicijska tveganja bodo vplivala tudi na gospodinjstva zaradi bremena davkov ali ob
morebitnem prenasanju stroSkov tranzicije z viS§anjem cen.

V tem delu predstavljamo ocene tranzicijskih tveganj z osrednjim fokusom na bankah. Pri bankah
predstavljamo oceno podnebne obcutljivosti portfelja in ogljicnega odtisa. Pri podnebni obcutljivosti
upostevamo velikost izpostavljenosti do podnebno obcutljivih segmentov ter njihovo kreditno
sposobnost prek pregleda nedonosnih izpostavljenosti in morebitnih vplivov njihove dobickonosnosti.
Pri oglji¢nem odtisu predstavljamo oceno oglji¢nega odtisa in oglji¢ne intenzitete.

4.1 Podnebna obcutljivost

Ocena podnebne obcutljivosti temelji predvsem na oceni velikosti izpostavljenosti do podnebno
obcutljivih dejavnosti. Sem spadajo vse podnebno obcutljive dejavnosti iz SirSe opredelitve podnebne
obcutljivosti oziroma predelovalne dejavnosti, dejavnosti prometa, gradbenistva in elektrike ter
gospodinjstva. Delez izpostavljenosti do teh segmentov v bilanci je znasal med 36 % in 44 % z
marcem 2020, odvisno od opredelitve podnebne ob¢utljivosti. Delez gospodinjstev je najveéji s 26 %
izpostavljenosti, medtem ko deleZ podnebno obcutljivih dejavnosti znasa 17,7 % oziroma 10,2 % z
upostevanjem ozje opredelitve podnebne obcutljivosti. Iz preseka strukture portfelja nefinan¢nih druzb
(v nadaljevanju: NFD) izhaja, da je delez izpostavljenosti do podnebno najbolj obc¢utljivih dejavnosti
(ozja opredelitev) praviloma pod 50 % na ravni bank.

Slika 4.1 Struktura celotne bilance bank po Slika 4.2 Struktura portfelja podjetij po
podnebno ob¢cutljivih dejavnostih na dan podnebno ob¢utljivih dejavnostih in
31. 3. 2020 delez NFD portfelja v celotni bilanci

bank na dan 31. 3. 2020
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Opomba (levo): Ogljiéni odtis se nanasa na doloCanje segmentov na podlagi deleZzev emisij posameznih segmentov in se
razlikuje od oglji¢nega odtisa bank v nadaljevanju.

Opomba (desno): Podnebno obéutljive dejavnosti zajemajo dejavnosti po 0zji opredelitvi, kot so dolo¢ene v poglaviju 2.

Vir: Banka Slovenije (2020).

Podnebna tveganja so trenutno ocenjena kot majhna do zmerna na podlagi ocene podnebne
obcutljivosti bilance in portfelja podjetij. Treba je omeniti, da se ocena podnebne obcutljivosti
portfelja podjetij mo¢no poveéa ob upostevanju Sir§e opredelitve podnebne ob¢utljivosti.

Celovitejsa obravnava podnebnih tveganj zahteva vpogled v ¢asovno dinamiko, iz katere izhaja, da so
delezi razmeroma konstantni v cCasu. Delez izpostavljenosti bilance do podnebno obcutljivih
segmentov je znaSal 36,2 % po 0Zji oziroma 44 % po $irsi opredelitvi v marcu 2020 v primerjavi s
33,8 % oziroma 41,9% v marcu 2017. Delez izpostavljenosti bilance do podnebno najbolj obcutljive
dejavnosti (NFD) je znasal 10,2 % v marcu 2020 oziroma 9,4 % v marcu 2017. Gre za spremembe
velikosti 3 0. t. v roku treh letih, deleZ je stabilen tudi v ¢asu. Izpostavljenosti do podnebno ob¢utljivih
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dejavnosti, izraZene v absolutni velikosti, so se povecale za 2,4 milijarde evrov med marcem 2017 in
marcem 2020 (14-odstotna rast). Povecanje izhaja predvsem iz rasti izpostavljenosti do prebivalstva.

Slika 4.3 Izpostavljenost bilance po podnebno Slika 4.4 Izpostavljenost bilance po podnebno
obcutljivih dejavnostih (%) med obcutljivih dejavnostih (v mrd EUR)
oktobrom 2016 in marcem 2020 med oktobrom 2016 in marcem 2020

If:: i g5 VMAEUR
40% []
35% || i 11t il il 20
30% | | I
125% A 15
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15% 10
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5% 5
nafOLDP—I'—P—V‘-I*—P—EQGJEDBQGDCOQO)G)@O‘JU!OOO
R33388333338333R33838338&% ] -~ e EEE e R E e s R
.NFD’COZ ®=NFD_COZ_ ONFD_CO2+Gosp. uGosp mNFD_CO2 mNFD_CO2i

Opomba: NFD_CO2 + gospodinjstva zajema §ir§o opredelitev podnebne obéutljivosti, medtem ko so z NFD_CO2 i zajete le
poddejavnosti v okviru predelovalnih dejavnosti, prometa, gradbeniStva in elektrike (opredelitve so podrobneje
razloZene v poglavju 2).

Vir: Banka Slovenije (2020).

Delez izpostavljenosti portfelja podjetij do podnebno obcutljive dejavnosti je vecji z 32,6 % po ozji
oziroma 56,4 % po $irSi opredelitvi. Predelovalne dejavnosti obsegajo priblizno polovico teh
izpostavljenosti s 13,1 % po ozji oziroma 28 % po SirSi opredelitvi. 1zpostavljenosti do dejavnosti
elektrike znasajo 8,4 % z marcem 2020, kar je primerljivo z 8,1-odstotnim delezem gradbenistva z
marcem 2020. V portfelju podjetij je prav tako mogoce zaznati doloCene inercije podnebno obcutljivih
delezev v Casu. Delez izpostavljenosti portfelja podjetij do podnebno najbolj obcutljivih dejavnosti je
znasal 30,1 % po 0zji oziroma 55,9 % po $irs$i opredelitvi z marcem 2017, v primerjavi z 32,6 % po
0zji oziroma 56,4 % po Sir§i opredelitvi z marcem 2020. Razlika pri ozji opredelitvi izhaja iz
povecanja v dejavnosti prometa in elektrike za 163 oziroma 325 milijonov (1-20.t. pri obeh
dejavnostih).

Vecjo dinamiko je mogoce zaznati v gibanju izpostavljenosti na letni ravni. Izpostavljenosti do
podnebno obcutljivih dejavnosti (SirSa opredelitev) se povecujejo z zmerno stopnjo rasti, ki je znaSala
v povprecju 4,8 % Vv zadnjih dveh letih. Stopnja rasti izpostavljenosti je zaradi uc¢inka osnove nekoliko
vi§ja pri ozji opredelitvi podnebne obcutljivosti v primerjavi s $irSo opredelitvijo podnebne
obcutljivosti.

Slika 4.5 Letne stopnje rasti in prispevek k letnim Slika 4.6 Letne stopnje rasti izpostavljenosti po

stopnjam rasti izpostavljenosti do podnebno obéutljivih dejavnostih
podnebno obcutljivih dejavnosti (SirSa (oZja in $irsa opredelitev) med
opredelitev) med oktobrom 2017 in oktobrom 2017 in marcem 2020
marcem 2020
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Opomba Oznaka NFD_CO2 zajema vse dejavnostl v okviru predelovalnih dejavnosti, dejavnosti elektrike, gradbeni$tva in
prometa ($irSa opredelitev), medtem ko so z NFD_CO2 i zajete le podnebno najbolj ob¢utljive dejavnosti, kot so
opredeljene v poglaviju 2.

Vir: Banka Slovenije (2020).
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Povecanja podnebne obcutljivosti so ve¢inoma posledica povecanja kreditne mase gospodinjstev z
manj$imi prispevki podnebno obcutljivega sektorja NFD. Pri tem je poveéanje praviloma zaradi
povecanja kreditov predelovalne industrije in z izrazitim poveCanjem izpostavljenosti dejavnosti
elektrike v zadnjem polletju. To se kaze tudi v visjih stopnjah letne rasti izpostavljenosti do podnebno
najbolj obcutljivih dejavnosti sektorja NFD (CO2 _1i) proti koncu leta 2019.

Slika 4.7 Struktura bilance po podnebno Slika 4.8 Struktura portfelja podjetij po podnebno
obcutljivih dejavnostih (ozja obcutljivih dejavnostih (ozja
opredelitev) med oktobrom 2016 in opredelitev) med oktobrom 2016 in
marcem 2020 marcem 2020
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Opomba: Oznaka NFD_CO2 zajema vse dejavnosti v okviru predelovalnih dejavnosti, dejavnosti elektrike, gradbenistva in
prometa (SirSa opredelitev), medtem ko so z NFD_CO?2 i zajete le podnebno najbolj obéutljive dejavnosti, kot so
opredeljene v poglaviju 2.

Vir: Banka Slovenije (2020).

Iz zgornjih presekov izhaja, da so podnebna tveganja majhna do zmerna, odvisno od opredelitve.
Dinamika in struktura rasti izpostavljenosti portfelja podjetij sta dodaten dejavnik, ki potrjuje ocene
podnebnih tveganj. Namre€, povprecne letne stopnje rasti podnebno obcutljivih izpostavljenosti NDF
so v zadnjih dveh letih znasale 3,5 %. Poveéanje izpostavljenosti na letni ravni je ve¢inoma posledica
povecanja izpostavljenosti do podnebno najbolj obcutljivih dejavnosti. To je razvidno iz prispevkov k
letnim stopnjam rasti izpostavljenosti portfelja podjetij do podnebno obcutljivih dejavnosti, ki so
praviloma vecji pri dejavnosti iz oZje opredelitve podnebne obcutljivosti kot pri prispevkih drugih
podnebno obcutljivih dejavnosti iz SirSe opredelitve.

Slika 4.9 Letne stopnje rasti in prispevki k letnim  Slika 4.10 Letne stopnje rasti izpostavljenosti

stopnjam rasti izpostavljenosti do med oktobrom 2017 in marcem 2020 po
podnebno obcutljivih dejavnosti sektorja posamezni podnebno obéutljivi
NFD med oktobrom 2017 in dejavnosti (0Zja in SirSa opredelitev)
marcem 2020
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Opomba (levo): Prispevki predelovalnih dejavnosti, promet, elektrike in gradbeni$tva se nanasajo na prispevke podnebno
najbolj obcutljivih poddejavnosti, kot so dolo¢ene z o0zjo opredelitvijo podnebne obcutljivosti. Prispevki
NFD_CO2_ostalo zajemajo prispevke izpostavljenosti do drugih dejavnosti v podnebno obcutljivih dejavnostih
NFD.

Opomba (desno):  Letne stopnje rasti predelovalne dejavnosti, elektrike, gradbeni$tva in prometa zajemajo vse
izpostavljenosti do posamezne podnebno obcutljive dejavnosti (SirSa opredelitev), medtem ko letne stopnje rasti
CO2_i oznalujejo stopnje rasti izpostavljenosti do podnebno najbolj obcutljivih dejavnosti v le-teh (oZja
opredelitev).

Vir: Banka Slovenije (2020).
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V dolocenih obdobjih je mogoce zaznati precejSnje poviSanje stopenj rasti, kar je posledica enkratnih
povecanj izpostavljenosti, na primer povecanje izpostavljenosti do dejavnosti elektrike v avgustu 2019
ali poveCanje izpostavljenosti do dejavnosti prometa v letu 2018. Ostale dejavnosti, na primer
predelovalne dejavnosti, imajo stabilnejSo kreditno rast ne glede na opredelitve podnebne
obcutljivosti. Izrazite in skokovite rasti kaZzejo poveCana podnebna tveganja zaradi morebitnih
zamikov v procesu razoglji¢enja, saj gre lahko v tem primeru za koncentracijo izpostavljenosti pri
velikih komitentih. Pomemben vidik podnebne obcutljivosti je tudi koncentracija emisij na ravni
podjetij ali dejavnosti, saj so te pogosto koncentrirane v majhnem $tevilu podjetij.

Slika 4.11 Delezi izpostavljenosti v bilanci na dan  Slika 4.12 Delezi izpostavljenosti portfelja

31. 3. 2020 in delez emisij podnebno podjetij (levo) na dan 31. 3. 2020 in
obcutljivih dejavnosti v celotnih emisijah delez emisij podjetij, vkljuCenih v sistem
v letu 2018 EU ETS, v celotnih emisijah (desno) v
letu 2018
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Opomba (desno): Delezi izpostavljenosti do podjetij iz sistema EU ETS so razvri¢eni glede na relativni
prispevek podjetij v celotnih emisijah.
Vir: Levo: Banka Slovenije, Eurostat (2020); desno: Arso (2018), Banka Slovenije (2020).

Z zgornjih slik izhaja, da je koncentracija portfelja zmerna, saj so izpostavljenosti bilance do najbolj
onesnazevalnih  dejavnosti praviloma koncentrirane v  predelovalnih  dejavnostih. Delez
izpostavljenosti bilance do podnebno ob¢utljivih predelovalnih dejavnosti je znasal 4,1 % v primerjavi
z delezem podnebno najbolj obcutljivih dejavnosti 10,24% iz marca 2020.

Koncentracija podnebnih tveganj je Se visja, ¢e uporabimo podatke na ravni podjetij. Emisije so
koncentrirane v manjSem S$tevilu podjetij, kot je razvidno z zgornje slike, kjer se kumulativni delez
emisij mo¢no povecuje ob manjSem zajetem Stevilu podjetij (x-0s). Tako je na primer 10 najvecjih
onesnazevalcev, zajetih s sistemom trgovanja z emisijskimi kuponi, sprozilo 38 % vseh emisij za
leto 2018. To kaze visoko koncentracijo podnebnih tveganj.

Ocena podnebnih tveganj se bistveno zniza ob upoStevanju podatkov na ravni podjetij. Delez
izpostavljenosti portfelja podjetij do 10 najvecjih onesnazevalcev, ki so sprozili 38 % vseh emisij za
leto 2018, je znasal 2 % v portfelju podjetij iz marca 2020. Ob upoStevanju vseh podjetij se delez
izpostavljenosti do podjetij v registru ETS poveca nekoliko na 9 % portfelja podjetij. To kaze znatno
nizja podnebna tveganja, tudi iz tranzicijskih tveganj sprememb cen emisijskih kuponov. Treba je
omeniti, da se podnebna tveganja lahko potencirajo odvisno od dobi¢konosnosti drugih podjetij in
dejanske spremembe cen, ki so imele mo¢no volatilnost v zadnjih letih. Zato je smiselno ohraniti
zmerne ocene podnebnih tveganjt.

1 Podrobnejsa analiza obcutljivosti banénega sistema na spremembe cen ogljika je predstavljena v Poro¢ilu o finan¢ni stabilnosti iz
septembra 2020.
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Dodaten dejavnik o zmerni oceni podnebnih tveganj so spremembe mednarodnega okolja. Primerjava
izpostavljenosti kaze, da so delezi izpostavljenosti do podnebno obcutljivih dejavnosti (Sirsa
opredelitev) vecji v Sloveniji kot v evrskem obmocju. To kaze, da so spremembe v smeri energetske
tranzicije zaradi manj$ih izpostavljenosti lazje izvedljive v evrskem obmod¢ju. Dinamika gibanja letnih
stopenj rasti kreditov sektorja NFD v evrskem obmocju in Sloveniji narekuje podobne ugotovitve.
Obcutljivost agregatne bilance v evrskem obmocju se ne spremeni mocneje, ¢e uposStevamo Se
izpostavljenost trznemu tveganju zaradi vrednostnih papirjev podnebno obéutljivih dejavnosti'?,

Slika 4.13 Delezi izpostavljenosti do podnebno Slika 4.14 Prispevek k letnim stopnjam rasti

obcutljivih dejavnosti v portfelju NFD v kreditov sektorja NFD po podnebni
evrskem obmocju in Sloveniji na dan obcutljivosti v Sloveniji in evrskem
31.12. 2016 in 31. 12. 2019 obmo¢ju med decembrom 2017 in

decembrom 2019
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Opomba 1: Slike prikazujejo gibanja bruto kreditov in ne celotne izpostavljenosti.
Opomba 2: NFD_CO2 zajema kreditne izpostavljenosti do podnebno obcutljive dejavnosti v okviru

sektorja NFD po $irsi opredelitvi.
Vir: ECB SDW, Banka Slovenije (2020).

Stopnje rasti kreditov sektorja NFD v Sloveniji so bolj odvisne od podnebno obcutljivih dejavnosti. To
lahko potencira t. i. problem »lock-in« komitentov oziroma obstoj sektorskih ni§ posojanja ali daljse
ro¢nosti obstojeCih energetsko intenzivnih izpostavljenosti. To je tudi razvidno iz strukture
financiranja podjetij, kjer je znacilen nekoliko vecji delez bancnega financiranja pri podnebno
obcutljivih dejavnostih (predvsem v predelovalni, medtem ko je za elektriko znacilen manjsi delez
ban¢nega financiranja). Hitra tranzicija lahko dodatno poveca tranzicijska tveganja v podnebno
obcutljivih dejavnostih zaradi simbioze bank in podnebno obcutljivih dejavnosti.

12 Na podlagi vrednosti v poro¢ilu ESRB, Positively green: Climate change risks and financial stability, ESRB (2020).
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Slika 4.15 Delezi emisij in delezi ban¢nega Slika 4.16 Struktura financiranja podjetij po

financiranja po dejavnostih v letu 2018 dejavnostih v letu 2018
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Opomba (desno): Delezi banénega financiranja vklju¢ujejo le izpostavljenosti do banke v Sloveniji.
Vir: Eurostat (2020), Ajpes (2019), Banka Slovenije (2020).

1z zgornjih pregledov izhajajo tri kljucne ugotovitve.

Prvi¢, delez podnebno obcutljivih dejavnostih je zmeren do velik v portfelju podjetij oziroma
manjsi do zmeren v bilanci bank, kar kaze, da so podnebna tveganja majhna do zmerna. Delez
izpostavljenosti do podnebno obcutljivih segmentih (predelovalne dejavnosti, promet, elektrika,
gradbeniStvo in gospodinjstva) je manjsi do zmeren v celotni bilanci bank. To je odvisno od
uporabljene opredelitve podnebne obcutljivosti oziroma vkljuéitev gospodinjstev in vseh dejavnosti
NFD ali le dejavnosti, ki najbolj onesnazujejo. Gospodinjstva imajo praviloma najvecji delez
izpostavljenosti. DeleZi podnebno obcutljivih dejavnosti v portfelju NFD so zmerni do veliki ne glede
na to, ali vklju¢imo vse dejavnosti ali samo dejavnosti, ki najbolj onesnazujejo. Ob S§irsi opredelitvi
podnebne obcutljivosti znasa delez podnebno obcutljivih dejavnosti nekaj ve¢ kot polovica portfelja
NFD, od tega polovico v podnebno najbolj ob¢utljivih dejavnostih.

Drugi¢, podnebna ob¢utljivest bank, ocenjena na podlagi izpostavljenosti do podnebno
obcutljivih dejavnostih, je naeloma stabilna v ¢asu. Stabilen delez izpostavljenosti do te
dejavnosti in zmerne stopnje rasti, ki izhajajo praviloma iz podnebno najbolj ob¢cutljivih
dejavnosti, imajo razli¢ne implikacije za podnebna tveganja v bankah. Po eni strani razmeroma
konstanten delez v ¢asu deluje v smeri ohranjanja podnebnih tveganj na obvladljivi ravni v bankah, po
drugi strani ima podnebna obcutljivost lahko diametralne ucinke zaradi vpliva na razogljicenje
portfelja bank v primeru takojs$nje in nenadzorovane odprodaje portfelja z visokimi izpusti. Do tega bi
lahko pri§lo na primer zaradi nenadnega povecanja davka na CO; ali nenadnega kreditnega kr¢a zaradi
znizanja bonitetnih ocen komitentov z visokimi izpusti, kar bi pove¢alo kreditna tveganja v bankah.
Namre¢, razmeroma konstanten delez lahko oteZi razoglji¢enje portfelja bank zaradi ohranjanja
poslovne vezi z dolgoro¢nimi komitenti in posojanja sektorskim niSam. Rast bilan¢ne izpostavljenosti,
ki temelji na povecanju izpostavljenosti do podnebno najbolj ob¢utljivih dejavnosti, deluje v tej smeri.
Po drugi strani lahko razmeroma stabilen delez olajSa razogljicenje zaradi lazjega postavljanja in
spremljanja bilan¢nih ciljev (npr. ciljni delezi doloc¢enih podnebno obcutljivih dejavnosti).

Tretji¢, koncentracija podnebnih tveganj je zaradi koncentracije emisij v dolo¢enih dejavnostih
in podjetjih zmerna do visoka. Ob upo$tevanju podatkov o emisijah na ravni podjetij so
podnebna tveganja manjsa, saj so deleZi izpostavljenosti do najvecjih onesnaZevalcev v portfelju
podjetij majhni. Mednarodni dejavniki (npr. cena CO,) ohranjajo zmerno oceno podnebnih
tveganj. Z upostevanjem podatkov emisij iz sistema za trgovanje z emisijskimi kuponi so delezi
izpostavljenosti do podnebno obcutljivih dejavnosti v portfelju podjetij znatno man;jsi v primerjavi z
oceno podnebne obcutljivosti (za 5- do 10-kratnik). Po tej oceni so podnebna tveganja manjsa, vendar
pa celovita ocena narekuje vpogled v dobi¢konosnost podjetij. Volatilnost cen ogljika in primerjava z
evrskim obmocjem, ki kaze vec¢je koncentracije v Sloveniji, sta dodatna dejavnika, ki ohranjata
zmerne ravni podnebnih tveganj.
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4.2 Kreditna sposobnost

Delezi podnebno obcutljivih dejavnosti so stabilni skozi Cas ter odrazajo nizke do zmerne ravni
podnebnih tveganj na podlagi izpostavljenosti. Pri oceni podnebnih tveganj je zlasti pomembna tudi
kreditna sposobnost podnebno obcutljivih dejavnosti, ki se lahko znajde pod mo¢nim pritiskom zaradi
spremembe okoljske politike ali preferenc potrosnikov. To ocenimo na podlagi NPE-jev v bilanci ter
portfelja podjetij in njihove dobic¢konosnosti.

4.2.1 Gibanje NPE

Gibanje NPE-jev potrjuje zmerno oceno podnebnih tveganj, saj delezi NPE-jev podnebno najbolj
obcutljivih dejavnosti znaSajo okoli eno tretjino vseh NPE-jev v portfelju podjetij. Delez NPE iz
podnebno obcutljivih dejavnosti NFD v bilanci je tako znasal med 0,3 % in 0,5 % v bilanci v
primerjavi z delezem celotnih NPE nefinan¢nih druzb, ki je znasal 1,3 % v marcu 2020. NPE
podnebno obcutljivih dejavnostih so se mocno znizali v zadnjih treh letih, sorazmerno s splo$nim
izboljSanjem bilanc sistema. Podobne ugotovitve izhajajo iz preseka portfelja podjetij, v katerih znasa
delez NPE podnebno obcutljivih dejavnosti med 1 % in 1,4 % v primerjavi s celotnimi NPE 4,3 % v
marcu 2020 oziroma 4,5 % in 6,4 % v primerjavi s 16 % v marcu 2017,

Slika 4.17 Delezi NPE podnebno obcutljivih
dejavnosti v bilanci med oktobrom 2016

in marcem 2020

Slika 4.18 Delezi NPE podnebno obcutljivih

dejavnosti v portfelju podjetij med

oktobrom 2016 in marcem 2020
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Opomba: Podnebno obcutljive dejavnosti NFD_CO2 zajemajo vse dejavnosti v okvlru predelovalnlh

dejavnosti, elektrike, gradbenistva in prometa ($ir$a opredelitev), medtem ko so z oznako NFD_CO2 i
zajete le podnebno najbolj obcutljive dejavnosti v okviru le-teh (0zja opredelitev).

Vir: Banka Slovenije (2020).

Iz preseka NPE-jev po poddejavnostih sledi, da so predelovalne dejavnosti in gradbeniStvo najbolj
obcutljive dejavnosti. Delez NPE podnebno najbolj obcutljivih predelovalnih dejavnosti je znasal med
0,3% oziroma 0,7 % v portfelju podjetij, medtem ko je delez gradbeniStva znasal 0,6 % z
marcem 2020. Obe dejavnosti prispevata najve¢ podnebno obcutljivih delezev NPE, ki so znasali 1 %
oziroma 1,4 % z marcem 2020. Delez NPE iz omenjenih dejavnosti se zmanjSuje v Casu in je
posledica prejsnje krize (npr. gradbenistvo) in ne povecanih podnebnih tveganj. Tranzicijska tveganja
lahko dodatno povecajo delezi NPE omenjenih dejavnosti ob povecani obcutljivosti obeh dejavnosti za
gospodarske razmere. Delezi NPE ostalih poddejavnosti (promet, elektrika) so praktiéno zanemarljivi.

1z zgornjih pregledov izhajajo tri kljuéne ugotovitve kreditne sposobnosti.
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Prvi¢, delez NPE podnebno obcutljivih dejavnosti je zmeren in lahko znasa do okoli ene tretjine
NPE-jev nefinan¢nih druzb, ¢e se uporabi SirS§a opredelitev podnebne obcutljivosti. Ocen
podnebno obcutljivih NPE so nekoliko manjSe na podlagi ozje opredelitve, ki vkljucuje sam
energetsko najbolj intenzivne poddejavnosti.

D

delezem NPE-jev v prometu in elektriki, kar odraza inercijo in stabilne nizke ravni v spremembii
podnebnih tveganj, zlasti tranzicijskih. Namre¢, povecana podnebna tveganja bi se odrazila v vse
segmentih, razen v primeru hitrejSe prilagoditve ostalih dejavnostih zaradi lazjega prestrukturiranj
obstojecih poslovnih modelov v zelene.

Drugi¢, NPE-ji so koncentrirani v predelovalnih dejavnostih in gradbeniStvu, z minimalni%

1=

Tretji¢, deleZi NPE podnebno ob¢cutljivih dejavnostih beleZijo podobno trajektorijo kot NPE
ostalih dejavnostih. To je Se zlasti pomembno, saj odraza trenutno stabilno raven podnebnih tveganij|.
Zadnji dve ugotovitvi odrazata, da so spremembe NPE-jev posledica drugih dejavnikov, in n
podnebnih (tranzicijskih) tveganj. Podnebna tveganja lahko dodatno povecajo deleze NPE Y
poslabsanih gospodarskih razmerah.

D

<<

Treba je omeniti, da opredelitev in posledi¢no ocena podnebne obcutljivosti temeljita na agregatu.
NatancnejSe ocene bi zahtevale t.i. zeleni kreditni register, v katerem bi bila mogo¢a nadaljnja
razlikovanja podnebne obcutljivosti. Na primer, trenutne ocene za podnebno obcutljivost
gospodinjstev so pristranske (navzgor), saj Stejejo vse izpostavljenosti do gospodinjstva, ki bodo sicer
pod manj$im vplivom podnebnih tveganj (manjsi delez NPE). Podobno velja za izpostavljenosti do
dejavnosti elektrike, kjer ni razmejevanja med obnovljivimi in ostalimi viri energije.

4.2.2 Dobi¢konosnost

Dobickonosnost merimo s kazalnikoma ROA in ROE oziroma z donosom na vloZena sredstva ali
kapital, kjer je dobicek opredeljen kot EBITDA, to je dobicek pred davki, obrestmi in amortizacijo.
Dobickonosnost je v primerjavi z ostalimi dejavnostmi sistematicno vi§ja pri podnebno obcutljivih
dejavnostih, in to pri obeh kazalnikih dobickonosnosti.

Slika 4.19 ROA (v %) po dejavnostih v letu 2018 Slika 4.20 ROE (v %) po dejavnostih v letu 2018
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Vir: Ajpes (2019), Banka Slovenije (2020).

Distribucija podjetij znotraj dejavnosti kaze vsaj primerljivo mediano kazalnikov uspeSnosti pri
podnebno obcutljivih dejavnostih v primerjavi s storitvenimi dejavnostmi. Povprecne vrednosti
kazalnikov dobickonosnosti so praviloma vi§je v primeru podnebno obcutljivih dejavnosti, letne
spremembe na ravni dejavnosti pa ne odrazajo koncentracije sprememb v podnebno obcutljivih
dejavnostih. V dejavnostih elektrike in gradbeniStva so zaznane najvecje letne spremembe, medtem ko
je pri predelovalnih dejavnostih in prometu v letu 2018 mogoce opaziti rahlo poslabsanje. Spremembe
ne odrazajo povecanih podnebnih tveganj ali odpornosti v celoti, saj so na sliki prikazane trenutne
ravni z zadnjimi razpolozljivimi podatki za leto 2018.
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Slika 4.21 Vrednosti ROA (v %) po dejavnostin v Slika 4.22 Vrednosti ROE (v %) po dejavnostih v

letu 2018 in letne spremembe 2018/2017 letu 2018 in letne spremembe 2018/2017
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Vir: Ajpes (2019), Banka Slovenije (2020).

Spremembe v Casu kazejo sistemati¢ne razlike v dobickonosnosti med podnebno obcutljivimi in
ostalimi dejavnostmi. Obstaja namre¢ sistemati¢en razkorak med dobi¢kom na enoto kapitala v
podnebno obcutljivih in drugih dejavnostih v obdobju 2015-2018. Povpre¢ni dobiek na enoto
kapitala je znasal 32,7 % pri podnebno ob¢utljivih dejavnostih oziroma 19,5 % v ostalih dejavnostih v
letu 2015, v primerjavi s 33,5 % pri podnebno obcutljivih dejavnostih oziroma 21,5 % pri ostalih
dejavnostih v letu 2018. Spremembe pri dobicku na enoto kapitala v ostalih dejavnostih izhajajo iz
povecanja dobicka na enoto v storitvenih dejavnostih. Precej$nje povecanje belezijo dejavnosti IKT s
povecCanjem za 12,4 0.t. v obdobju 2015-2018. Pri podnebno obcutljivih dejavnostih je opazno
povecanje povpreénega donosa na kapital pri dejavnosti gradbeniStva s 23 % na 32 %. Dejavnost
elektrike belezi padec s 128,2 % v letu 2015 na 48 % v letu 2018, medtem ko je pri podnebno najbolj
obcutljivih predelovalnih dejavnostih in dejavnosti prometa mogoCe zaznati stagnacijo oziroma
poslabsanje.

Slika 4.23 ROA (v %) v podnebno obcutljivih in ~ Slika 4.24 ROE (v %) v podnebno obcutljivih in
ostalih dejavnostih med 2012-2018 ostalih dejavnostih med 2012—-2018
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Vir: Ajpes (2019), Banka Slovenije (2020).

Dobicek na enoto vloZenih sredstev se je v povprecju rahlo izbolj$al pri podnebno obcutljivih oziroma
poslabsal v ¢asu pri ostalih dejavnostih v obdobju 2014-2018. Dobicek na enoto vlozenega evra se je
povecéal z 9,7% v letu 2015 na 10,4 % v letu 2018 pri podnebno ob¢utljivih dejavnostih, kjer je
mogoce opaziti poveCanje dobicka na enoto vlozenega sredstva pri dejavnosti gradbeniStva s
stagnacijo pri ostalih dejavnostih. Storitvene dejavnosti so se v obdobju 2015-2018 povprecno
poslabsale za 1 0.t. Na splo$no je mogoCe zaznati pove€anje v razkoraku med dobi¢kom na enoto
vlozenega sredstva pri podnebno obcutljivih in ostalih dejavnostih, ki je znasal 10,4 % v podnebno
obcutljivih dejavnostih oziroma 6,1 % pri ostalih dejavnostin v letu 2018. To kaze majhna in
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obvladljiva podnebna tveganja v zadnjem obdobju, saj je energetska tranzicija v fazi naértovanja in
implementacije.

Iz pregleda kazalcev dobickonosnosti izhaja ve¢ ugotovitev, skladnih z ugotovitvami iz pregleda NPE-
jev.

Prvi¢, podnebno obcutljive dejavnosti (predelovalne dejavnosti, gradbeniStvo, promet in
elektrika) so v obdobju 2012-2018 v povpredju sistemati¢no bolj donosne kot ostale dejavnosti.
To velja pri obeh kazalnikih dobickonosnosti (ROA/ROE), pri ¢emer so razlike nekoliko izrazitejse pri
dobicku na enoto vlozenega sredstva. Dobickonosnost na enoto kapitala v podnebno obcutljivih
dejavnostih je praviloma presegala dobickonosnost pri ostalih dejavnostih. Pri dobicku na enoto
vlozenega sredstva je mogoce opaziti izboljSanje pri podnebno obcutljivih dejavnostih, pri cemer je
povprecni donos vlozenega sredstva visji kot pri ostalih dejavnostih.

Drugi¢, spremembe v ¢asu kaZejo razkorak v dobi¢konosnosti med podnebno ob¢utljivimi in
ostalimi dejavnostmi, ki se lahko v prihodnje zmanj$a v primeru intenzivne tranzicije k nizko-
ogljicnemu gospodarstvu. Stopnje dobickonosnosti na sploSno kaZejo obvladljiva podnebna
tveganja za podjetja z visokimi izpusti. Razkorak pri kazalnikih dobickonosnosti je stabilen pri obeh
kazalnikih v zadnjem triletnem obdobju, z rahlim pove¢anjem pri dobicku na enoto vloZenega
sredstva. Razkorak se lahko srednjerocno zmanjSa ob pospeSeni energetski tranziciji in
dobickonosnosti pri ostalih dejavnostih, na primer storitvene dejavnosti. Visje stopnje dobickonosnosti
pri donosu na enoto vlozenega sredstva kazejo, da trenutno ni vecjih izzivov za ohranjanje uspe$nosti
poslovanja iz naslova podnebnih tveganj. Enoletne spremembe kaZejo manjSe spremembe, ki niso
koncentrirane v podnebno ob¢utljivih dejavnostih. Solidne ravni dobi¢konosnosti podnebno
obcutljivih dejavnosti odrazajo trenutne stabilne ravni podnebnih tveganj in bodo relativno socasni
kazalnik povecanih podnebnih tveganj v prihodnosti.

Ugotovitve iz pregleda kazalnikov dobickonosnosti potrjujejo nizko oceno podnebnih tveganj.
Namrec, gre za tveganja, ki so razmeroma stabilna v analiziranem obdobju, kot je razvidno iz solidne
ravni dobickonosnosti podnebno obcutljivih dejavnosti. Podnebno obcutljive dejavnosti imajo visje
stopnje dobickonosnosti v primerjavi z ostalimi dejavnostmi, kar kaze obvladljiva podnebna tveganja
oziroma majhna tveganja v zadnjem obdobju. Strukturne spremembe v gospodarstvu lahko pomembno
spremenijo stopnje dobickonosnosti, odvisno od hitrosti tranzicije.

Potencirana podnebna (tranzicijska) tveganja iz spremenjene okoljske politike z vi§jimi okoljskimi
dajatvami oziroma spremenjene preference potro$nikov se bodo kazali v manjSem razkoraku oziroma
v izrazito manj$i dobi¢konosnosti podnebno obcutljivih dejavnosti in posledi¢no ve¢jem delezu NPE.
Fizi¢na tveganja, ki se kazejo z manjSo frekvenco, pa bodo delovala kot amplifikacijski dejavnik
podnebne obcutljivosti prek poslabsane kreditne sposobnosti.

4.3 Razogljicenje kreditnega portfelja

Trenutno stanje izpostavljenosti na podlagi podnebne obcutljivosti in njihove dinamike v ¢asu
omogocajo dolocen, vendar ne celovit vpogled v podnebna tveganja in vedenje bank. V doloceni meri
je podnebna obcutljivost odraz podnebnih tveganj zaradi osnovne povezave med ekonomskimi
oziroma finan¢nimi kazalniki in emisijami. Namre¢, podnebno obcutljivost smo dolocili z
upostevanjem dejavnosti oziroma segmentov v Sloveniji, ki najbolj onesnazujejo. Prednost podnebne
obcutljivosti je hiter prikaz podnebnih tveganj glede na velikost bilance/portfelja, vendar pa je njena
osrednja pomanjkljivost stati¢na opredelitev podnebne ob&utljivosti. Ko so dejavnosti enkrat dolocene,
se v teoriji lahko spreminjajo, a so zaradi narave industrijskih procesov najbolj onesnaZevalne
dejavnosti praviloma konstantne v Casu. Poleg tega opredelitev podnebne obcutljivosti ne odraza
razli¢ne ravni podnebne obc¢utljivosti posameznih segmentov, na primer zaradi velikosti prispevka k
skupnim emisijam. To pomeni, da so metrike podnebne obcutljivosti, izrazene skozi stanja
izpostavljenosti ali NPE-jev, neobcutljive za velikost ali spremembe emisij posameznih dejavnosti.
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Za celovitejsi zajem podnebnih tveganj in vedenje bank lahko uporabimo izracune indeksov ranljivosti
in pomena pri podnebnih tveganjih ali mere ogljicnega odtisa in oglji¢ne intenzitete portfelja. Ti
popravljajo dolocene pomanjkljivosti podnebne obcutljivosti, predvsem Sibke povezave med
emisijami in finan¢nimi kazalniki ter posledi¢no nezadostne dinamike kazalnika podnebnih tvegan;.
Treba je omeniti, da so zgoraj opredeljene mere podnebne obcutljivosti Se vedno informativne glede
stanja podnebnih tveganj. Metrike, ki upostevajo gibanje delezev izpostavljenosti z upostevanjem
razlik v emisijah, pa zagotovijo boljsi vpogled v dinamiko razvoja podnebnih tveganj. Mere oglji¢nega
odtisa in intenzitete omogocijo dodaten vpogled v proces razogljiCenja z upoStevanjem osnovne
funkcije banke, tj. kreditiranja.

4.3.1 Indeksi ranljivosti (IR) in pomena banke (IP) pri podnebnih tveganjih

Dodatne metrike, ki uvedejo dinamiko v ¢asu in upostevajo prispevek posameznih dejavnostih k
emisijam, temeljijo na gibanju utezenih delezev dejavnostih v Casu, bodisi v lastnem portfelju ali
celotni izpostavljenosti sistema. Utez je prispevek posameznih dejavnosti k celotnim emisijam. Delezi,
utezeni za prispevke k emisijam, omogocajo premostitev tezave pomanjkljivosti podatkov za izra¢un
podnebnih metrik. Kot podnebne metrike se na primer lahko izracunajo indeksi ranljivosti in pomena
posameznih institucij pri podnebnih tveganjih (Monasterolo et al., 2017). Indeks ranljivosti uposteva
delez podnebno obcutljivih dejavnosti v lastnem portfelju, medtem ko indeks pomena uposSteva delez
podnebno obcutljivih dejavnosti posamezne institucije v celotnih izpostavljenostih sistema (trzni delez
posamezne banke). Oba indeksa upostevata prispevke posameznih dejavnosti k celotnim emisijam pri
uteZevanju delezev.

Indeks ranljivosti temelji na delezu izpostavljenosti do posamezne dejavnosti v portfelju
institucije (wy). Vrednost indeksa odraza skupni uteZeni deleZ dejavnosti v portfelju, pri ¢emer so
utezi prispevki dolocene dejavnosti k celotnim emisijam (Sy):

IR]=ZWR *Sk
k

Prispevek dolo¢ene dejavnosti k celotnim emisijam (Sj) je doloCen kot delez emisij posamezne
dejavnosti v celotnih emisijah:
_ Emisijey
k= Emisije
Indeks pomena temelji na deleZu izpostavljenosti institucije do celotnih izpostavljenosti do
dolocene dejavnosti na ravni sistema (wj;). To odraza trZni deleZ izpostavljenosti posamezne
institucije v primerjavi z indeksom ranljivosti, ki upoSteva ranljivosti na podlagi strukture lastne

bilance:
IP] = Zij * Sk
k

Indeks pomena slovenskih bank pri podnebnih tveganjih kaze velik trzni delez pri sistemskih
institucijah (utezen za prispevke k emisijam), ki znasa praviloma 75 % celotnega portfelja NFD. To
kaze sistemski pomen O-SII institucij tudi pri podnebnih tveganjih. Indeksi ranljivosti so praviloma
manjsi in ne odrazajo izrazito visoke koncentracije v kreditnem portfelju posamezne banke. Vrednosti
indeksa ranljivosti kazejo, da delezi izpostavljenosti, uteZeni za prispevke k emisijam, ne presegajo
10 % v kreditnem portfelju na ravni banke®®. Primerjava ravni obeh indeksov kaze, da je pri nekaterih
bankah mogoce zaznati visje ravni indeksov pomena kot ranljivosti, medtem ko je pri nekaterih

1% Treba je omeniti, da se indeks ranljivosti na ravni banke zaradi uteZevanja z emisijami ne more sesteti v 1. Ob upostevanju dejavnosti z
najvedjim delezem v celotnih emisijah, to je elektrike, bi maksimalni utezeni delez v portfelju banke znasal 0,31 ob 100-odstotni
(maksimalni) izpostavljenosti elektriki. Indeksi pomena se sestevajo v 1 na ravni sistema zaradi izra¢una, ki temelji na trznih delezih.
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mogoce zaznati obraten pojav. V slednjem primeru gre praviloma za manjsi razkorak, kar kaze manjsa
podnebna tveganja. Spremembe v ¢asu v triletnem horizontu kazejo dolo¢eno dinamiko, pri kateri so
spremembe do 3 0. t. delezev iz IR ali IP.

Slika 4.25 Vrednosti indeksa ranljivosti Slika 4.26 Spremembe vrednosti indeksov

slovenskih bank pri podnebnih tveganjih ranljivosti in pomena pri podnebnih

in povprec¢ja z marcem 2017 in marcem tveganjih med marcem 2017 in
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Hkrati spremembe v ¢asu kazejo tudi velike razlike med bankami pri povecanju ranljivosti ali pomena
banke pri podnebnih tveganjih. Razvrstitev v kvadrantih praviloma razvrsti banke v kvadrantu s
poslabsanjem ali izboljSanjem pri obeh indeksih, kar izhaja delno iz metodologije, saj se ob povecanju
izpostavljenosti na ravni banke povecuje tudi deleZ izpostavljenosti na ravni sistema.

4.3.2 Opredelitev oglji¢nega odtisa in oglji¢ne intenzitete

Za dodaten vpogled v proces razogljicenja kot merilo podnebnih tveganj uporabimo mere ogljicnega
odtisa in intenzitete. Oglji¢ni odtis predstavlja razsiritev indeksa pomena pri podnebnih tveganjih, pri
¢emer uposStevamo absolutne emisije in ne relativnih delezev emisij po dejavnostih v celotnih
emisijah. Oglji¢ni odtis kaze emisije, Ki jih financirajo posamezne banke skozi portfelj NFD, medtem
ko oglji¢na intenziteta relativizira odtis glede na kreditno aktivnost banke. Povecanje oglji¢nega odtisa
in intenzitete kaze poveCana podnebna tveganja, zmanjSanje odtisa in intenzitete pa zmanjSana
podnebna tveganja in proces razoglji¢enja.

a) Oglji¢ni odtis

Oglji¢ni odtis merimo na podlagi izraCuna, prikazanega v Prilogi 6, s pripisovanjem emisij po
dejavnostih glede na deleze financiranja posamezne dejavnosti (wjy). Ogljicni odtis tako temelji na
dveh dejavnikih: na izpostavljenosti banke do dolo¢ene dejavnosti in na emisijah posamezne
dejavnosti. Emisije za banko j so dologene kot vsota pripisanih emisij banke po vseh dejavnostih k:

C02; = Emisije; = z w; i * Emisijey
k

Emisije po dejavnostih pripisujemo glede na deleZ izpostavljenosti banke j do posamezne dejavnosti k
na ravni sistema oziroma glede na delez dejavnosti k, ki ga financira banka j, oziroma delez w; , Ki je:

Izpostavljenost;

W. —
7k = Izpostavljenosty,
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Iz tega sledi, da se oglji¢ni odtis lahko povecCuje, e banka poveCa izpostavljenost do doloCene
dejavnosti, ki onesnazuje, kar poveca wjy, ali Ce obdrzi enake izpostavljenosti do dejavnosti, ki bolj
onesnazujejo, kar poveca Emisijey,.

Hkrati iz te zasnove izhaja, da bo oglji¢ni odtis zaradi velikosti izpostavljenosti najvecji pri najvecjih
bankah. To pomeni, da ni smiselno primerjati oglji¢ni odtis med bankami v absolutnem smislu.
Oglji¢ni odtis med bankami se lahko primerja v relativnem smislu, in sicer z vidika primerjave
sprememb odtisa v asu oziroma primerjave v razoglji¢enju portfeljev.

Primerjava oglji¢nega odtisa v ¢asu bo odrazala proces razoglji¢enja portfelja posamezne banke, pri
Cemer bo sprememba oglji¢nega odtisa odraz sprememb dveh dejavnikov, navedenih zgoraj. Z
namenom izlo¢anja uc¢inka emisij se emisije lahko fiksirajo na zacetno tocko. Primerjava ogljicnega
odtisa, izraCunanega s fiksnimi emisijami zacetne tocke, bo tako odraz izklju¢no sprememb
izpostavljenosti in ne sprememb emisij. V nadaljevanju predstavljamo dva izracuna, in sicer s
soCasnim ogljicnim odtisom in fiksiranim. SoCasni oglji¢ni odtis upoSteva emisije iz preteklega leta,
saj je to priblizek emisij, ki bi jih imele banke hkrati/na voljo ob odlocanju v dolo¢enem trenutku (v
letu 2018 so to podatki emisij za leto 2017), pri fiksnih emisijah pa so to emisije iz leta 2016.

b) Oglji¢na intenziteta

Zgornji izracun odraza oglji¢ni odtis na ravni banke, pri cemer je vpliv velikost banke na oglji¢ni odtis
pozitiven. Zaradi boljSega zajemanja oglji¢nega odtisa in procesa razogljiCenja je izracun oglji¢ne
intenzitete portfelja informativen. Ve¢ji oglji¢ni odtis je posledica vecjega kreditnega portfelja, zato so
s tega vidika podnebna tveganja veéja pri vecjih bankah. Vendar pa ima kreditni portfelj tudi
ekonomsko funkcijo alokacije sredstev za produktivne namene, zaradi Cesa je treba relativizirati
ogljicni odtis na enoto izpostavljenosti.

To zagotovi dodaten vpogled v proces razogljiCenja, saj bodo spremembe v ¢asu odrazale spremembe
v ogljicnem odtisu oziroma emisije in izpostavljenosti ter kreditiranje na splosno. Pri dolo¢eni banki je
mogoce zaznati povecCanje ogljicnega odtisa v absolutnem smislu, kar kaze na odsotnost procesa
razogljicenja in poveCana podnebna tveganja. Ob poveCanem ogljicnem odtisu in poveCanem
kreditnem portfelju sledi, da je oglji¢na intenziteta kreditnega portfelja manjSa. Slednje pomeni, da je
pri tej banki vendarle mogoce zaznati delno razoglji¢enje portfelja. Podnebna tveganja so zaradi tega
razloga posledi¢no manjsa.

Oglji¢no intenziteto definiramo kot ogljicni odtis, relativiziran na velikost kreditnega portfelja. V
dokumentu izrazamo intenziteto kot ton CO2 na 1.000 EUR:

02;

NFD_izpostavljenost;

Co2_i; =

4.3.3 Oglji¢ni odtis in oglji¢na intenziteta slovenskih bank

Oglji¢ni odtis se izra¢una na podlagi izpostavljenosti do vseh dejavnosti, pri ¢emer bo sprememba v
¢asu na ravni banke odrazala povecanje izpostavljenosti do (onesnazevalnih) dejavnosti in/ali
povecanja emisij posameznih dejavnostih. Ker je poveCanje ogljiénega odtisa lahko posledica
povecanja emisij posameznih dejavnosti in ne povecCanega kreditiranja teh dejavnosti, izraCunamo tudi
ogljicni odtis na podlagi fiksnih emisij (iz leta 2016). Rezultati kaZejo, da je pri ve¢ bankah mogoce
zaznati poveCanje ogljinega odtisa v Casu ne glede na to, ali fiksiramo emisije na zaCetne ravni.
Razoglji¢enje je prisotno pri 7 od 15 bank, ¢e uporabimo izra¢un na podlagi soasnega oglji¢nega
odtisa. Fiksiranje emisije na zacetne ravni zmanj$a oglji¢ni odtis pri vseh bankah in poveca ocene
razogljicenja.

Spodnji paneli prikazujejo oglji¢no intenziteto z namenom relativizacije oglji¢nega odtisa na enoto
izpostavljenosti (ton CO; na 1.000 EUR). Banka, ki je nad diagonalno ¢rto, ima tako vecjo oglji¢no
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intenziteto v marcu 2020 v primerjavi z oglji¢no intenziteto v marcu 2017. Banka, ki je pod
diagonalno ¢rto, je imela razogljiCenje kreditnega portfelja med letoma 2017 in 2020 (3-letni
horizont), kar je razvidno iz vecje razdalje od premice enake oglji¢ne intenzitete pri bankah, ki so
belezile razogljicenje. Fiksiranje emisij ima pri metriki oglji¢ne intenzitete bistveno vecje ucinke
premika bank. Namre¢, fiksiranje emisij in uporaba mere oglji¢ne intenzitete kazeta, da je proces
razogljicenja prisoten pri 13 od 15 bank, v primerjavi s priblizno polovico (7 od 15 bank) pri izracunu
na podlagi oglji¢nega odtisa.

Slika 4.27 Oglji¢na intenziteta v slovenskih bankah v marcu 2017 in 2020 (levo: so¢asne emisije,
desno: fiksirane emisije v letu 2016)
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upostevamo emisije z enoletnim zamikom. So¢asne emisije za leto 2017 bi bile emisije iz leta 2016, saj
so te najboljsi priblizek razpolozljivim emisijam bank v tem ¢asu. Ker so zadnji razpolozljivi podatki 0
emisijah v letu 2018, so so¢asne emisije za leti 2019 in 2020 emisije iz leta 2018.

Vir: Eurostat, Banka Slovenije (2020).

Zgornji izracuni odraZzajo visoko obcutljivost ugotovitev glede procesa razoglji¢enja za uporabljeno
metriko ogljicnega odtisa oziroma intenzitete. To narekuje posebno pozornost pri interpretaciji
rezultatov. Oglji¢na intenziteta izboljSa rezultate oglji¢nega odtisa z vidika razoglji¢enja in primerjave
med bankami. Hkrati je treba omeniti, da je zmanjSanje oglji¢ne intenzitete lahko posledica
zmanjS$anja ogljicnega odtisa ali zmanjSanja kreditnega portfelja. Medtem ko je prvo druzbeno
koristno in odraza razoglji¢enje v pravem pomenu, je drugo odraz manjSega kreditiranja in ne
ohranjanja kreditne rasti s hkratnim namenom doseganja okoljskih koristi. To odraza t. i. trade-off
med rastjo (portfelja) in emisijami na ban¢ni ravni. Slednje je na primer prisotno pri banki, pri kateri
se je zmanjsal kreditni portfelj in so se zaradi tega posledicno precej izboljsali okoljski kazalniki.

4.3.4. Razogljicenje portfelja NFD med marcem 2017 in marcem 2020

Za vpogled v proces razogljiCenja je potrebnih torej ve¢ dimenzij analize. Razoglji¢enje v Casu
prikazujemo podrobneje na naslednjih slikah, ki prikazujejo spremembe v ogljicnem odtisu in
intenzitete med marcem 2017 in marcem 2020.

Razvrstitve bank
Na podlagi sprememb v oglji¢nem odtisu in intenzitete lahko banke razvrstimo v §tiri kvadrante.

1) V prvem kvadrantu so banke, ki imajo povecan oglji¢ni odtis in oglji¢no intenziteto
(CO2 T, CO2_i T). Ob predpostavki rasti kreditnega portfelja to pomeni, da povecanje
bilance ni zadostno, da bi odtehtalo ucinek povecanja ogljicnega odtisa, posledi¢no sledi,
da se povecuje tudi ogljicni odtis na enoto izpostavljenosti. V tem primeru bi zmanjSanje

bilance prav tako povecevalo oglji¢no intenziteto.

1) V drugem kvadrantu so banke, ki imajo manjsi oglji¢ni odtis s povecano oglji¢no
intenziteto (CO2 ¥, CO2_i 1). To bi bilo posledica manjsega kreditnega portfelja, ki bi
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odtehtal ucCinek zmanj$anja ogljicnega odtisa (in posledi¢no izboljSanja oglji¢ne
intenzitete). V Sloveniji trenutno takih bank ni.

1)} V tretjem kvadrantu so banke, ki imajo manjsi oglji¢ni odtis in manjSo ogljicno
intenziteto (CO2 ¥, CO2_i ). To so banke, ki dosegajo izboljsanje pri obeh okoljskih
kazalnikih. Ob predpostavki kreditne rasti je to tudi najboljsi kvadrant razvrstitev, saj je v
tem primeru zmanjS$anje ogljicne intenzitete posledica zmanjSanja odtisa in ne kréenja
bilance. Ta bi prav tako vplivala na manjsi oglji¢ni odtis in intenziteto.

V) V ¢etrtem kvadrantu so banke, Ki imajo povecan oglji¢ni odtis z zmanj$ano oglji¢no
intenziteto (CO2 T, CO2_i ). To pomeni, da je poveganje kreditnega portfelja zadostno,
da odtehta ucinek povecanja ogljicnega odtisa, kar zmanjsa oglji¢no intenziteto.

Slika 4.28 Spremembe v ogljicnem odtisu in Slika 4.29 Spremembe v ogljicnem odtisu in
intenziteti med 3/2017 in 3/2020 intenziteti med 3/2017 in 3/2020 (fiksne
(socasne emisije) emisije)
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Vir: Eurostat, Banka Slovenije (2020).

Zgornje razvrstitve kazejo mesano sliko procesa razogljicenja slovenskih bank z najve¢jim Stevilom
bank v prvem in tretjem kvadrantu, ¢e uporabimo izracun ogljicnega odtisa s soasnimi emisijami. To
so banke, pri katerih sta se izboljsala ali poslabsala oba okoljska kazalnika, kar kaze, da so spremembe
v ogljiénem odtisu naceloma vecje kot spremembe kreditnega portfelja (povecanje v vec€ini primerih).
Povecanje kreditnega portfelja bi hipoteti¢no lahko odtehtalo povecanje odtisa in zmanjsalo oglji¢no
intenziteto. Z uporabo izracuna ogljicnega odtisa na podlagi fiksnih emisij se ve¢ bank iz prvega
kvadranta premakne v Cetrtega. Za ta kvadrant sta znacilna povecanje ogljicnega odtisa in zmanjSanje
ogljine intenzitete. V tem primeru povecanje kreditnega portfelja odtehta povecanje oglji¢nega odtisa,
kar vodi do zmanjSanja ogljicne intenzitete. Pri dveh bankah ucinek poveCanja kreditiranja ni
zadosten, da bi odtehtal ucinek povecanja ogljicnega odtisa.

Banke, ki so v tretjem kvadrantu, imajo zmanj$an oglji¢ni odtis in oglji¢no intenziteto, kar kaze
razoglji¢enje portfelja. Treba je omeniti, da je v nekaterih primerih proces razoglji¢enja posledica
zmanj$anja kreditiranja in ne usmerjanja aktive v dejavnosti, ki onesnazujejo man;.

Sistemski vidik razoglji¢enja

Zgornje razvrstitve so informativne tudi s sistemskega vidika razogljiCenja, saj kazejo, da so

spremembe prisotne pri drugih sistemsko pomembnih (O-SIl) in tudi pri ostalih institucijah. Ce
upostevamo Se sistemski vidik, vidimo, da so najvecje spremembe pri ostalih institucijah kot agregat.
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Slika 4.30 Vrednosti in spremembe v ogljicnem  Slika 4.31 Vrednosti in spremembe v oglji¢ni

odtisu po vrsti institucije med 3/2017 in intenziteti po vrsti institucije med 3/2017
3/2020 in 3/2020
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Opomba: Opredelitev O-SII institucije je fiksna v ¢asu in temelji na zadnji oceni Banke Slovenije o
sistemskem pomenu bank iz decembra 2019.
Vir: Eurostat, Banka Slovenije (2020).

Ce primerjamo agregat oglji¢nega odtisa sistemsko pomembnih in ostalih institucij, je pri ostalih
institucijah mogoce zaznati zmanjS$anje oglji¢nega odtisa ne glede na to, ali uporabimo socasne ali
fiksirane emisije. Pri sistemsko pomembnih institucijah je mogoce opaziti povecanje oglji¢nega odtisa
za 10,9 % na podlagi soc¢asnih emisij oziroma 5,5 % na podlagi fiksnih emisij med marcem 2017 in
marcem 2020. Na ravni sistema je zaradi tega mogoce opaziti povecanje odtisa za 5 % oziroma
zmanjsanje za 0,3 %, odvisno od uporabljene emisije.

Pri oglji¢ni intenziteti opazimo razogljiCenje zaradi rasti kreditiranja O-SII institucij. Povprec¢na
oglji¢na intenziteta sistemsko pomembnih institucij je znasala 0,88 tone CO,/1.000 EUR z
marcem 2020 v primerjavi z 0,93 tone CO/1.000 EUR z marcem 2017 (zmanjsanje za 4,7 %). Z
uporabo fiksnih emisij opazimo zmanjSanje povpreéne intenzitete sistemsko pomembnih institucij za
9,14 %. Pri ostalih institucijah je opazno Se intenzivnejSe izboljSanje povprecne oglji¢ne intenzitete.
Ta se je zmanj$ala za 10,5 % s soCasnimi emisijami oziroma 15,4 %, ¢e uporabimo izra¢un fiksnih
emisij. Vecinoma izhaja uCinek iz izboljSanja pri majhnem Stevilu institucij z visoko oglji¢no
intenziteto. IzboljSanje ogljicne intenzitete pri obeh institucijah se kaze na ravni sistema z
zmanjSanjem povprecne ogljicne intenzitete (fiksnih emisij) na ravni sistema za 12,5 % z 0,94 tone
C0,/1.000 EUR na 0,82 tone CO/1.000 EUR v obdobju med marcem 2017 in marcem 2020.

Treba je omeniti, da je pri O-SII institucijah mogole zaznati poslab$anje ogljicnega odtisa med
letom 2019 ob izboljSani ogljiéni intenziteti kot posledici rasti kreditov. Sliki prikazujeta letne
spremembe celotnih ogljiénih odtisov in povpreénih oglji¢nih intenzitet O-SII institucij in ostalih
institucij v Casu. S slike je razvidno, da se oglji¢na intenziteta pri O-SlI institucijah izboljSuje, medtem
ko je rast ogljicnega odtisa pozitivna. Ta se povecuje tudi ob uporabi fiksnih emisij, kar kaze, da je
rast odtisa posledica kreditiranja dejavnosti, ki bolj onesnazujejo. Pri ostalih institucijah pa je v drugi
polovici leta 2019 mogoce zaznati izboljSanje obeh kazalnikov. ZmanjSanje oglji¢ne intenzitete pri
obeh vrstah institucij se kaze v zmanj$anju oglji¢ne intenzitete na ravni sistema.
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Slika 4.32 Letne spremembe ogljicnega odtisa in  Slika 4.33 Letne spremembe oglji¢nega odtisa in
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Opomba 1: O-SII institucije so dolo¢ene glede na zadnjo oceno sistemskega pomena bank v Sloveniji iz
decembra 2019.
Opomba 2: CO21i oznacuje oglji¢no intenziteto, medtem ko CO2 oznacuje oglji¢ni odtis.

Vir: Eurostat, Banka Slovenije (2020).

Slednje kaze na pomen sistemske obravnave podnebnih tveganj, saj so prispevki obeh vrst institucij
materialno pomembni pri ogljiénem odtisu in intenziteti oziroma sistemski izboljsavi ali poslabsanju.
Sistemsko pomembne institucije bodo pomembno prispevale k izboljSanju oglji¢nih kazalnikov zaradi
pozitivnega prispevka v zadnjem ¢asu in potenciala ekonomij obsega pri zagonu zelenega kreditiranja.
Visoko zavedanje bank o pomenu podnebnih tveganj* je spodbudno, vendar pa bo obvladovanje
podnebnih tveganj odvisno od aktivnega ukrepanja bank, ki je trenutno v preliminarni fazi. To bo
zahtevalo povecanje ponudbe zelenih kreditov, investicije v ¢loveski kapital in vzpostavljanje orodij
za upravljanje podnebnih tveganj.

Zgornji pregledi kazejo ve¢ ugotovitev.

Prvi¢, ogljicni odtis sistema se povecuje zaradi splo$ne rasti emisij, medtem ko se oglji¢na
intenziteta izboljSuje kot posledica rasti kreditiranja v obdobju med marcem 2017 in
marcem 2020.

Pri ve€ini bank je vsaj delno mogoce opaziti proces razoglji¢enja, kar zmanjSuje sistemska
tveganja. Z uporabo socasnih emisij je velina bank deleZna hkratnega poslabsanja ali
izboljSanja obeh okoljskih kazalnikov. Ob uporabi fiksnih emisij je pri vecini bank mogoc¢e opaziti
proces razoglji¢enja, z izboljSanjem pri vsaj enem okoljskem kazalniku kreditnega portfelja. Le dve
banki ostajata v skupini s poslabSanimi okoljskimi kazalniki, in to ne glede na uporabljene emisije ali
okoljski kazalnik.

S sistemskega vidika je razoglji¢enje bolj izraZeno pri ostalih (manjsih) institucijah kot pri O-
SII bankah. Pri O-SlI institucijah je mogoce kot agregat zaznati poslab$anje oglji¢nega odtisa in
izbolj$anje oglji¢ne intenzitete med letom 2019 (na letni ravni). Pri ostalih (manjsih) institucijah je
mogoCe zaznati izboljSanje oglji¢nega odtisa in intenzitete v triletnem horizontu. Slednje izhaja iz
izboljSanja pri majhnem Stevilu bank. Pri O-SlI institucijah je sicer mogoc¢e v zadnjih mesecih zaradi
poveCanega kreditiranja zaznati dodatno izboljSanje oglji¢ne intenzitete, medtem ko so letne
spremembe oglji¢nega odtisa Se vedno pozitivne z naras¢ajo¢im trendom.

14 Na podlagi rezultatov Banke Slovenije iz Ankete o prihodnjih izzivih banénega sistema, izvedene v oktobru 2019.
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4.4 Nadaljnji koraki

Nadaljnji koraki zahtevajo povecanje granularnosti poro¢anja z namenom ¢im boljSega
zajemanja »zelene« dimenzije. To je Se zlasti pomembno na primer pri gospodinjstvih, kjer trenutno
Stejemo vse izpostavljenosti, medtem ko so doloceni krediti lahko zeleni krediti prebivalstva. Podobno
velja za podjetja, ki so lahko najela kredite za ozelenjevanje vsaj dela poslovnih procesov. Pri
dejavnosti elektrike je to lahko del osrednjega poslovnega procesa, na primer zaradi pridobivanja
elektrike iz obnovljivih virov energije. Ob trenutni granularnosti podatkov je mogoca dodatna
harmonizacija emisij iz registra ETS s krediti na ravni podjetij.

Povecanje granularnosti in harmonizacija na ravni podjetij sta mogoca srednjerocno ter odvisna
od razvoja regulacije na ravni EU. Dodatne razSiritve so mogoce pri metriki podnebne
ob¢utljivosti. Razvoj regulacije na ravni EU, na primer v okviru zelene taksonomije, bo srednjero¢no
omogocal ve¢jo granularnost. Metrike podnebne obcutljivosti se lahko razsirijo na dodatne dele
sistema, na primer z upostevanjem vrednosti razpolozljivih okoljskih kazalnikov posameznih drzav pri
oceni izpostavljenosti zavarovalnic. Oglji¢na intenziteta bank se lahko izracuna na podlagi oglji¢ne
intenzitete na ravni podjetij oziroma dejavnosti (kot utezena oglji¢na intenziteta vseh podjetij na
podlagi oglji¢ne intenzitete posamezne dejavnosti), saj trenutni izracun uposteva oglji¢ni odtis banke,
relativiziran z velikostjo kreditnega portfelja banke.

Z vidika financ¢ne stabilnosti bo $e zlasti pomembna ocena rocnosti po posameznih dejavnostih.
Namre¢, znacilnost podnebnih tveganj v ban¢nem sistemu je t. i. »lock-in« zaradi ro¢nosti obstojecih
kreditov, ki so praviloma daljsi pri vecjih investicijskih projektih, na primer v podnebno obcutljivih
dejavnostih. Slednje lahko pomembno poveéa podnebna tveganja, saj podaljSuje horizont
razoglji¢enja. Analiza ro¢nosti posojil bo tako dodaten vir informacij glede horizonta in velikosti
podnebnih tvegan;.

5. Zakljucek

Podnebna tveganja so vse bolj v ospredju zaradi pri¢akovane materialnosti podnebnih
sprememb in z njimi povezanih $kodnih dogodkov. Dodaten vir tveganja so napovedane
energetske tranzicije kot odgovor podnebnih sprememb. Znacilnost fizi¢nih in tranzicijskih
podnebnih tveganj je njihov sistemski pomen. Fizi¢na tveganja vplivajo na finan¢ne institucije
(predvsem zavarovalnice) in prebivalstvo zaradi neposrednih Skod in posrednih stroSkov trgovinskih
motenj. Tranzicijska tveganja vplivajo na vrsto deleZznikov: na prebivalstvo zaradi spremembe
okoljske politike, na podjetja zaradi spremembe trga in okoljskih ukrepov, pa tudi na finan¢ne
institucije zaradi vpliva na vrednostne papirje in kreditno sposobnost. Pri bankah v Sloveniji je
pricakovan vpliv predvsem iz kreditnega tveganja, saj je trzno tveganje manjse.

Podnebna tveganja bodo odvisna od podnebne obcutljivosti posameznih dejavnosti ali
segmentov, Ki jih opredelimo na podlagi deleZev emisij. Podnebno obcutljive dejavnosti v
Sloveniji so gospodinjstva, predelovalne dejavnosti, dejavnosti prometa, gradbeniStva in
elektrike. V prispevku uporabljamo ozje in $irSe opredelitve podnebne obcutljivosti, odvisno od
upoStevanja le najbolj onesnaZevalnih poddejavnosti ali vseh dejavnosti v okviru predelovalne
dejavnosti, elektrike, gradbeniStva in prometa. Obstajajo tudi makrodejavniki, ki zaradi strukture
dodane vrednosti in nesorazmernosti okoljskih ukrepov povecujejo podnebne ob¢utljivosti sistema.

Fizi¢na tveganja bodo najbolj pomembna za zavarovalnice in drZavo zaradi pri¢akovanega
poveCanja zavarovanih S$kod in velikega deleZa nezavarovanih §kod. Trenutni podatki za
Slovenijo kaZejo nizka in obvladljiva fizi¢na tveganja. Slednje izhaja iz rasti premij in odSkodnin,
njihovih stabilnih delezev v BDP in pokritosti odskodnin s premijami. Hkrati je delez odskodnin za
vremenske dogodke v celotnih odSkodninah majhen, kar kaze obvladljivo raven Skod. Dodatna
tveganja lahko izhajajo iz t. i. vrzeli v zas¢iti, to je v primeru velikega deleZa nezavarovanih $kod.
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Trenutne ocene tranzicijskih tveganj v Sloveniji, ocenjenih na podlagi opredelitve podnebne
ob¢utljivosti, so zmerne. Zmerna ocena podnebnih tveganj izhaja iz manjSega do zmernega deleza
izpostavljenosti bilance oziroma portfelja podjetij do podnebno obcutljivih dejavnosti ter solidne
kreditne sposobnosti na podlagi delezev NPE in stopenj dobickonosnosti. Ti belezijo podobne
trajektorije kot drugi NPE-ji, medtem ko je mogoce opaziti sistemati¢en razkorak pri dobi¢konosnosti
podnebno obcutljivih in ostalih dejavnostih. Slednje kaze na obvladljiva podnebna tveganja.

Ocena tveganj se znatno zniza, ¢e upostevamo podatke o emisijah na ravni podjetij, ¢eprav je
koncentracija tveganj vi§ja. Mednarodni dejavniki ohranjajo zmerno oceno podnebnih tveganj.
Ocena podnebnih tveganj je Se manjsa, ¢e upostevamo podatke o emisijah na ravni podjetij, ob sicer
povecani koncentraciji tveganj zaradi koncentracije emisij v manjSem Stevilu podjetij. Podnebna
tveganja ostajajo zmerna zaradi volatilnosti cen ogljika in morebitnih sprememb dobi¢konosnosti, na
primer ob hitrejsi zeleni tranziciji v EU.

Pomemben dejavnik pri tranzicijskih tveganjih bo tudi razoglji¢enje portfelja bank z vidika
zmanjSanja oglji¢nega odtisa in intenzitete portfelja. V prispevku predstavljamo prvotne
izraCune ogljicnega odtisa in intenzitete, ki kaZejo delno razogljicenje bank v Sloveniji med
marcem 2017 in marcem 2020. Na ravni sistema je mogoce opaziti izboljSanje oglji¢ne
intenzitete zaradi rasti kreditiranja. Oglji¢ni odtis izraunamo s pripisovanjem emisij bankam glede
na izpostavljenosti do posamezne dejavnosti. Emisije so lahko socasne ali fiksne, slednje z namenom
izlo¢anja vpliva sprememb emisij na ravni dejavnosti pri ogljiénem odtisu. Ob fiksiranju emisij se
oglji¢ni odtis veCinoma izboljSa pri skoraj vseh bankah. Rast kreditiranja pripomore k izboljSanju
oglji¢ne intenzitete. Na ravni sistema so podnebna tveganja bolj koncentrirana na O-SII institucije,
medtem ko se pri ostalih institucijah odtis in intenziteta izboljSata.

Trenutna ocena podnebnih tveganj je nizka do zmerna, na podlagi gibanj kazalnikov pri fizi¢nih
in tranzicijskih tveganjih. Pri fizi¢nih tveganjih je v zadnjih desetletjih opazen porast premij in
odskodnin ob drugace stabilnem delezu odskodnin v celotnih od$kodninah in BDP. Vedja tveganja
lahko izhajajo iz t.i. vrzeli v zaséiti zaradi potencialno velikega deleza nezavarovanih $kod. Pri
tranzicijskih tveganjih je ocena zmerna zaradi stabilnega in zmernega deleza podnebno obcutljivih
dejavnosti v portfelju, solidne kreditne sposobnosti na podlagi delezev NPE-jev in vrednosti
kazalnikov dobikonosnosti ter delnega procesa razoglji¢enja. Dejavniki, ki lahko povecajo podnebna
tveganja, so spremembe okoljskih ciljev Slovenije, volatilnost cen ogljika ali bolj ambiciozne okoljske
politike v drZzavah EU na splo$no. Vpliv krize je dodaten dejavnik, ki lahko moéno poveéa podnebna
tveganja. Izhod iz krize bo lahko pomembno povecal podnebna tveganja v podnebno obcutljivih
predelovalnih dejavnostih in dejavnosti prometa, Ki so v krizi med bolj prizadetimi dejavnostmi. Treba
je omeniti, da so podnebna tveganja lahko tudi vir priloZznosti zaradi pobude k zeleni rasti, v okviru
EZD ali zelene strategije okrevanja.

Nadaljnji koraki vkljucujejo povecanje granularnosti porocanja in razsiritev metrik podnebne
obcutljivosti. Analiza ro¢nosti bo Se zlasti pomembna z vidika finan¢ne stabilnosti, zaradi
t. i. »lock-in« bané¢nih posojil. Povec¢ana granularnost podatkov bo pomembna za natan¢nej$e ocene
podnebne obcutljivosti pri dolo¢enih segmentih. Poleg tega bo Se zlasti informativna analiza ro¢nosti
zaradi morebitnih dalj$ih ro¢nosti pri podnebno obcutljivih (npr. predelovalnih) dejavnostih.
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6. Priloge
6.1 Podnebni scenariji in problem izbire trajnosti

Trajnost je zasnovana predvsem na dveh temeljih, ekonomskem in okoljskem, katerih cilji pogosto
zaznamuje problem izbire zaradi porabe energije, ki spremlja gospodarsko rast. Gre za t. i. trade-off, ki
se lahko omili v lu¢i prihajajo¢e podnebne krize. Dodatne investicije za blaZitev posledic ali
zmanjSanje tveganja podnebnih sprememb imajo lahko stimulativni u¢inek na gospodarsko rast. Gre
za priloznost podnebnih sprememb.

Obstaja veC scenarijev, Ki podajo preliminarne ocene o0 potrebah po dodatnih investicijah za
zmanj$anje globalnega segrevanja, na primer na ali pod dve stopinji na globalni ravni v primerjavi s
predindustrijskim obdobjem. Slika prikazuje ocene dodatnih investicij na letni ravni v absolutnih
zneskih in kot % BDP. S slike je razvidno, da bodo dodatne investicije stale vsaj 0,5 % BDP v
zacetnem letu v posamezni regiji. V primeru ambicioznejSih scenarijev in z omejevanjem povisanja
globalnih temperatur na 1,5 stopinje so potrebne dodatne investicije okoli 1% BDP. To je lahko
dodaten vir gospodarske rasti, saj je znan problem sekularne gospodarske rasti v razvitih gospodarstev.
Dodaten dejavnik je tudi recesija zaradi Soka Covid-19.

Slika 6.1 Dodatne investicije v primerjavi z Slika 6.2 Strosek eksternalij in cena ogljika po
osnovnim scenarijem po razli¢nih ocenah razli¢nih ocenah
(absolutne in % BDP) na ravni EU in
globalne ekonomije
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Opomba: Scenariji za EU zajemajo spremembe, ki temeljijo na izboljSanju posameznega dejavnika

zelenega gospodarstva, na primer s fokusom na elektri¢cno energijo (ELEC), kroznega gospodarstva
(CIRC), uporabi ogljicno nevtralnih plinov (H2, P2X) ali povecanju energetske ucinkovitosti (EE).
Scenarij COMBO predstavlja vmesni scenarij, ki ne dosega ogljicne nevtralnosti, kombinira pa
dejavnike od prej navedenih elementih, saj ni realno pri¢akovati, da bo zelena tranzicija temeljila na
izkljuéno enem dejavniku zelene tranzicije, medtem ko sta scenarija 1.5TECH in 1.5LIFE scenarija, ki
dosegata oglji¢no nevtralnost zaradi tehnoloskega preboja oziroma sprememb Zivljenjskih navad
prebivalstva.

Opomba 2: Scenariji EIB iz leta 2012 temeljijo na kapitalsko intenzivni energetski tranziciji (scenarij
EIB_K int je scenarij z izrazito kapitalsko intenzivnostjo v primerjavi z nizjo kapitalsko intenzivnostjo
scenarija EIB 2012 K). Ostali scenariji vkljucujejo scenarije IPCC s ciljnim povecanjem globalnih
temperatur za 1,5 stopinje oziroma scenarije IEA in IRENA s 66-odstotno verjetnostjo omejevanja
povecanja temperatur na 2 stopinji v primerjavi s predindustrijskim obdobjem.

Opomba 3: Ocene eksternalij se lahko razlikujejo zaradi letnice objave, namen je prikaz razpona ocen. Ocene
SCC temeljijo na ocenah Nordhausa (2017) in predstavljajo druzbene stroske ogljika, ki rastejo po 3 %
na letni ravni od leta 2015 po osnovnem scenariju. Ocene IEA cen ogljika zajemajo potrebno ceno za
doseganje omejevanja poveCanja temperatur na 2 stopinji s 66-odstotno verjetnostjo. Ocene EIB
temeljijo na ocenah EIB iz leta 2012 z uporabo razli¢nih diskontnih stopenj, ki odrazajo preference za
blaginjo prihajajocih generacij. S povecanjem slednje se povecuje tudi druzbeni stroSek ogljika oziroma
onesnazevanja. Razli¢ne diskontne stopnje povecujejo tudi oceno SCC v raziskavi Nordhaus (2017).

Vir: EK (2018), EIB (2012), IPCC, IEA, IRENA (2017), Nordhaus (2017).
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Poleg tega so investicije smotrne tudi zaradi zmanjSanja ali pokrivanja eksternalij, povezanih s
podnebnimi spremembami. Eksternalije iz onesnazevanja se tezko ocenijo in vsebujejo modelske
negotovosti, po nekaterih preliminarnih ocenah pa praviloma presegajo trenutno ceno ogljika sistema
EU ETS. To pomeni, da trenutne cene ogljika ne pokrivajo druzbenih stroSkov onesnazevanja zaradi
ogljika, kar povecuje podnebna tveganja zaradi preseznega onesnazevanja.

Pomemben dejavnik pri poveCanju gospodarske rasti z zelenimi investicijami je tudi Casovnica
ukrepanja. Analize EK ugotavljajo, da u¢inki na BDP dosegajo praviloma do 2 o. t. odstopanja od
osnovnega scenarija na dalj$i rok ter so odvisni od ukrepanja drugih drzav, okoljske politike in
predpostavke modelov.

Ucinki na gospodarske rasti v EU so na primer pozitivni pri modelih, ki predpostavljajo proizvodne
vrzeli oziroma odmik od polne zaposlenosti (E3ME, Quest), ter negativni v primeru polne
zaposlenosti (model JRC). Hkrati so ué¢inki visji v primeru koordinirane globalne akcije ne glede na
smer ucinka. Po eni strani ozelenjevanje gospodarstva v EU zmanjsSuje konkuren¢nost v primerjavi z
drugimi regijami. To potencira negativne ucinke v primeru modela s polno zaposlenostjo. Po drugi
strani je ukrepanje drugih drzav pozitivno zaradi odpiranja svetovnega trga in povecanja investicij tudi
v drugih regijah. Dolgoro¢no, zagotavlja ucinek velikosti trga pozitiven vpliv na gospodarske rasti v
modelu, ki predpostavlja proizvodne vrzeli tudi v primeru koordinirane globalne akcije.

Slika 6.3 U¢inki na gospodarske rasti v EU
(odstopanje od osnovnega scenarija v %) po

razli¢nih scenarijih zelene tranzicije
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Opomba: Fragmentirani scenarij predpostavlja zmanjSanje emisij v EU za 80 % oziroma doseganje
ogljicne nevtralnosti v primeru scenarijev z omejevanjem poveCanja temperature na 2 oziroma
1,5 stopinje. Ostale drzave zmanjSujejo emisije v skladu z nacionalno dolo¢enimi cilji.
Opomba 2: Globalni scenarij predpostavlja zmanj$anje emisij ostalih drzav za 46 % in 72 % (v agregatu)
v scenariju z omejevanjem poveéanja temperature na 2 oziroma 1,5 stopinje.
Vir: EK (2018).

Tabela 6.1 Razlike v stopnji rasti BDP v o.t. odstopanja od osnovnega scenarija v letu 2050 na
odlagi razli¢nih okoljskih scenarijev

" 2 stopinj 1,5 stopinj . A Razlika v Razlika v
Model/scenarij Predpostavka Fragmentirani  |Globalni |Fragmentirani |Globalni Dominantni u€inck scenariju 2 [scenariju 1,5
JRC-GEM-E3 Polna zaposlenost -0,13%| -0,28% -0,63%]|  -1,30%]|konkuren¢nost -0,15% -0,67%
E3ME Vrzel 1,26%| 157% 1,48%|  2,19%|velikost trga 0,31% 0,71%
QUEST Vrzel 0,31% 0,68%

Vir: EK (2018).
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6.2 Emisijski cilji v Sloveniji in NEPN

Sedanji emisijski cilji so odrejeni z Odloébo 406/2009/ES in Uredbo o razdelitvi bremen 2018/842, s
¢imer je Slovenija zavezana k zmanjSanju emisij iz sektorjev zunaj sistema EU ETS (ne-ETS sektorji)
za 15 % do leta 2030 oziroma ohranjanju povecanja na maksimalnih 4 % do leta 2020 glede na
leto 2005%. Trenutno cilji glede agregatnih emisij niso doloeni. Trenutne ravni emisij omogo&ajo
doseganje obeh ciljev, saj je cilj za leto 2020 Ze doseZen ob 7-odstotnem zmanj$anju emisij ne-ETS
sektorjev do leta 2018 glede na leto 2005. Predvidena trajektorija emisij pa prav tako zadosca cilju za
leto 2030 s predvidenim zmanjSanjem emisij ne-ETS sektorjev za 15 %, Pri ostalih sklopih so
doloceni cilji za 25-odstotni delez obnovljivih virov energije (OVE) v celotni rabi energije in 20-
odstotno zmanj$anje porabe energije v okviru cilja u¢inkovite rabe energije (URE).

Nacionalni energetski podnebni nacrt (NEPN) dolo¢a nove cilje o podnebni nevtralnosti ter
predvideva zmanjSanje emisij iz ne-ETS sektorjev do leta 2030 za vsaj 20 % v primerjavi s trenutnim
ciljem —15 %. Hkrati NEPN uvaja tudi cilj skupnih emisij za zmanjSanje emisij za 36 % do leta 2030
glede na leto 2005 (dvakratnik trenutnega predvidenega zmanjSanja za 18 %). Na drugih podro¢jih se
povecujejo cilji za obnovljive vire energije s 25 % Vv letu 2020 na 27 % v letu 2030. Trenutni delez
rabe obnovljivih virov energije temu cilju ne zado$¢a. Podobno velja za ucinkovito rabo energije, pri
kateri je cilj zmanj$ati primarno energijo za 20 % do leta 2020 glede na leto 2007 oziroma zmanj$anje
za 35 % do leta 2030 glede na leto 2007 (scenarij Primes). Trenutno se dosega le cilj zmanjSanja
emisij iz ne-ETS sektorjev do leta 2020 z veliko razdaljo do zastavljenih ciljev za leti 2020 in 2030 pri
drugih sklopih (OVE, URE).

Slika 6.4 Trenutno stanje in cilji za leti 2020
in 2030 po posameznih sklopih okoljskih
ciljev (emisije, OVE, URE)
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Opomba 1: Trenutno stanje je ocenjeno na podlagi zadnjih razpolozljivih podatkov za leto 2018.
Opomba 2: Cilji za leto 2030 izhajajo iz ciljev, dolo¢enih v NEPN, in ne uredb na ravni EU.
Vir: Celoviti nacionalni energetski in podnebni naért (2020).

Celotne investicije, predvidene s sedanjim NEPN, znasajo 28,3 milijarde EUR v obdobju 2021-2030
oziroma 22 milijard EUR brez prometa v obdobju 2021-2030. Za zagotavljanje obsega investicij so
predvidene obstojece javnofinan¢ne spodbude, dodatna sredstva iz skladov EU in prispevek zasebnih
investicij. Skupni obseg potrebnih javnofinan¢nih spodbud za doseganje ciljev glede OVE in URE
(brez prometa, dodatnih sredstev za raziskave in inovacije ter distribucijsko omrezje) znasa skoraj
2,5milijarde EUR za obdobje 2021-2030, razpolozljiva sredstva iz proracunskih spodbud
predstavljajo do 3,1 milijarde EUR ter obsegajo sredstva iz podnebnega sklada, spodbude za URE in
OVE (ve¢ kot polovica iz spodbud OVE). Poleg tega so vir tudi dajatve CO, ki bodo med

15 Odlocba st. 406/2009/ES.
6 Na podlagi napovedi emisij posameznih drzav ¢lanic, ki jih je pregledala Evropska agencija za okolje,
https://ec.europa.eu/environment/eir/pdf/report_si_sl.pdf.
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letoma 2021 in 2030 predvidoma zna$ale priblizno 1,4 milijarde EUR. Skupaj s sredstvi iz kuponov
ETS je to dodatni vir financiranja, ki lahko podvoji obstoje¢e javnofinanéne spodbude.

Vse javnofinan¢ne spodbude lahko prispevajo do 4,5 milijarde EUR (brez sredstev iz EU ETYS)
oziroma okoli 16 % vseh potrebnih investicij po NEPN. Brez sredstev iz dajatev CO, lahko ti
predstavljajo do priblizno 11 % vseh investicij. To implicira, da je potrebni multiplikator
javnofinanénih spodbud med 6 in 10, saj je potrebni obseg skupnih investicij lahko tudi 10-kratnik
obstojecih javnofinan¢nih spodbud. Tako bodo alternativni viri financiranja, zasebne investicije ali
sredstva EU klju¢nega pomena pri zagotavljanju potrebnih investicij.

Vzdrznost alternativnih virov financiranja je postavljena pod vprasaj z razvojem pandemije in recesije
Covid-19. S tega vidika bo nadvse pomembno dolo¢anje prednostnih investicij, saj je celotni obseg
sredstev, predvideninh v NEPN, okoli 60 % trenutnega BDP. Scenarij NEPN predvideva tudi
vzdrzevanje rasti zasebnih investicij nad 4 % na letni ravni v obdobju 2021-2030. Trenutne razmere in
recesija, povzrocena s pandemijo Covid-19, postavljajo pod vprasaj ambicioznost trenutnega
investicijskega nacrta. V primeru zagona zelenega investicijskega nacrta se lahko zagotovi vi§ji
multiplikator kot sicer, na primer z investicijami v infrastrukturo. Dodatni dejavnik je druzbena
sprejemljivost zaradi vpliva scenarija NEPN na druzbeno enakost, po katerih bo scenarij zmanjsal
razpolozljivi dohodek pri prvem kvintilu oziroma povecal razpolozljivi dohodek pri vseh drugih
kvintilih (NEPN, 2020).

Slika 6.5 Predvidene javnofinanéne spodbude in ~ Slika 6.6 Predvidene letne stopnje rasti bruto
letne investicije po scenariju NEPN ter investicij in BDP (v %) v scenariju NEPN
scenarij z obstojeCimi ukrepi (OU) v
absolutnem znesku (mrd EUR) in delez

BDP
3 7 5 e
o o C—investicije =e=BDP
2,5 6 B M
4 = =
2 . S
15 . 4 3
’ 3
1 2 2 o |
0,5 1
o N N . |
NEPN_celotne NEPN ou 0
(ex.transport) - N O <+ 1O © ~ ©o O O
Letne investicijie = Spodbude 1 mSpodbude 2 4% BDP 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8
(o} (V] (oY} [V} (V] [V} [aV} (V] (oY} [al}
Opomba: Spodbude 1 upostevajo vse spodbude iz virov podnebnega sklada, prispevke OVE in URE ter
tudi dajatve CO,, medtem ko spodbude 2 upostevajo vse spodbude iz podnebnega sklada, OVE in URE,
brez dajatev CO..
Vir: Celoviti nacionalni energetski in podnebni naért (2020).

6.3 Vpliv Covid-19 na emisije

Sprejeti ukrepi za zajezitev Sirjenja Covid-19 so povzrocili zastoje v gospodarski aktivnosti in
posledi¢no izboljsanje kakovosti zraka. Satelitski posnetki kazejo precejSnje izboljSanje stanja emisij
NO.. Sliki prikazujeta posnetke koncentracij emisij v Evropi in Jugovzhodni Aziji pred in po uvedenih
ukrepih za zajezitev epidemije. Za zdaj niso razvidne velike spremembe v koncentracijah ogljicnega
odtisa, po nekaterih ocenah pa bi se emisije CO; lahko zmanjsale za 5,5-5,7 %*'.

" Ocenjene emisije CO2 na podlagi gibanj v emisij NOa.
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Ceprav bodo ukrepi za zajezitev epidemije upo&asnili trend rasti emisij CO,, brez dodatnih ukrepov ne
bodo pomembno vplivali na razvoj podnebne krize®. Namre¢, gre za emisije z daljSo zivljenjsko dobo,
ki narekujejo dolgoro¢nejSe ukrepanje. Dodaten vpliv epidemije na podnebna tveganja se kaze v
izhodu iz krize oziroma v strategijah gospodarskega okrevanja. To ponuja $tevilne priloznosti na
podro¢ju podnebnega ukrepanja, na primer pri nadaljevanju ali stopnjevanju obseznosti evropskega
zelenega dogovora oziroma dogovora za zelenega okrevanja. Zagon zelenih investicij bo v tem
primeru povecal podnebna tveganja, predvsem za podnebno obcutljive dejavnosti.

18 https://news.un.org/en/story/2020/04/1062332
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Slika 6.7 Posnetki koncentracije NO; v letih 2019 in 2020 — Jugovzhodna Azija

TROPOMI tropospheric NO, 16 Feb 2019 KiayEs  TROPOMI tropospherio NO, 10 Mar 2019 KHMUES TROPOMI tropozpheric NO, 11 Dec 2019 KNMUES

NG, Woposstens ook [10™ moec.on'] N0, wososshenc cohuen (10" makec.on']

Vir: Temis (2020).

Slika 6.8 Posnetki koncentracije NO; v letih 2019 in 2020 — Evropa

TROPOMI trepospheric NO, 08 Feb 2019 KNMUES  TROPOMI trepospheric NO, 15 Mar 2019 KNMIES  TROPOMI tropospheric NO, 14 Dec 2019 KNMUES

=

N, Wogossteso ook [10™ mofec.on']
B 3 e

Vir: Temis (2020).
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6.4 Podnebne metrike

Tabela 6.2 Metrike podnebne obcutljivosti pri bankah in zavarovalnicah

Opis metrike Osnova/kazalnik | Namen
Znesek v evrih ali % delez Zajemanje izpostavljenosti do
izpostavljenosti do podnebno podnebno obcutljivih dejavnosti,
1. obcutljivih (npr. visoko Mio ali % ki so obcutljive zaradi
oglji¢nih) segmentov v podnebnega tveganja ali
(delniskem) portfelju priloznosti
i Tt Zajemanje |vzpo_s_ta.vljen.ost| do'
. . podnebno obcutljivih dejavnosti,
posameznega portfelja (na Tona COz/mio . . .
2. . L - ki so obcutljive zaradi
podlagi porocanih podatkov prihodkov U
. _ podnebnega tveganja ali
ali ocenjenih) 2 E
priloznosti
Prikaz koncentracije
. . % celotne . . . i .
3 Sektorska izpostavljenost . . . izpostavljenosti do visoko- in
izpostavljenosti : o .
nizkoogljicnih sektorjev
Regu_ske |zpostavlje_nqst| Prikaz koncentracije
e ETE izpostavljenosti in kolaterala v
4, vrednost kolaterala v Znesek v mio p Henost . .
. - . drzavah in regijah, ki so visoko
posameznih regijah z visoko . . . :
. . . izpostavljene fizicnim tveganjem
ranljivostjo fizicnih tveganj
Znesek kolaterala v povezavi
5 -z dejayno_stml _ % kolaterala Prikaz volumna nizkooglji¢nega
mitigacije/blazenja podnebnih kolaterala
tveganj
Znesek sredstev za
financiranje trajnostnih Znesek v mio in Prikaz koncentracije zelenih
6. dejavnosti, povezanih z % celotne investicij in odpornosti na
mitigacijo ali adaptacijo izpostavljenosti podnebne spremembe
podnebnim tveganjem
Vsote investicij v zelenih % ali znesek Prikaz udejanjanja zelene
7 obveznicah (npr. na podlagi sredstev v strategije v zvezi z zeleno
' Standarda EU o zelenih zelenih tranzicijo v investicijskih
obveznicah) obveznicah odlo¢itvah
Opomba: Metrike so povzete iz Navodil o poro¢anju o podnebju Evropske komisije (2019) ter

zajemajo navodila za porocanje bank in zavarovalnic.
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Tabela 6.3 Osnove za mere podnebne obcutljivosti

Podjetja

Metrika

Osnova/opis kazalnika

Namen in opombe

Emisije toplogrednih
plinov

Toni TGP od (ne)posredne
dejavnosti podjetja

Obseg 1 — neposredne emisije iz
proizvodnje energije ali drugih
industrijskih procesov
Obseg 2 — posredne emisije iz
kupljene energije
Obseg 3 — posredne emisije celotne
proizvodne verige

Intenziteta emisij
toplogrednih plinov

Emisije/mio prihodkov ali
emisije/EBITDA

Omogoca primerjavo na ravni
dejavnosti in podjetij

Delez »zelenega« in
»rjavega« poslovanja

% zelenih ali rjavih dejavnosti v

prihodkih podjetja

Odvisno od klasifikacije zelenih ali
rjavih dejavnostih oziroma od
taksonomije v uporabi

Izpostavljenost fizi€nim
tveganjem

Kazalnik izpostavljenosti
fiziénim tveganjem glede na
lokacije, verigo vrednosti in

trZzno tveganje

Ocena dolgo- in kratkoro¢ne
potencialne izpostavljenosti fiziénim
tveganjem iz podnebnih sprememb

Okoljski kazalnik

Vrednosti kazalnika za okoljsko

dimenzijo E v kazalniku ESG

DrZavne obveznice

Metrika

Osnova/opis kazalnika

Namen in opombe

Emisije toplogrednih
plinov (absolutne)

Emisije TGP v mio ton TGP
posamezne drzave

Emisije iz proizvodnje — emisije TGP
so izracunane na podlagi emisij iz
proizvodnje na ozemlju posamezne
drzave
Emisije iz potro$nje — emisije TGP
so izracunane na podlagi emisij iz
potrosnje prebivalstva posamezne
drzave
Ekonomske dejavnosti — emisije iz
dejavnosti potros$nje in proizvodnje
(vkljuéno z uvozom)

Emisije toplogrednih
plinov (relativne)

Emisije TGP v mio ton TGP
posamezne drzave

Relativizacija TGP z velikostjo
prebivalstva ali gospodarstva 0z.
TGP na prebivalca ali TGP na enoto
BDP

Struktura proizvodnje

% v strukturi proizvodnje

Opis virov proizvodnje energije in

energije energije primerjava s svetovnimi cilji
Obnovljivi viri energije % OVE v strukturi potros$nje Opis virov proizvodnje energije in
(OVE) energije primerjava s svetovnimi cilji

Fizi¢na tveganja

Ocena ranljivosti fizi¢nih
tveganj na podlagi vec
dejavnikov: gladina morja,
nevihte, povecanje
temperatur ...

Ocena dolgo- in kratkoro¢ne
potencialne izpostavljenosti fiziénim
tveganjem iz podnebnih sprememb

Okoljski kazalnik

Vrednosti kazalnika za okoljsko

dimenzijo E v kazalniku ESG

Vir:
management.

6.5 Opredelitev podnebne obcutljivosti

NGFS (2019) A sustainable and responsible investment guide for central banks’ portfolio

Podnebna obgcutljivost se lahko dolo¢i na podlagi ve¢ okoljsko pomembnih dejavnikov. Gonilo
podnebnih sprememb so izpusti CO,, Ki so tudi najpomembne;jsi dejavnik podnebne ob¢utljivosti.
Taksonomija EU na primer doloca Sest okoljsko pomembnih ciljev: prepre¢evanje onesnazevanja,
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mitigacija in adaptacija podnebnim spremembam, ohranjanje vodnih virov, zas¢ita in ohranjanje
biodiverzitete in ekosistemov ter prehod h kroznemu gospodarstvu (ravnanje z odpadki).

Battiston et al. (2017) dolocajo podnebno relevantne dejavnosti na podlagi treh kriterijev:
prispevek k emisijam, polozaj dejavnosti v verigi emisij in relevantnost za okoljsko politiko
(npr. zaradi visoke energetske intenzivnosti). Opredelitev se uporablja v podnebnih analizah ECB.

Podnebna obcutljivost v tem gradivu je opredeljena na podlagi dveh kriterijev, in sicer prispevka k
emisijam in pomena pri podnebnih tveganjih, pri ¢emer je osrednji kriterij prispevek k emisijam.
Na ravni sistema je prvi kriterij prispevek k celotnim emisijam iz vsaj 5 % ali opredelitev kot
podnebno relevantna dejavnost, pri ¢emer Se $tejejo podnebno relevantne dejavnosti, pri katerih so
se emisije v Casu povecale za ve¢ kot 20 %. To bi lahko delez v sistemskih emisijah povecalo za
maksimalno 1 o. t., v primeru izhodi$¢nega deleza, ki ne presega 5%. Po tem kriteriju so emisije
koncentrirane v stirih dejavnostih: predelovalne dejavnosti, elektrika, gradbenistvo in promet. Te
pa so pomembne tudi z vidika podnebnih tveganj zaradi ravhanja z odpadki, preprecevanja
onesnazevanja ali porabe virov.

Podrobnejsa razélenitev je mogoca v predelovalni dejavnosti, kjer raz¢lenitev po poddejavnostih
omogoca vpogled v prispevek posameznih poddejavnostih k emisijam dejavnosti, praviloma
koncentriranih v manjsem Stevilu poddejavnosti, ali v pomen na posameznem podnebnem
podro¢ju. Na ravni dejavnosti mora dolo¢ena poddejavnost prispevati vsaj 10 % k emisijam
dejavnosti, s ¢imer pomembno prispeva k emisijam predelovalne dejavnosti. Razlog za visji prag je
zajemanje poddejavnosti, ki prispevajo zelo veliko k predelovalnim dejavnostim in posledi¢no k
celotnim emisijam, kjer bo prispevek k celotnim emisijam manjsi kot prispevek k emisijam
predelovalnih dejavnosti. Drugi kriterij je opredelitev dejavnosti kot podnebno relevantnih
dejavnosti, pri ¢emer Stejejo vse podnebno relevantne dejavnosti razen tistih, pri katerih so se
moc¢no zmanjSale emisije v Casu (za vsaj 20 %). Razlog za blazji kriterij pri Stetju podnebno
relevantnih predelovalnih dejavnosti so pri¢akovana vecdja tranzicijska tveganja v predelovalni
dejavnosti v primerjavi z osnovnimi dejavnosti zaradi regulativ ravnanja z odpadki in
prepreéevanja onesnaZzevanja v industrijskih procesih, poleg rabe virov.

Tabela 6.4 Kriteriji podnebne obcutljivosti po dejavnosti na ravni sistema

. . Spr. Prispevek Spr. v Podnebna FEEMSIEE
Dejavnost/Leto Delez 2018 2018/2009 K emisij rar o P —— rglevaqtqpst Kazalec
in emisije
Kmetijstvo, gozdarstvo in ribolov 1,8% 5,4% 0 0 1 0 0
Rudarstvo 0,6% -21,0% 0 0 1 0 0
Predelovalne dejavnosti 19,4% 1,8% 1 0 1 0 1
Elektrika in plin 31,4% -21,1% 1 0 1 0 1
Vodovod in sanacija 0,9% 37,9% 0 1 0 0
Gradbenistvo 6,9% 13,2% 1 0 1 0 1
Trgovina 4,3% 17,2% 0 0 0 0
Promet 5,1% 8,8% 1 0 1 0 1
Gostinstvo 0,9% -25,2% 0 0 0 0
IKT 0,5% 6,1% 0 0 0 0
Finan¢ne in zavarovalniSke dej. 0,3% -10,6% 0 0 0 0
Poslovanje z nepr. 0,3% -45,7% 0 0 0 0
Strokovne, znanstvene in tehni¢ne dejg  1,4% -7,1% 0 0 0 0
Poslovne dejavnosti 1,4% 31,9% 0 1 0 0
Dejavnost javne uprave in obrambe 0,5% 93,0% 0 1 0 0
lzobrazevanje 0,5% -35,4% 0 0 0 0
Zdravstvo in socialno varstvo 0,6% -29,2% 0 0 0 0
Kulturne in rekr. dej. 0,3% -29,1% 0 0 0 0
Druge dejavnosti 0,4% -14,5% 0 0 0 0
Gospodinjstva 22,5% -8,5% 1 0 0 0

Vir: Eurostat, Banka Slovenije (2020).
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Tabela 6.5 Kriteriji podnebne obcutljivosti po poddejavnostih v predelovalni dejavnosti

naprav

. Delez Prispevek Spr.v  Podnebna PEEElE
Dejavnost/Leto 2018/2009 L relevantnost Kazalec Podnebna relevantnost
2018 k emisij casu relevantnost B L
in emisije

. . Vse di ije EU
Predelovalne dejavnosti n/a 1,8% n/a n/a S?akgir;ﬂﬁe
Prmzvodnja Zivil, pija¢ in tobaénih 5.9% 4.1% 0 1 0 0
izdelkov
Pr0|zvo.dn.Ja tekstilij, oblagil, usnja in 1,3% -10.4% 0 1 o 0
sorodnih izdelkov
Obdelava in predelava lesa,
proizvodnja izdelkov iz lesa in 2,0% 5,1% 0 1 1 1 1 Poraba resursov
sorodnih izdelkov
E;c;if;/:dnja papirja in izdelkov iz 10,5% 21.9% 1 0 1 0 1 P;):;Z: ar;es:;?:,
;I]':)s;;zn:\:v;agz sT'az-:zmnozevanje posnetih 0.8% 2.7% 0 1 1 1 1 Ones;:szs;/szjr:vlgozno
Proizvodnja koksa in naftnih der. 0,0% -100,0% 0 0 1 0 0 Emisije na ravni EU
Proizvodnja kemikalj, kemicnin 45%  -48,3% 0 0 1 0 0 Emisije na ravni EU
izdelkov
Proizvodnja farmacevtskih surovin in 2.1% 30,0% 0 1 0 0
preparatov
Prmzxm.jma @y [ g i 3,4% 21,2% 0 1 1 1 1 Krozno gospodarstvo
plasti¢énih mas
Frmzvodnja nekovinskih mineralnih 34,0% 0.1% 1 1 1 1 1 Onesnazevanje, podnebne
izdelkov spremembe
Proizvodnia kovin 18.4%  54.6% 1 1 1 1 1 o"esnaszs:’:r:fr%gce’d”eb"e
:t:c;}i\co;:]n:]zlgfa\\/\llnsklh izdelkov, razen 7.2% 10,9% 0 1 1 1 1 Onesnasz;:/:r:fr%ggdnebne
Proizvodnja ra¢unalnikov, 0 o
elektronskih in opti¢nih izdelkov 0.3% 7.2% 0 L 0 0
Proizvodnja elektri¢nih naprav 1,6% 23,4% 0 1 0 0
Proizvodnja drugih strojev in naprav | 2,3% 18,7% 0 1 0 0
Prmzyod{nja motornih vozil, prikolic in 1.4% 15,4% 0 1 0 0
polprikolic
Proizvodnja drugih vozil in plovil 0,1% -36,6% 0 0 0 0
Proizvodnja poh!stva m_druge 1.9% 3.4% o 1 o o
predelovalne dejavnosti
Popravila in montaza strojev in 2.3% 22.8% 0 1 0 0

Vir:

Eurostat, Banka Slovenije (2020).
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6.6 Izracun oglji¢nega odtisa in intenzitete

Za namene ocenjevanja ogljiénega odtisa kreditnega portfelja banke in zaznavanje morebitnega
razogljicenja ali poveCanja ogljicne intenzitete je treba pripisati emisije posameznih
izpostavljenosti. Podatki za emisije niso dostopni na ravni podjetij oziroma komitenta, zato je treba
uporabiti emisije na ravni dejavnosti in jih potem ustrezno pripisati bankam. Emisije na ravni
dejavnosti so dostopne iz Eurostata od leta 2008. Ker so izpostavljenosti do posamezne dejavnosti
neenakomerno razporejene med bankami, je treba narediti tako prerazporeditev, da bo banki, ki
najbolj kreditira dejavnost X (npr. 30 %), tudi pripisano 30 % emisij od te dejavnosti. Tovrstno
pripisovanje se izvede na podlagi utezi, ki kazejo delez izpostavljenosti banki X do dejavnost K v
celotni izpostavljenosti do dejavnosti K na ravni sistema. Delezi izpostavljenosti do posamezne
dejavnosti in bank se izracunajo na podlagi delezev poslov.

6.6.1 Izracun uteZi emisij

Vsakemu poslu se pripise doloCen delez emisij glede na deleZ posla/izpostavljenost v
doloceni dejavnosti glede na celotno izpostavljenost sistema do te dejavnosti.

Tako je utez za posel i (v banki j) dolocena kot:

Izpostavljenost;
Izpostavljenost,,

Wik,j =

Pri cemer se morajo uteZi po posli in banke za posamezne dejavnosti sestevati v 100 % na
ravni dejavnosti v celotnem sistemu (kar zagotavlja, da izraGunane/pripisane utezi
pokrivajo celotno izpostavljenost do dejavnosti k v sistemu):

2.2, ks =1
i

J

UteZz za dejavnost k na ravni banke j je potem:

Izpostavljenost;

Wi = :
7k Izpostavljenosty

Pri cemer se morajo delezi vseh poslov posamezne dejavnosti za posamezno banko
seStevati v delez izpostavljenosti banke do posamezne dejavnosti v celotni izpostavljenosti

na ravni sistema:
Z Wik,j = Wjk
i

Oziroma:
Izpostavljenostjy_ _w Izpostavljenost;y
Wi = ———————— _Ziwi,k,j_Zi—-
Izpostavljenosty Izpostavljenosty
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6.6.2

6.6.3

Izracun oglji¢nega odtisa na podlagi sistemskih emisij

Emisije na ravni posla iz posamezne dejavnosti dobimo kot proizvod emisij dejavnosti in
delez izpostavljenosti do te dejavnosti (oziroma delez posla v celotni izpostavljenosti v
sistemu w; . ;). Na ravni banke so emisije za posamezno dejavnost enake sestevku emisij
vseh poslov posamezne dejavnosti:

Emisije;; = z Wi, j * Emisijey
i

Celotne emisije na ravni banke so enake seStevku emisij po vseh dejavnostih, ki jih banka
financira:
Emisije; = Z Z Wi, j * Emisijey
ki

Na ravni sistema so emisije za posamezno dejavnost enake seStevku pripisanih emisij
izpostavljenostim (poslov) do posamezne dejavnosti po vseh bankah:

Emisije, = Z Z Wik j * Emisijey
joi

Doloc¢anje sistemske emisije CO; za izracun odtisa CO;

Pri sistemskih emisijah lahko uporabimo ve¢ serij emisij. Poleg soCasnih emisij je
uporabno pogledati serije na podlagi fiksnih emisij, kar lahko poda ve¢ informacij o
dejanskem razoglji¢enju portfelja. Namrec, ogljicni odtis se lahko spremeni, ker so tovrstne
dejavnosti zmanjsale emisije ali ker je banka zmanj$ala financiranje/izpostavljenosti do teh
dejavnosti. Fiksiranje emisije na zacetno leto omogoca delni vpogled v vedenje bank.
Oglji¢ni odtis za leto 2019, izra¢unan na podlagi izpostavljenosti v letu 2019 in emisij od
leta 2016, bo na primer pokazal spremembe v ogljiénem odtisu izkljuéno iz naslova
zmanjSanih izpostavljenosti do oglji¢no intenzivnih industrij iz leta 2016 (in ne spremembe
v emisij teh dejavnosti), saj bo morebitni uc¢inek povecanja energetske intenzivnosti izlo¢en
s fiksiranjem emisij*°.

Pri emisijah je moznih vec opcij:

1. socasen izracun: emisije iz leta 2019 z utezmi iz leta 2019 ali 2018 glede na
razpolozljivost podatkov (trenutno emisije z enoletnim zamikom zaradi poznejSe
objave podatkov);

2. fiksiran izracun na zacetno tocko: vse emisije so fiksirane na zacetne tocke 2016;

3. izracuni z uposStevanim delezem bancnega financiranja.

Dodatno je mogocCe ponoviti vse zgornje izratune z upoStevanjem deleza bancnega
financiranja posamezne dejavnosti. Namre¢, zgornji izracun pripise vse emisije po banki in
dejavnosti. Ker se delez banc¢nega financiranja razlikuje med dejavnostmi in je praviloma
manyj$i, je tudi oglji¢ni odtis, izraGunan s pripisovanjem celotnih emisij, delezen pristranske
ocene navzgor, saj je prispevek banke k emisijam te dejavnosti manjsi.

V tem primeru so pripisane emisije za posamezno dejavnost k v banki j:

Emisijej ) = Z Wik, j * Wpi * Emisijey
i

% Tovrsten izracun je sicer delezen o¢itkov v primeru hitrih sprememb oglji¢nega odtisa na ravni dejavnosti.
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Pri ¢emer je delez wy,, delez ban¢nega financiranja dejavnosti k o0ziroma:

Banctne_izpostavljenostiy

Wpi = —
bk Viri,
Vendarle pa so banke pomemben dejavnik zapiranja celotne financne konstrukcije, zato

ohranjamo splos$no oceno s pripisovanjem celotnih emisij. Tovrsten pristop je v skladu z
navodili o poro¢anju o podnebnih tveganjih.

6.7 Ogljicni odtis z upostevanjem deleZa ban¢nega financiranja

Ce na podlagi deleza banénega financiranja izraunamo ogljiéni odtis, se po metodologiji bistveno
zmanj$a oglji¢ni odtis posamezne banke in posledi¢no tudi njene oglji¢ne intenzitete. Po razvrstitvi
bank na podlagi so¢asnih izra¢unov je vecina bank nad diagonalno ¢rto oziroma premico enakega
odtisa v marcu 2017 in 2020. Ob fiksiranju emisij in upoStevanju velikosti kreditnega portfelja se
vecina bank premakne pod diagonalno ¢rto, kar kaze na razogljicenje. Podobno kot pri prej$njih
izracunih na podlagi celotnih emisij se druge sistemsko pomembne banke (O-SII) premaknejo po
premici navzdol z upostevanjem velikosti portfelja NFD.

Slika 6.9 Oglji¢na intenziteta v slovenskih bankah v marcu 2017 in 2020 (levo: so¢asne emisije,
desno: fiksirane emisije na leto 2016)
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Vir: Eurostat, Banka Slovenije (2020).

Slika 6.10 Spremembe v ogljicnem odtisu in Slika 6.11 Spremembe v oglji¢nem odtisu in
intenzitete med marcem 2017 in intenzitete med marcem 2017 in
marcem 2020 (soCasne emisije) marcem 2020 (fiksne emisije)
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Vir: Eurostat, Banka Slovenije (2020).

Triletne spremembe z uporabo soCasnih emisij kazejo poslabSanje oglji¢nega odtisa pri polovici
bank v triletnem obdobju ob hkratnem poslabsanju oglji¢ne intenzitete (poveCanju). Z uporabo
fiksnih emisij se vecina bank premakne v tretji ali Cetrti kvadrant, kar kaze razogljicenje po vsaj
enem okoljskem kazalniku.
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Tabela 6.6 Stevilo bank, ki so razoglji¢ile portfelj NFD, ter % razoglji¢enja med marcem 2017 in
marcem 2020

Kazalnik razoglji¢enja IP IR CO2 | CO2 fix| CO2 i |CO2 fix i
Stevilo bank 2 8 6 7 8 8 13
razoglji¢enjem
Od tega O-SlI 2 1 2 2 3 6

% RazogljiiCenja -19.0% | -122% | -16,8% | -184% | -17,1% | -145%

Vir; Ajpes (2019), Banka Slovenije (2020).
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