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Nagovor namestnika guvernerja

Tokratno porocilo o finanéni stabilnosti zajema obdobje prve polovice letoSnjega leta, ko
posebnih pretresov v ban€nem sektorju nismo zaznali ne v svetu ne v Sloveniji. Banke so
tekom letoSnjega leta dodatno okrepile Ze prej visoko odpornost na razli¢na tveganja, glavni
kazalci poslovanja pa so ostali ugodni. Klju¢na tveganja za bancni sektor Se naprej izhajajo
iz zunanjega okolja, medtem ko klasi¢na tveganja za finanéni sistem ocenjujemo kot nizka
ali zmerna.

Podobno kot v SirSem evropskem okolju so tudi v Sloveniji banke poslovanje lanskega leta
zakljucile z rekordnimi dobicki. TakSen rezultat je bil kombinacija razli¢nih dejavnikov — od
visoke odpornosti na razlicna tveganja in Soke, ki jim je bil banéni sektor izpostavljen v
preteklih letih in jih je dobro prestal, preteklega Cid€enja slabih nalozb iz banénih portfeljev,
kar je ohranjalo potrebe po oblikovanju oslabitev in rezervacij na relativno nizki ravni, do
spremenjene usmeritve denarne politike od leta 2022 dalje, ki so jo banke vecinoma izko-

ristile za prilagoditev cenovne politike na strani posojil, ne pa tudi na depozitni strani.

Bancni sektor je v podobnih okoli€inah, a s pomembno razliko glede na lani, posloval tudi
v prvi polovici letoSnjega leta. Z intenzivnim zaostrovanjem naSe denarne politike v letih
2022 in 2023 smo namre¢ dosegli pomemben napredek pri priblizevanju inflacije naSemu
cilju, zato smo junija letos nase klju¢ne obrestne mere prvi¢ po dveh letih zniZali, dodatno
znizanje pa je sledilo septembra. Z umirjanjem inflacije se je pomembno zmanjSalo eno
izmed kljuénih makroekonomskih neravnovesij tako v Sloveniji kot tudi SirSe. Nizanje
obrestnih mer bo, po drugi strani, vplivalo tudi na dobi¢konosnost bank.

V zadnijih Cetrtletjih se sicer krepijo tveganja, ki niso povezana z ban¢nim okoljem, pa ven-
darle pomembno dolo€ajo njegovo poslovanje. Naj omenim samo tri posledice izrazitega
geopolitiénega tveganja Sirsih razseznosti, s katerim se soo€amo zZe vec kot dve leti, a se
je z napetostmi na Bliznjem vzhodu samo Se okrepilo. Posledice konfliktov so ve€plastne
in daljnosezne.

Ce se je energetski Sok ob zagetku vojne v Ukrajini polegel (kar je prav tako prispevalo k
umirjanju inflacije), pa se visoka negotovost v SirSem smislu ohranja. Odraza se v umirjanju
gospodarske rasti, zlasti v predelovalnih dejavnostih. Napovedi za prihodnje obdobje na-
kazujejo zmerno gospodarsko rast v Sloveniji in evrskem obmocju, ki pa nikakor ne bo
dosegla ravni pred letom 2022, ko smo — z izjemo koronskega leta 2020 — dosegali zelo
visoke rasti. Medtem ko storitvene dejavnosti $e nudijo podporo gospodarski rasti, pa se
pricakuje nadaljnje kréenje pri predelovanih dejavnostih — za Slovenijo so Se posebej neu-
godni izgledi v nasi najvecji trgovinski partnerici.

Ena od posledic narasc¢ajocCih geopoliti¢nih trenj je tudi omejevanje in fragmentacija sve-
tovne trgovine. Poleg prispevka k dogajanju, opisanem v predhodnem odstavku, lahko to
vpliva tudi na spremembe v mednarodnih kapitalskih tokovih. Te spremembe se lahko Ze
ob manjsih, nepredvidenih geopoliti¢nih zaostritvah odrazijo v vecji nestabilnosti na financ¢-
nih trgih, ki se zaradi povezanosti in soodvisnosti finanénih institucij lahko hitro prenese tudi
na manjSe finan¢ne sisteme.

Tudi tretji dejavnik tveganja je moé&no, Ceprav ne izklju€no povezan z geopoliti€nimi
napetostmi. V zadnjih letih, posebej pa od zaCetka vojne v Ukrajini, se izrazito krepi
kibernetsko tveganje. Stevilo kriti¢nih kibernetskih napadov na banéne institucije in
SirSe se v Evropski uniji povecuje, Ceprav vsaj za zdaj njihove posledice ostajajo ome-
jene. Tudi zato smo v letoSnjem letu v okviru enotnega mehanizma nadzora izvedli
ciline stresne teste na temo kibernetskih tveganj, ki so pokazali, da hipoteti¢ni kiber-
netski napad ne bi imel vecjega vpliva na delovanje klju¢nih ekonomskih funkcij bank



in s tem tudi ne na finan¢no stabilnost. Ne glede na to pa je nujno, da se tovrstnih
(novih) tveganj zavedamo in jim posve€amo ustrezno pozornost.

KratkoroCna sistemska tveganja ostajajo relativho nizka, medtem ko srednjero¢na in dol-
goro¢na strukturna vpraSanja slovenskega banénega sektorja ostajajo Ze dalj €asa enaka.
Tako se banke $e vedno spopadajo z relativno Sibkim povprasevanjem po posajilih s strani
nefinancénih druzb, kar skusajo kompenzirati s financiranjem gospodinjstev, zlasti z (za po-
troSnike) relativno drazjimi potrodniskimi posojili. Po drugi strani pa se banke Se vedno v
preteZzni meri financirajo z vpoglednimi viogami, saj se ban&ni komitenti kljub nekoliko ugo-
dnejSim obrestnim meram za vezave (zlasti daljSih ro¢nosti) ve¢inoma ne odlo¢ajo.

V kolikor ne bo nepredvidljivih dogodkov v zadnjem Cetrtletju leta, bo ban&ni sektor tudi v
letoSnjem letu posloval zelo uspesno. Po zadnjih podatkih je namre¢ dobi¢ek bank pred
obdavéitvijo celo vedji kot v primerljivem lanskem obdobju. To bo bankam ponovno omo-
gocilo krepitev odpornosti, saj — kot vidimo — izzivi za ban¢ni sektor ne pojenjajo: ob vsem
ostalem nespremenjenem bodo ob niZjih ravneh centralnobanénih obrestnih mer banke v
prihodnjih Cetrtletjih sooCene s pritiski na znizevanje ban¢nih marz, hkrati pa se SirSe nego-
tovosti lahko srednjero¢no odrazijo v poslabSevanju kakovosti njihovih portfeljev.

Te izzive vsaj delno, kolikor to omogoc&ajo nase pristojnosti, naslavlja tudi nasa makroboni-
tetna politika. Po ve€ spremembah v lanskem letu instrumentarija makrobonitetne politike
letos sicer ne spreminjamo, bodo pa v zaCetku naslednjega leta stopile v veljavo nekatere
lanskoletne odloCitve. NaSa makrobonitetna politika je tako po eni strani Se vedno usmer-
jena v zagotavljanje ustreznih kreditnih standardov in s tem zmanjSevanje tveganj, pred-
vsem kreditnega, po drugi strani pa v krepitev odpornosti banénega sistema na razli¢na
tveganja. Ravno sprememba pristopa pri proticiklicnem kapitalskem blazilniku in njegovo
povecanije za pol odstotne tocke z zaCetkom naslednjega leta je dodaten korak v tej smeri.
Od bank pa pri¢akujemo dodaten razmislek o tem, kako bodo razli¢ni dejavniki vplivali na
njihovo prihodnje poslovanje in na kakSen nacin se tem okoliS€inam prilagoditi tako s ce-
novno politiko, kreditnimi standardi, naborom storitev in ne nazadnje tudi z ukrepi za krepi-
tev njihove odpornosti na tveganja.

dr. Primoz Dolenc
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Povzetek

Splosna raven tveganj za finanéno stabilnost v Sloveniji se je od spomladi do-
datno izboljSala, odpornost bank na sistemska tveganja pa ostaja visoka (Ta-
bela 1.1). Svetovno gospodarstvo Se naprej pomembno zaznamujejo geopoli-
ticne napetosti na ve¢ obmogjih. Ob pri¢akovanjih kratkoroéno Sibke, a v nasled-
njih letih izboljSane gospodarske rasti in trendih znizevanja inflacije smo v evr-
skem obmodju v septembru drugi€ letos znizali kljuéne obrestne mere. Kljub zni-
zevanju obrestnih mer pricakujemo, da bo dobickonosnost bané¢nega sistema
ostala na podobni ravni kot v letu 2023. To bi se lahko v naslednjih Eetrtletjih
odrazilo tudi v poviSanih koli¢nikih kapitalske ustreznosti, ce bodo banke tudi
letos del visokih dobi¢kov zadrzale oziroma razporedile med rezerve. V drugem
Cetrtletju letoSnjega leta smo ob vztrajno ugodnih kazalnikih oceno kreditnega
tveganja znizali na nizko. Na nepremiéninskem trgu belezimo nadaljnjo rast cen
stanovanjskih nepremic¢nin in ponovno krepitev stanovanjskih posojil, zaradi
€esar lahko v prihodnjih Cetrtletjih priCakujemo naraséanje tveganja, ki izhaja iz
nepremiéninskega trga. Kibernetsko tveganje ostaja poviSano zaradi geopoliti¢-
nih napetosti in s tem vecje verjetnosti povecanih aktivnosti hekerskih skupin.
Preostala tveganja ostajajo ocenjena kot nizka ali zmerna s stabilnimi obeti tudi
v prihodnjih cetrtletjih.

Tabela 1.1: Prikaz tveganj in odpornosti Banke Slovenije za slovenski finan€ni sistem

Prikaz tveganj in odpornosti Tendenca

Q42021 Q42022 Q12023 Q22023 Q32023 Q42023 Q12024 Q22024 Q32024 s'r’l;el'zzz‘:‘l:’:
Sistemsko tveganje
Tveganije, ki izhaja iz nepremicninskega trga ﬂ
Tveganje financiranja v bantnem sistemu =)
Obrestno tveganje v banénem sistemu —
Kreditno tveganje v ban¢nem sistemu =
Dohodkovno tveganje v banénem sistemu =
Tveganije, ki izhaja iz lizinskih druzb —=
Odpornost na sistemska tveganja
Solventnostin dobickonosnost banénega sistema =
Likvidnost ban¢nega sistema - - - - =
Ostala tveganja
Kibernetsko tveganje =
Podnebna tveganja* =

Barvna lestvica:
Tveganje zmerno
Odpornost srednja

nizka

powéano -

Opomba: Pri prikazu tveganj in odpomosti se ocena na barvni lestvici nanasa na oceno do enega Cetrtletja vnaprej. Puscica pred-
stavlja priCakovano spremembo tveganja oziroma odpomosti na lestvici (navzgor ali navzdol) v nekoliko daljSem horizontu, okrog
enega leta. Pri tveganjih usmeritev puscice navzgor (navzdol) pomeni povecanje (zmanj$anje) tveganja, pri odpornosti pa njeno
krepitev (slabitev). Prikaz tveganj in odpornosti v banénem sektorju temelji na analizi kljuénih tveganj in odpornosti za slovenski
banéni sistem in je opredeljen kot sklop kvantitativnih in kvalitativnih kazalnikov za opredelitev in merjenje sistemskega tveganja in
odpornosti.

* Pri podnebnih tveganjih se upoStevajo tranzicijska tveganja.

Vir: Banka Slovenije.
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Razmere in obeti v SirSem makroekonomskem okolju ostajajo razmeroma ugo-
dni, a izpostavljeni veé¢ negativnim tveganjem. V nadaljevanju leto$njega leta sicer
pricakujemo nekoliko SibkejSo gospodarsko rast od predhodno predvidene tako v evr-
skem obmodju kot tudi v Sloveniji, ki pa naj bi se skladno z zadnjimi napovedmi v pri-
hodnijih dveh letih nekoliko okrepila. Inflacija se je od spomladi nadalje znizevala zaradi
¢esar smo v evrskem obmocju septembra ponovno znizali kljuéne obrestne mere. Slo-
venski trg dela ostaja ob visoki zaposlenosti robusten, tekod&i racun placilne bilance pa
v precejSnjem presezku. Uresnicitev razmeroma ugodnih gospodarskih obetov je pod-
vrzena geopolitiénim in drugim tveganjem. Zaskrbljujo€ je tudi narad¢ajo€ javni dolg
Stevilnih razvitih drzav, omejitve svetovne trgovine pa se odrazajo v spremembah fi-
nancnih tokov, ki bi lahko v prihodnje sproZzile tudi nestabilnost na financnih trgih.

Tveganje, ki izhaja iz nepremi¢ninskega trga, ostaja ocenjeno kot zmerno, vendar
pricakujemo njegovo povecanje. Kljub upadu Stevila prodaj cene stanovanjskih ne-
premicnin narascajo zaradi omejene ponudbe in pove¢anega povprasevanja. Slednje
spodbujajo nizka brezposelnost, rast plac in nizka zadolzenost gospodinjstev. Ob zni-
Zanju obrestnih mer se tudi stanje stanovanjskih posojil ponovno hitreje povecuje. Po-
dobno je tudi dogajanje na trgu poslovnih nepremiénin, kjer pa so nihaji cen nekoliko
vecji zaradi majhnosti trga.

Tveganje financiranja bank ostaja ocenjeno kot zmerno s tendenco stabilnosti.
Vrzel med ro¢nostjo nalozb in obveznosti bank je ostala skoraj nespremenjena. K ohra-
njanju visoke vrzeli $e naprej klju€no prispevajo vloge na vpogled, ki predstavljajo glav-
nino vlog gospodinjstev in NFD. Vloge teh sektorjev sicer ostajajo najpomembnejsi in
stabilen vir financiranja slovenskih bank.

Obrestno tveganje ob le manjSih spremembah obrestno obcutljivih kategorij
ostaja ocenjeno kot zmerno s stabilno tendenco. Vrzel v ponovni dolog€itvi aktivnih
in pasivnih obrestnih mer bank je bila v prvi polovici leta 2024 rahlo veéja kot v drugi
polovici leta 2023. K temu so na strani sredstev prispevale zlasti nalozbe v vrednostne
papirje, zaradi katerih je priSlo do podaljSevanja povpre¢nega obdobja ponovne dolo-
Citve aktivnih obrestnih mer, na strani virov pa povec¢anje deleZa vezanih vlog v zagetku
leta 2024 in pove€anje obsega izdanih dolzniSkih vrednostnih papirjev. Z za¢etkom
zniZevanja obrestnih mer se je nekoliko zmanj3sal tudi obrestni razmik.

Oceno kreditnega tveganja v bankah smo v drugem ¢etrtletju letos znizali na naj-
nizjo raven. DeleZi nedonosnih terjatev in skupine 2 kreditnega tveganja ostajajo nizki,
izpostavljenost bank do podjetij v ste€aju pa kljub zmernemu porastu Stevila zaCetih
ste€ajnih postopkov zanemarljiva. Po zaCetnem letoSnjem poslabSanju deleza NPE pri
potrosniskih posojilih, se je ta v zadnjih mesecih zmanjsal, naras¢anje deleza skupine
2 pa opozarja na povecCevanje tveganja v tem segmentu portfelja.

Ocena dohodkovnega tveganja ostaja nizka. V obdobju zviSevanja obrestnih mer
so se razmere za ustvarjanje dohodka bank namre¢ mocno izboljSale. Rast neto
obrestnih prihodkov, ki je bila pri nas med najvisjimi v EU in evrskem obmodju, se je s
zakljuckom zviSevanja obrestnih mer zacela postopoma umirjati. PriCakujemo, da do-
hodek bank v nadaljevanju leta ne bo znatneje zaostajal za nivojem dosezenim v pre-
teklem letu, kljub dodatnim znizanjem obrestnih mer in placilu akontacij davka na bi-
lanéno vsoto, ki poveCujejo operativne stroSke bank.

Ocena kibernetskega tveganja ostaja poviSana s stabilno tendenco, medtem ko
ocena podnebnih tveganj ostaja na zmerni ravni. Banke sicer ne porocajo, da bi se
Stevilo kriticnih kibernetskih incidentov v drugem kvartalu 2024 glede na leto 2023 po-
vecalo, vendar kibernetske groznje Se naprej ostajajo na visoki ravni. Ob povecanih
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geopoliti€nih tveganjih in globalnem porastu kibernetskih groZenj bi se lahko Stevilo
kibernetskih napadov na bancni sistem v prihodnje povec€alo. Kazalniki tranzicijskih
tveganj, na podlagi katerih spremljamo podnebna tveganja, so se zaradi obrata kredit-
nega cikla po letu 2023 Se dodatno izboljsali. Izpostavljenosti bank do podnebno obdu-
tljivin dejavnosti so se znizale, pri oglji€nih kazalnikih pa je bilo mogo&e zaznati nadalj-
nje izboljSanje.

Odpornost banénega sistema z vidika solventnosti in dobi¢konosnosti ostaja vi-
soka. Ocenjujemo, da bo dobra dobickonosnost bank, ki izvira iz $e vedno visokih neto
obrestnih prihodkov, ob nespremenjenih pogojih vztrajala tudi v drugi polovici leta
2024. Ugodna gibanja dobic¢konosnosti bi se lahko konec leta 2024 odrazila tudi v ko-
licniku skupne kapitalske ustreznosti, e bodo banke tudi letos del dobi¢kov zadrzale
oziroma razporedile med rezerve. Na dobi¢ek bo negativno uginkoval davek na bi-
lan€no vsoto, medtem ko bi lahko morebitna rast kreditnega tveganja in dvig tveganju
prilagojene aktive za operativha tveganja v prihodnje negativno prispevala h gibanju
skupne kapitalske ustreznosti.

Tudi odpornost v segmentu likvidnosti ostaja visoka in stabilna. Visoke vrednosti
kazalnikov LCR in NSFR so se na ravni banénega sistema Se izboljSale. Preusmeritev
sredstev z radunov pri centralni banki v nakupe dolZnidkih vrednostnih papirjev nekoliko
poslab$uje likvidnostno strukturo. Ob tem je vecina bank ohranila visoko odpornost na
sistemska tveganja, vendar razlike v likvidnostnih presezkih med njimi ostajajo precej-
Snje.

Finanéni polozaj gospodinjstev in podjetij v prvi polovici leta 2024 je ostal ugo-
den. OpaZamo izboljS8ano zaupanje potros$nikov, nekoliko visjo stopnjo varevanja ter
zmerno povecanje dolZnidkega financiranja podijetij. Realna rast pla¢ se je ob nadalj-
njem upadanju inflacije od sredine leta 2023 krepila. Delez potro$niskih posojil v BDP
se je sicer povecal, vendar so slovenska gospodinjstva v primerjavi z evrskim obmo-
¢jem Se vedno precej manj zadolZzena. Ob skromni rasti posojil in komercialnih kreditov
se je nekoliko povecalo dolznisko financiranje podjetij. Povprasevanje podjetij po bané-
nih posojilih je predvsem zaradi visokih obrestnih mer upadlo, medtem ko je Stevilo
ste€ajnih postopkov in blokad raCunov naras&alo, a vedjih poslabsanj zaradi finanéne
trdnosti gospodarstva ni priakovati.

Razmere za poslovanje nebanénega finanénega sektorja so bile v prvi polovici
leta razmeroma ugodne. Tveganje, povezano s poslovanjem lizindkih druzb, ocenju-
jemo kot nizko. Vrednost novih lizin8kih poslov se po upadu v tretiem Cetrtletju 2023
se bilan€na vsota in obseg poslov lizinskih druzb okrepila, zamude pa ostajajo nizke.
Zavarovalniski sektor je kljub visokim izplacilom Skod in zmanj$anju zbranih bruto pre-
mij zaradi ukinitve dopolnilnega zdravstvenega zavarovanja dosegel visok dobiCek.
Tudi pozavarovalnice so zabeleZile rast in dobi¢ek. Trend rasti na mednarodnih borzah,
predvsem zaradi pri¢akovanj o zniZzevanju obrestnih mer in rasti tehnoloSkih podjetij,
se je odrazil vdomacih vzajemnih skladih, ki so dosegli rekordno vrednost neto vplagil.

Makrobonitetna politika ostaja usmerjena k ohranjanju odpornosti banc¢nega
sistema. Ta se Se vedno sooa makroekonomskimi in geopoliti€nimi negotovostmi,
torej s tveganiji, ki pretezno izvirajo iz okolja izven ban¢nega sektorja. Podobno velja
tudi za ostale Clanice EU, kar se odraza tudi v njihovih makrobonitetnih politikah. S
kapitalskimi instrumenti ob visoki dobic¢konosnosti bank izboljSujemo raven odpornosti
bank tako na nepredvidljive ekonomske Soke in negotovosti kot tudi na razli¢na sistem-
ska in ostala tveganja. Z ukrepom omejevanja kreditiranja prebivalstva spodbujamo
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bolj vzdrzno zadolZzevanje gospodinjstev, s &imer povecujemo odpornost posojilojemal-
cev, kar zmanjSuje kreditno tveganje bank.

Tokratna publikacija vkljucuje tudi stiri tematske okvirje. Prvi predstavlja moznosti
uporabe spletnih podatkov za spremljavo razmer na nepremi¢ninskem trgu. Drugi za-
jema pregled izpostavljenosti trznemu tveganju, bolj natanéno pa obdela poslovanje
bank z izvedenimi finanénimi instrumenti in posli financiranja z vrednostnimi papirji.
Tretji okvir opisuje letos izvedene kibernetske stresne teste, pri katerih smo analizirali
posledice hudega, vendar verjetnega kibernetskega napada na banke. Zadnji, Cetrti
okvir analizira kazalnike fizi€nih podnebnih tveganj za banéne izpostavljenosti gospo-
dinjstvom in NFD.
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Rast svetovnega gospodarstva letos poganjajo predvsem storitvene dejavnosti,
medtem ko je rast aktivnosti v predelovalnih dejavnostih Sibka. V razvitih drza-
vah ostaja zaskrbljujo¢ naras€ajo¢ javni dolg, omejitve svetovne trgovine pa se
odrazajo v spremenjenih finanénih tokovih. To povecuje tveganje prihodnje fi-
nanéne nestabilnosti ob hkrati omejenih moznostih ukrepanja fiskalnih politik. V
evrskem obmoc¢ju se gospodarska aktivnost po lanski skromni rasti letos nadalje
rahlo krepi. V Sloveniji, kjer se je lani BDP povecal za 2,1 %, se je rast letos
opazno umirila, razpolozenje pa se le postopoma izboljSuje. Skupna inflacija je
ob medletno nizjih cenah energentov presla pod srednjerocni cilj denarne poli-
tike, osnovna pa jo ob mocni rasti cen storitev Se naprej presega. Globalni fi-
nanéni sektor tudi letos posluje nadpovpreéno, banéni sektor v evrskem obmo-
¢ju in Sloveniji pa Se vedno ustvarja nadpovpreéne neto obrestne prihodke.

Svetovna gospodarska aktivnost, ki jo poganjajo predvsem storitvene dejavno-
sti, se letos zmerno krepi. To odraza sestavljeni kazalnik PMI za svetovno gospodar-
stvo, ki ostaja v obmocju rasti in nad povprecjem tekocega leta (slika 8.1 v prilogi, levo).
Rast pretezno temelji na storitvenih dejavnostih, medtem ko je rast aktivnosti v prede-
lovalnih dejavnostih letos Sibka, pri Eemer je bil kazalnik PMI za te dejavnosti julija in
avgusta prvi€ letos v obmodju kréenja. Zadnje, septembrske napovedi ECB glede sve-
tovne gospodarske rasti (brez evrskega obmocja) ostajajo podobne prejsnjim in so pod
dolgoletnim povpregjem." Prisotna ostajajo nekatera tveganja kot so vztrajajo¢e visja
inflacija v storitvenih dejavnostih in cenovni pritiski, ki izhajajo iz globalno-trgovinskih in
geopolitinih napetosti.? Pri storitvenih dejavnostih je tveganje vztrajanja vi§je inflacije
pomembno povezano s tesnostjo trga dela in s prilagoditvami plag, saj delo v teh pred-
stavlja velik delez stroSkov. Nominalna rast plac, ki se v nekaterih drZzavah ohranja nad
rastjo cen, ostaja visoka, in odraza predvsem rezultate pogajanj o visjih pla¢ah. Kljub
$e nedavno prisotnim tveganjem poviSane inflacije, tako skupne kot osnovne, trzni ude-
lezenci zdaj ob znizanih inflacijskih pri¢akovanjih pri¢akujejo nekoliko hitrejSe znizeva-
nje kljucnih obrestnih mer centralnih bank, predvsem v ZDA, kar je lahko pomemben
dejavnik prihodnje rasti gospodarske aktivnosti, s tem pa tudi kreditne aktivnosti banc-
nega sektorja.

Evrsko obmocje letos zaznamuje blaga rast gospodarske aktivnosti, ki jo omeju-
jejo predvsem predelovalne dejavnosti. Po $ibki rasti lani® se gospodarska aktivnost
evrskega obmodja letos nadalje le rahlo krepi. V drugem Cetrtletju se je BDP medletno
povecal za 0,6 %,* sestavljeni kazalnik PMI pa je septembra presel v obmodje kréenja
(slika 8.1 v prilogi, desno). Razmere ostajajo zahtevne predvsem v predelovalnih de-

" ECB je septembra po lanski 3,5-odstotni rasti svetovnega gospodarstva (brez evrskega obmocja) za letos napoved glede
na junijsko zvisal za 0,1 o.t., na 3,4 %. Prav tako jo je zvi$al za 0,1 o.t. za leti 2025 in 2026, na 3,4 % in 3,3 % (ECB staff
macroeconomic projections for the euro area, september 2024).

2 Po zadnjih (septembrskih) napovedih ECB naj bi se svetovna inflacija (brez evrskega obmogja) po lanskih 5,0 % letos
znizala na 4,2 %, v letih 2025 in 2026 pa na 3,3 % in 2,8 % (ECB staff macroeconomic projections for the euro area, sep-
tember 2024).

3 Rast BDP evrskega obmocja je v letu 2023 znasala 0,5 %.

4 Podatki prilagojeni uginku sezone in koledarja.
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Slika 1.1: Gospodarska
klima in inflacija v
Sloveniji

javnostih, za katere kazalnik PMI Ze vse od julija 2022 kaZe krenje aktivnosti. Sep-
tembra se je vidno znizal tudi kazalnik v storitvenih dejavnostih. Otezene razmere se
odraZzajo tudi v gospodarskem razpoloZenju, ki je septembra ostalo nizko, v industriji in
gradbenistvu pa je bilo v zadnjih mesecih celo najniZje po letu 2020 (slika 8.2 v prilogi,
levo). Pricakovanja letoSnje gospodarske rasti evrskega obmocja so po zadnjih napo-
vedih ECB rahlo nizja kot po prejsnjih.®

Rast aktivhosti domacéega gospodarstva se je v prvi polovici leta upo€asnila, iz-
stopal je predvsem upad gradbene aktivnosti. BDP se je po lanski zmerni rasti® v
drugem Getrtletju medletno povecal za 0,8 %.” K rasti so najveé prispevali potrodnja
drZzave in spremembe zalog, medtem ko je bil ob zahtevnih razmerah na izvoznih trgih
in visji rasti uvoza prispevek neto menjave s tujino moéno negativen (slika 8.3 v prilogi,
levo). Presezek na teko&em racunu placilne bilance je Se naprej povezan predvsem s
presezkom storitvene menjave, trg dela pa ostaja ob zgodovinsko visokem Stevilu de-
lovno aktivnih robusten (slika 8.3 v prilogi, desno). RazpolozZenje v gospodarstvu se
letos postopoma izboljSuje, vendar se je kazalnik gospodarske klime tudi septembra
ohranil v negativnem obmocju (slika 1.1, levo). S poslabSanjem zaupanja letos izstopa
predvsem gradbenistvo, z velikim upadom obsega gradbenih del in skupnih naro€il,
vendar aktivnost v tej dejavnosti kljub padcu ostaja visoka.? V predelovalnih dejavno-
stih in pri potroSnikih se razpoloZenje nasprotno rahlo izboljSuje, vendar pri obojih
ostaja v negativnem obmodju, stabilno in pozitivno pa je $e naprej v storitvenih dejav-
nostih in trgovini na drobno. Zadnje napovedi prihodnje gospodarske rasti za Slovenijo
so nizje od predhodnih.®

Kazalniki zaupanja in gospodarska klima Inflacija (HICP) s prispevki in osnovna inflacija

30 ravnoteZje odgovorov v o. t., desezonirano 12 v odstotnih

10
5 /]

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Energenti

mmm— Storitve
Predelana hrana

mmmmmm Nepredelana hrana

Kazalnik klime
Potrosniki (3-mds)
Trgovina na drobno (6-mds)

Predelovalne dejavnosti (3-mds) Ostalo blago
Gradbenitvo (3-mds) HICP (medletno v %)
Storitvene dejavnosti (3-mds) 00000000 @ <ceea-. HICP - osnovna (medletno v %)

Opomba: Na sliki levo so podatki kazalnikov zaupanja predstavijeni kot 3-meseéne oziroma 6-meseéne drseCe sredine (razen ka-
zalnika gospodarske klime). Kazalniki so izrazeni v obliki povprecja ravnoteZij. RavnoteZje je razlika med delezem pozitivnih in
delezem negativnih odgovorov.

Vir: SURS, preracuni Banke Slovenije.

5 Po zadnjih (septembrskih) napovedih ECB se bo gospodarska rast evrskega obmocja z lanskih 0,5 % letos okrepila na

0,8 %, v letih 2025 in 2026 pa na 1,3 % in 1,5 % (ECB staff macroeconomic projections for the euro area, september 2024).
6 Rast BDP Slovenije je v letu 2023 znasala 2,1 %.

” Po neprilagojenih podatkih se je povecal za 0,7 %.

8 Glej tudi poglavje o tveganiju, ki izhaja iz nepremiéninskega trga, str. 8.

9 Po zadnjih (septembrskih) napovedih UMAR se bo gospodarska rast Slovenije letos umirila z lanskih 2,1 % na 1,5 %, v
letih 2025 in 2026 pa spet okrepila na 2,4 % in 2,5 % (UMAR, Jesenska napoved gospodarskih gibanj, september 2024).
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Domaca inflacija se je ob nizjih cenah energentov in drugega blaga opazno zni-
zala. Septembra je bila z 0,7 % Cetrti mesec zapored pod srednjero€nim ciliem denarne
politike (slika 1.1, desno). Precej nizja je bila tudi v primerjavi s povpre¢jem evrskega
obmodja, kjer je bila 1,8-odstotna (slika 8.2 v prilogi, desno). Osnovna inflacija se je
septembra zviSala na 2,4 % in ob okrepljeni rasti cen storitev ostala viSja od skupne.

Globalni finanéni sektor v primerjavi s prejSnjimi leti tudi letos posluje nadpov-
prec¢no, z visokimi rastmi tveganih nalozb in nizkimi premijami za tveganje. Vztraj-
nost negotovih inflacijskih obetov je letos v prvi polovici leta povzrocila vec¢jo previdnost
centralnih bank glede hitrosti omilitve denarnih politik, a so inflacijska pri¢akovanja v
Evropi nedavno dosegla najnizje ravni v skoraj dveh letih. Vlagatelji torej menijo, da
lahko centralne banke zniZujejo obrestne mere, ne da bi tvegale ponovno povecanje
cenovnih pritiskov. Po prvem zniZanju junija letos in ohranitvi te ravni julija, smo v Evro-
sistemu kljuéne obrestne mere septembra ponovno znizali,’® denarna politika pa je
kljub temu ohranila dovolj restriktivne pogoje financiranja za vrnitev inflacije na 2-od-
stotni srednjerocni cilj. Zahtevane donosnosti na drzavne obveznice in premije za tve-
ganje so se letos v povpredju zniZevale (slika 8.4 v prilogi levo), kar je blazilo stroSke
financiranja. Zaskrbljujo¢ ostaja naras¢ajoc¢ javni dolg v razvitih drzavah, saj zmanjSuje
moznosti za uporabo fiskalnih ukrepov in povecuje dvome o ustreznosti vrednotenja
tveganj v primeru recesije. Vecina delniskih trgov je letos mocno zrasla (slika 8.4 v
prilogi, desno), na zacetku avgusta pa je ob nekoliko slabSih podatkih za ameriski trg
dela glede na pri€akovano priSlo do vecje korekcije. Precej se je povecala tudi volatil-
nost, vendar so se razmere Ze do sredine avgusta normalizirale. Omejevanje in frag-
mentacija svetovne trgovine, ki sta posledica naras€ajoCih geopolitiCnih trenj, lahko v
prihodnje vplivata tudi na fragmentacijo kapitalskih tokov in na vrednotenje dolga. To
se lahko Ze ob manjsih, nepredvidenih geopoliti¢nih zaostritvah odrazi v vedji nestabil-
nosti na financénih trgih, ki se lahko zaradi povezanosti in soodvisnosti finan¢nih institu-
cij hitro prenese tudi na manjse finanéne sisteme. "’

Banéni sektor v evrskem obmoc¢ju in Sloveniji kljub Sibki kreditni aktivnosti Se
vedno ustvarja nadpovpreéne neto obrestne prihodke. Visje obrestne mere glede
na pretekla leta so tudi letos ugodno vplivale na neto obrestne prihodke evropskih bank,
vendar ob visjih stro8kih virov in SibkejSem kreditiranju ta u€inek postopoma pojenja.
Kreditiranje neban¢nega sektorja se je v evrskem obmocju letos rahlo krepilo (slika 1.2,
levo). Banke so porocale, da se je povprasevanje NFD po posojilih v drugem Cetrtletju
dodatno zmanj3alo, k Eemur so prispevale predvsem visoke obrestne mere in Sibke
nalozbe v osnovna sredstva, medtem ko v tretjem Cetrtletju priCakujejo zmerno pove-
¢anje povprasevanja. IzboljSanje obetov na stanovanjskem trgu, sploSna raven obrest-
nih mer in zaupanje potroSnikov so prispevali k pove€anju povpraSevanja po stano-
vanjskih in potrosniskih posoijilih, ki naj bi se pri obeh vrstah posojil povecalo tudi v
tretiem Cetrtletju.'? Pri domagi kreditni aktivnosti so se razlike med vrstami posojil letos
Se povecale (slika 1.2, desno). Kreditiranje NFD je bilo skromno, stanja posojil pa so

0 Obrestne mere za operacije glavnega refinanciranja ter za odprto ponudbo mejnega posoijila in mejnega depozita so se
znizale na 3,65 %, 3,90 % in 3,50 % (ECB, september 2024).

" Nara$éajoca geopolitiéna tveganja postajajo bolj pomemben dejavnik omejevanja svetovne trgovine in poslediéno bolj
omejenega pretoka kapitala kot v preteklosti. V zadnjem obdobju so se poveéana politi€éna nesoglasja med pomembnejSimi
gospodarskimi in politi€nimi velesilami zacela odrazati v omejevanju trgovanja s strateSkimi izdelki in surovinami, v poveca-
nju nihanja cen energentov in vedno pogostejSem uvajanju protekcionisti¢nih ukrepov v mednarodni trgovini (carine,
embargi, ipd.). Omejevanje globalne mednarodne trgovine in povecevanje protekcionizma lahko poveca tudi variabilnost
oziroma nepredvidljivost mednarodnih kapitalskih tokov. To prek pogostejsih in vecjih nihanj cen finan¢nih instrumentov
povecuje tveganja za finanéne trge in financne sisteme.

12 Bank Lending Survey, julij 2024.
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Slika 1.2: Kreditna
aktivnost

ostala precej pod lansko junijsko ravnjo. Po drugi strani se je mo&no povecalo potro-
SniSko kreditiranje, podkrepljeno z lanskimi spremembami makrobonitetnin omejitev
kreditiranja potrosnikov, zmerno rast pa so beleZila stanovanjska posoijila.®

Evrsko obmocje Slovenija

indeks jan. 2019 = 100

indeks jan. 2019 = 100

135 135
130 130
125 125
120 120
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110 110
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90 90
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Posojila nebanénemu sektorju Posojila nebanénemu sektorju
Posojila nefinanénim druzbam Posojila nefinanénim druzbam
Stanovanjska posojila gospodinjstvom Stanovanjska posojila gospodinjstvom
Potro$niska posojila gospodinjstvom Potro$nidka posojila gospodinjstvom
Posojila gospodinjstvom Posojila gospodinjstvom

Vir: ECB Data Portal, Banka Slovenije, preracuni Banke Slovenije.

Orodje za ocenjevanje tvegane rasti (angl. »growth-at-risk«) '* je namenjeno ana-
lizi finan€ne stabilnosti. Povezuje kazalnike finanénega stresa in financnih ranljivosti
ter makrobonitetno politiko z bodogimi repnimi tveganji'® za rast realnega BDP. Ocene
tvegane rasti fleksibilno zajemajo nelinearno interakcijo med Soki, ki izhajajo iz financ-
nega sistema, in gospodarskimi izidi, ter tako nudijo podporo pri oblikovanju makro-
bonitetne politike. Kot ugotavlja literatura,'® so spremembe v finan¢nih pogojih mo¢-
nejsi dejavnik tveganj na spodnjem delu (levi rep) porazdelitve gospodarske rasti kot
pa za njeno povprecje, ki je obi¢ajno v ospredju napovedi.

Ocenjena srednjeroéna tvegana rast'’ se je v preteklem letu gibala rahlo pod
0 % (slika 1.3, levo), kar nakazuje na nizka tveganja za gospodarsko rast. Oce-
njena tveganja za negativno rast realnega BDP se skozi ¢as precej razlikujejo, tako v
kratkoronem kot v srednjero€nem obdobju. Ugodni obdobiji z vidika tvegane rasti sta
bili npr. leti 2015 in 2023, ko je bila ocena tvegane rasti tako za kratkoro¢ni kot sred-
njero¢ni horizont blizu 0 %. Nasprotno lahko na sliki opazimo tudi obdobja, kot je glo-
balna financ¢na kriza, ko sta bili kratkoro¢na in srednjero¢na ocena tvegane rasti med
-7,1 % in -9,1 %. Ugodna ocena tvegane rasti v preteklem letu je v veliki meri razlo-
Zena z zmernim gibanjem kazalnika sistemskih tveganj (SRI), ki kot kazalnik finan¢nih

'3 Medletne spremembe stanja posojil junija 2024: nebanéni sektor 1,0 %, NFD —4,5 %, gospodinjstva 5,5 %, stanovanjska

posojila 2,0 %, potro$niska posojila 16,7 %.

4 Opis osnovne metodologije za oceno tvegane rasti je na voljo v prispevku Drenkovska, M in Volgjak, R (2022). Growth-
at-risk and Financial Stability: Concept and Application for Slovenia, Prikazi in analize, No. 5, Banka Slovenije.

5 Repna tveganja (angl. “tail risks”) se specifiéno nanasajo na skrajne, redke dogodke na skrajnih koncih (ali "repih") poraz-
delitve verjetnosti. V kontekstu rasti BDP bi repna tveganja predstavljala zelo nizko verjetne, a hude negativne izide, pogosto
na spodnjem repu (izredno negativni scenariji rasti).

16 Glej npr. IMF (2017), Adrian, Boyachenko in Giannone (2019), Wang in Yao (2001) ipd.

7 Tvegana rast pri 10 % ustreza vrednosti stopnje rasti BDP, kjer je levo plos¢ina pod krivuljo gostote verjetnosti enaka 0,1.
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ranljivosti zajema daljSe cikle. SRI je tesno povezan s kreditnim ciklom, svoj vrh pa je
dosegel v tretjiem Cetrtletju leta 2022, kar se ujema s prvim zviSanjem obrestne mere
s strani ECB po marcu 2016 in zacetkom krize, ki jo je sprozila ruska agresija na
Ukrajino.

Finanéne ranljivosti, merjene s SR, ustvarjajo kompleksno terminsko strukturo
tvegane rasti (slika 8.5 v prilogi). Pozitivni 3ok SRI (ekspanzija kreditnega cikla)
zmanjSuje tveganja za upad realnega BDP v kratkoronem obdobju, vendar se sred-
njero¢no ucinek obrne, tveganja za upad pa znatno povecajo (slika 1.3, desno). Oce-
njujemo, da bi pozitivni $ok v viSini treh standardnih odklonov SRI celotno porazdelitev
rasti BDP kratkoro€no rahlo premaknil v desno, vendar bi jo srednjeroéno znatno bolj
premaknil v levo, kar bi zaostrilo tvegano rast.

Slika 1.3: Ocena Srednjero¢na ocena tvegane rasti in SRI Simulacija pozitivnega Soka kazalnika sistemskih tve-
srednjero€ne tvegane gan;j in u€inek na ocenjeno porazdelitev prihodnje rasti
rasti in uéinek pozitivnega reainega BDP

$oka kazalnika sistemskih 16 ‘ 4 0,20
tveganj nanjo :

3 0,18
2 0,16
1 0,14
0 0,12
-1 0,10
-2 0,08
-3 0,06
-16 -4 004
-20 5 0.02
06070809101112131415161718192021222324 -
0,00
Tvegana rast (ocena v %. levo) 12 8 4 0 4 8 12 16
,,,,,,,,,,,,, 0 == BDP porazdelitev pred Sokom (kratkoroéna ocena)
BDP (realna rast v %, levo) BDP porazdelitev po Soku (kratkoroéna ocena)
SRI (desno) ———— BDP porazdelitev po $oku (srednjerocna ocena)

Opomba: Slika levo: SRI je dosegel poviSane ravni ze precej pred epizodo velike financne krize, ki je bila zaznamovana z nizko
rastjo realnega BDP, kar nakazuje na njegove lastnosti zgodnjega opozarjanja na srednjero¢na tveganja za gospodarsko rast. Ker
je bila kriza zaradi Covida-19 nepriakovan dogodek, nepovezan z ranljivostjo finanénega sistema, je srednjerona ocena tvegane
rasti za to obdobje v primerjavi s tisto v Easu epizode finanéne krize nesorazmerno nizja. Sivo obmocje oznacuje interval zaupanja
za ocenjene koeficiente na 90-% ravni, pridobljen na podlagi heteroskedasti¢no robustnih standardnih napak za kvantilno regresijo.
Vir: SURS, Ministrstvo za finance, ECB, Bloomberg, izracuni Banka Slovenije.
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Ocenjujemo, da je tveganje za finanéno stabilnost, ki izhaja iz nepremié¢ninskega
trga Se zmerno, vendar pri¢akujemo njegov porast. Kljub upadanju stevila prodaj
cene stanovanjskih nepremicnin Se naprej narasc¢ajo. K rasti cen stanovanjskih
nepremiénin najve¢ prispeva omejena ponudba stanovanjskih nepremiénin, ki
zaostaja za povprasSevanjem, ki ga krepijo nizka brezposelnost, rast pla¢ in nizka
zadolzenost gospodinjstev. Z znizanjem obrestnih mer se je stanje stanovanjskih
posojil za¢elo ponovno hitreje povecevati. Cene poslovnih nepremiénin so kljub
upadu Stevila prodaj Se naprej naras¢ale, vendar zaradi majhnosti trga precej
nihale. Izpostavljenost ban¢nega sistema gradbenistvu in poslovanju z nepre-
miéninami ostaja precej manjSa kot pred desetletjem. Izpostavljenost banénega
sistema stanovanjskim posojilom pa se je v zadnjem desetletju povecala za ve¢
kot polovico.

Kljub upadanju Stevila prodaj cene stanovanjskih nepremiénin Se naprej nara-
§€ajo. Medletna rast nominalnih cen stanovanjskih nepremicnin je v prvem Cetrtletju
2024 znaSala 6,3 % v drugem cetrtletju leta 2024 pa 6,7 % (7,2 % v letu 2023 in 14,8 %
v letu 2022). V prvem in drugem cCetrtletju leta 2024 so se cene rabljenih stanovanj v
Ljubljani po razmeroma nizki rasti v letu 2023 ponovno obCutneje zviSale, medletno za
9,1 % in 7,4 %. V preostali Sloveniji je bila rast 8,9 oziroma 7,7-odstotna (slika 2.1,
levo). Rast cen novih stanovanjskih nepremiénin je bila visoka, medletno je v prvem
Cetrtletiu 2024 znasala 8,7 %, v drugem Cetrtletju 2024 pa kar 15,4 %. Stevilo prodaj
stanovanjskih nepremicnin upada ze od drugega Cetrtletia 2022. V prvi polovici leta
2024 je bilo prodanih 4.156 stanovanjskih nepremicnin, kar je 22,1 % manj kot leto pred
tem (slika 2.1, desno) in najmanj v zadnjih desetih letih. Pri tem je po skoraj 50 % me-
dletnem zviSanju v letu 2023 Stevilo prodaj novih nepremicnin v prvi polovici leta 2024
upadlo za 42,7 %. Teh prodaj je bilo tudi za okoli 40 % manj kot v povprecju med leti
2014 - 2023.
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Slika 2.1: Rast cen in
Stevilo prodaj
stanovanjskih
nepremicnin

Slika 2.2: Kazalniki
precenjenosti cen
stanovanjskih
nepremicnin

Rast cen stanovanjskih nepremicnin Stevilo prodaj stanovanjskih nepremicnin
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Vir: SURS.

V drugem cetrtletju leta 2024 so bile cene stanovanjskih nepremicnin v primerjavi
z letom 2008 nominalno visje za polovico. Realne cene stanovanjskih nepremic¢nin
so v zadnijih letih zaradi visoke inflacije stagnirale in v drugem cCetrtletju leta 2024 cene
iz leta 2008 presegle za 8,8 % (slika 2.2, levo). Precenjenost stanovanjskih nepremic-
nin se je v prvi polovici leta 2024 s pove€anjem odmika od dolgoro€nega ravnovesja
spet nekoliko okrepila. V drugem cCetrtletju 2024 je najvisjo, 14,8-odstotno precenje-
nost, nakazoval sestavljeni kazalnik precenjenosti nepremicnin, najnizjo, 0,5-odstotno
precenjenost, pa v prvem Cetrtletju 2024 kazalnik razmerje med cenami nepremicnin in
razpoloZljivim dohodkom (slika 2.2, desno).

Cene stanovanjskih nepremiénin glede na leto 2008 Kazalniki precenjenosti cen stanovanjskih nepremiénin
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Opomba: Na sliki desno so kazalniki ravnoteznosti cen stanovanjskih nepremicnin normalizirani okrog lastnega dolgoro¢nega pov-
precja, ki je postavljeno na vrednost 0. Odklon kazalnikov od dolgoro¢nega povpregja prikazuje precenjenost oziroma podcenjenost
cen stanovanjskih nepremicnin. Kazalniki so prikazani do drugega Cetrtletja 2024, razen razmerja med cenami nepremiénin in raz-
poloZljivim dohodkom, ki je na razpolago do prvega Cetrtletja 2024.

Vir: SURS, GURS, Slonep, Eurostat.
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Slika 2.3: Rast nominalnih
cen stanovanjskih
nepremicnin v izbranih
drzavah EU ter gradbeni
stroski, dovoljenja in
investicije v stanovanja

Cene stanovanjskih nepremiénin so se v drzavah EU pricele spet zviSevati. V
prvem Cetrtletju 2024 so se medletno zviSale za 1,3 %, medtem ko so v drugem in
tretiem Cetrtletju 2023 belezZile okoli 1-odstoten upad, v zadnjem Cetrtletju 2023 pa so
Ze zacCele narascati (slika 2.3., desno). V drzavah evrskega obmocja cene upadajo Ze
eno leto, a Cedalje poCasneje. V prvem cCetrtletju 2024 so bile od zadnjega vrha v tre-
tiem Getrtletju 2022 niZje za 3,1 %. Stevilo prodaj stanovanjskih nepremiénin se ze ved
let znizuje tako v Sloveniji kot tudi v vecini drugih drzav EU.

K rasti cen stanovanjskih nepremiénin v Sloveniji Se vedno prispeva omejena
ponudba stanovanjskih nepremicnin, ki zaostaja za povprasevanjem. Slednjega
spodbujajo tudi nizka brezposelnost, rast pla¢ in nizka zadolzenost gospodinjstev.'® V
letu 2023 je bila zaceta gradnja 5.197 stanovanj, kar je 3,9 % manj kot leto pred tem,
vendar vec kot v predhodnih letih. V letu 2023 sta bili dokon&ani 2,3 stanovanji na 1000
prebivalcev, kar je 15 % vec€ kot v letu 2022, vendar precej manj kot leta 2008, ko je
bilo dokon&anih najve¢ stanovanj v zadnjih dvajsetih letih, 4,9 na 1000 prebivalcev.
Precej ve€ stanovanj, okrog 8,5 na 1000 prebivalcev je bilo zgrajenih v 70-ih in 80-ih
letih prejSnjega stoletja. V prvi polovici leta 2024 se je Stevilo stanovanjskih stavb, za
katere so bila izdana gradbena dovoljenja, kar nakazuje prihodnjo gradbeno aktivnost,
medletno znizalo za 14,6 %. Tudi Stevilo stanovanj, za katera so bila izdana gradbena
dovoljenja je v zadnjih dveh letih upadlo (slika 2.3, desno). Kljub rasti bruto investicij v
stanovanja (kar 17,9 % v letu 2023 oziroma 8,5 % v prvem cCetrtletju 2024) ostaja njihov
delez v BDP nizek. V drugem Cetrtletju 2024 je zna3al le 3,1 %, kar je precej manj kot
v povprecju evrskega obmocja (5,9 %).

Rast nominalnih cen stanovanjskih nepremi¢nin vizbra- ~ Gradbeni stroski, gradbena dovoljenja in investicije v

nih drzavah EU stanovanja
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© 2023-Q1 Stevilo stanovanj, za katere so bila izdana gradb.
dovolienja

Opomba: Na sliki levo so drzave, ki niso del evrskega obmocja obarvane ¢rtkano.
Vir: Eurostat, SURS.

Upad razpolozenja v gradbenistvu nakazuje na nizjo prihodnjo ponudbo stano-
vanjskih in poslovnih nepremiénin. Zaupanje v gradbenisStvu se je v prvi polovici leta
2024 znizalo na najniZjo raven v zadnjih treh letih, vendar ostalo relativno visoko in

'8 Glej tudi poglavje o gospodinjstvih.
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Slika 2.4: Primerjava rasti
stanovanjskih posojil v
Sloveniji in evrskem
obmocju in nova
stanovanjska posojila

pozitivno.'® Obseg gradbenih del in skupnih narogil je upadel, pricakovanja glede zvi-
Sevanja cen pri poslih v gradbeni$tvu pa so se Se nadalje umirjala (slika 8.6 v prilogi,
levo). Gradnjo stanovanjskih stavb otezujejo visji stroski gradnje in financiranja ter po-
manjkanje delavcev. Gradbeni stroski za nova stanovanja so v zadnjih letih zelo narasli
in bili v prvem Cetrtletju 2024 za skoraj Cetrtino visji kot v povprecju leta 2021 (slika 2.3,
desno). V prvem Ccetrtletju 2024 je polovico NFD v gradbenistvu pestilo pomanjkanje
usposobljenih delavcev, tretjino pa visoki stroski materiala in dela (slika 2.4, desno).

Z znizanjem obrestnih mer se je stanje stanovanjskih posojil spet zacelo pove-
Cevati hitreje. Rast stanovanjskih posojil, ki se je zaradi vi§jih obrestnih mer in visjih
Zivljenjskih stroSkov do decembra 2023 upocasnila na 0,6 %, se je do junija 2024 z
znizevanjem obrestnih mer medletno povecala na 2 %. Rast stanovanjskih posgjil je
bila sicer v Sloveniji Se vedno visja kot v evrskem obmogju, kjer je bil junija 2024 zabe-
lezen 0,2 % upad (slika 2.4, levo). V Sloveniji ostaja delez stanovanjskih posojil v BDP
z okoli 13 % precej nizji od povprecja evrskega obmocja, kjer znasa okoli 36 %. Obseg
novih stanovanjskih posojil se je, po upadu za skoraj polovico v letu 2023, v prvem
Cetrtletju leta 2024 spet zacCel povecevati in bil v drugem Cetrtletju leta 2024 za Cetrtino
vi§ji kot v enakem obdobju leta pred tem (slika 2.4, levo). V prvi polovici leta 2024 je bil
obseg novih stanovanjskih posojil v primerjavi s prvo polovico leta 2019, tj. preden se
je zacel ta hitro povecevati, visji za okoli 22 %, medtem ko je bil od prve polovice leta
2008 visji za okoli 12 %

Primerjava rasti stanovanjskih posojil med Slovenijo in  Nova stanovanjska posojila
evrskim obmocjem

1400 ndeks 2004= 100 medietno v% 0 300 VMoEUR v% 4o
1.000
3% 250 10
900 2
800 200 8
700 %
600 20 150 6
500 15
100 4
400 0 |
300 ; 5 )
200 W
100 0 0 0
0 5 0809101112131415161718192021222324

0809101112131415161718192021222324 . ,
Nova stanovanjska posojila

Slovenija

Delez novih stanovanjskih posgjil v vseh

Evrsko obmogje .
Slovenija (desno) stanovanjskih posojilin (desno)
) Povpreéne pogodene obrestne mere za nova

Evrsko obmocje (desno) stanovanjska posoiila (desno)

Opomba: Na sliki desno je delez novih stanovanjskih posojil v vseh stanovanjskih posajilih je bil v letu 2020 visok zaradi nadpov-
pre¢nega obsega refinanciranj zaradi odlogov.
Vir: ECB Data portal, Banka Slovenije.

Povprasevanje po stanovanjskih posojilih je po anketi BLS (Bank Lending Sur-
vey) v prvi polovici leta 2024 prenehalo upadati. Banke so ocenile, da se zaupanje
potroSnikov in obeti za nepremicninski trg niso spremenili, hkrati pa je bil vpliv znizeva-
nja sploSne ravni obrestnih mer na povpraSevanje po stanovanjskih posojilih pozitiven
(slika 8.7 v prilogi, desno). Po zadnijih razpoloZljivih podatkih so banke pri€akovale, da

19 Glej tudi poglavje o makroekonomskem okolju.
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se bo v tretjem Cetrtletju 2024 povpraSevanje po stanovanjskih posojilih povecalo, po-
tem ko je v zadnjih dveh letih upadalo oziroma bilo enako kot predhodno Cetrtletje.
Kreditni standardi za nova stanovanjska posojila so se po anketi BLS v prvi polovici
leta 2024 nekoliko sprostili tako v Sloveniji?° kot v evrskem obmogju (slika 8.7 v prilogi,
levo).

Trg poslovnih nepremiénin v Sloveniji je majhen, zato so na trgu nihanja v cenah
in Stevilu prodaj pogosta. Cene poslovnih nepremicnin so se v prvem in drugem ce-
trtletju 2024 medletno zvisSale kar za 16,2 %. Pri tem je v drugem cetrtletju 2024 me-
dletna rast cen pisarn znasala 6,8 %, rast cen lokalov pa se je mocno okrepila, na
25,2 % (slika 2.5, levo). V drugem Cetrtletju 2024 so bile cene poslovnih nepremi¢nin
glede na leto 2008 nominalno visje za 16,9 %, realno pa niZje za 16,0 %. Stevilo prodaj
poslovnih nepremiénin je v zadnjih dveh letih precej upadlo. V drugem C&etrtletju 2024
je bilo prodanih le 133 poslovnih prostorov, kar je za ve¢ kot tretjino manj kot leto pred
tem in najmanj v ve¢ kot desetih letih.?' V evrskem obmogju se trg poslovnih nepremié-
nin ohlaja, cene poslovnih nepremicnin so v letu 2023 upadle za okoli 8 %.

Ponudba novih poslovnih nepremiénin je majhna, ve€ino poslovnih nepremié€nin
investitorji zgradijo za svoje potrebe in ne za nadaljnjo prodajo ali oddajanje. Po
podatkih GURS-a je bilo leta 2023 sklenjenih 1.929 najemnih pogodb?? s pisarnidkimi,
trgovskimi, storitvenimi in industrijskimi prostori. Kar 61 % vseh najemov je bilo skle-
njenih za pisarniSke prostore. V letu 2023 se je Stevilo najemnih pogodb zmanj3alo za
15 % do 20 %. Pri tem se je Stevilo najemnih pogodb za trgovske in storitvene prostore
ter industrijske prostore zmanjsalo za 20 do 25 %, medtem ko se je Stevilo najemnih
pogodb za pisarniSke prostore zmanjsalo za 10 do 15 %. Po drugi strani so se v letu
2023 najemnine zviSale za okoli 3 %, rast pa je bila podobna pri vseh vrstah poslovnih
nepremicnin. Pisarniski prostori se sicer nahajajo predvsem v Ljubljani in v vecjih urba-
nih oziroma upravnih sredi$¢ih, medtem ko so lokali oziroma trgovski in storitveni pro-
stori bolj enakomerno razporejeni po Sloveniji. Stevilo nestanovanjskih stavb, za katere
so bila izdana gradbena dovoljenja, je leta 2023 upadlo za 12,5 % na 3.174, v prvi
polovici leta 2024 pa za skoraj 10 %, na 1.466 (slika 2.5, desno). Pri tem je bilo najvec
gradbenih dovoljenj danih za druge nestanovanjske stavbe, stavbe za promet in gostin-
ske stavbe.

20 Glej poglavje o kreditnem tveganiju.

21 Prodaj industrijskih prostorov je med vsemi vrstami poslovnih prostorov najmanj, po podatkih GURS-a je bilo v letu 2023
sklenjenih 98 prodaj (oziroma 10 % vseh prodaj). Kot navaja GURS, zaradi premajhnega Stevila kupoprodajnih in najem-
nih poslov, sprememb cen in najemnin za industrijske prostore ni mogoce zanesljivo oceniti.

22 Vkljugene so nove najemne pogodbe in sklenitve aneksa zaradi podalj$anja najema ali spremembe najemnine.
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Slika 2.5: Cene in Stevilo
prodaj poslovnih
nepremicnin in gradbena
dovoljenja za poslovne
nepremic¢nine

Slika 2.6: Porazdelitev
roc¢nosti posojil za
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Vir: SURS.

V prvi polovici leta 2024 se je obseg posojil za poslovne nepremi¢nine medletno
zmanjsal za 19,3 %, njihov delez v vseh posojilih NFD pa se je znizal na 3,6 %.
Delez posojil z daljSo ro€nostjo se je v zadnijih letih nekoliko zmanjSal, junija 2024 je
bilo z ro€nostjo nad pet let sklenjenih 44,8 % vseh posojil za poslovne nepremiénine,
ob koncu leta 2020 pa jih je bilo ve¢ kot polovica. S tem se je tveganje nekoliko ublazilo,
saj je pri posojilih z manjSo roénostjo tveganje nepladila obi¢ajno manjse. (slika 2.6,
levo). Izpostavljenost banénega sistema gradbenistvu in poslovanju z nepremi¢ninami
je precej manjSa kot pred desetletiem. Junija 2024 je obseg posojil tema dejavnostma
znasal 1,2 mrd EUR (najve¢, 3,5 mrd EUR v letu 2011), njihov delez v vseh posajilih
NFD pa 12,0 % (najvediji je bil z 18,9 % v letu 2012) (slika 2.6, desno).

Porazdelitev roénosti posojil za poslovne nepremicnine  Posojila gradbenistvu in poslovanju z nepremiéninami
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15 Poroéilo o finanéni stabilnosti Banka Slovenije

Oktober 2024



Okvir 1: Uporaba spletnih
podatkov za spremljanje
gibanj na
nepremi¢ninskem trgu

Spletni podatki dopolnjujejo uradne vire in izboljSujejo razpolozljive informacije
za pravocasno in celovito analizo. Ta okvir vsebuje uvod in kratek pregled potenci-
alnih koristi, ki jih alternativni podatkovni viri lahko zagotovijo za analizo nepremiénin v
kontekstu finan¢ne stabilnosti. Pricakovati je, da bodo spletni podatki zaradi velike fre-
kvence in granularnosti omogodili podrobnejSo analizo dogodkov in periodi¢éne ocene
gibanj na trgu stanovanjskih nepremicnin.

Alternativni viri podatkov, kot so spletni (oglasevalski) viri podatkov, omogocajo
dopolnitev uradne statistike v smislu hitrejSe razpolozljivosti podatkov in zapol-
nitve nekaterih podatkovnih vrzeli. Uradna statistika o nepremi¢ninskem trgu zago-
tavlja dokonéne informacije o cenah in obsegu poslov na nepremininskem trgu, Ce-
prav so na voljo z zamikom. Z dostopanjem do spletnih virov podatkov s platform za
oglasevanje nepremicnin, kot je slovenski portal nepremicnine.net, je mogoc€e skoraj v
realnem €asu natan¢no spremljati gibanja na nepremic¢ninskem trgu.

Podatki spletnih oglasov omogoc¢ajo spremljanje oglasevanih prodajnih cen in
najemnin na trgu stanovanjskih in poslovnih nepremi¢nin. Omogocajo tudi prido-
bivanje nekaterih drugih metapodatkov, ki lahko dajo informacije o povpraSevanju in
ponudbi na domacem nepremicninskem trgu. Podatki o Stevilu obiskov spletnih strani
z oglasi, Stevilu oglasov, ki so na voljo na spletu, in ¢asovnem obdobju, v katerem
dolo¢en oglas ostane na spletni oglasevalski platformi, lahko namre¢ vsebujejo infor-
macije o ravnovesju med ponudbo in povprasevanjem na nepremicninskem trgu. Gra-
nularnost teh informacij in informacij o cenah omogoc€a ocene po lokacijah z Zeleno
frekvenco.

V tem okvirju sta predstavljena gibanje cen stanovanjskih nepremiénin, pridob-
ljenih iz spletnih oglasov, in primerjava tega gibanja s podatki uradne statistike.
Za namen ocene vrednotenja so za 12 statisti¢nih regij v Sloveniji izraunana razmerja
med ceno in najemnino. Spletni podatki, ki so na voljo za analizo, se nanasajo na ob-
dobje od leta 2014. Ceprav se $tevilo oglasov med regijami razlikuje, so informacije
primerne tako za sploSno oceno kot za podrobno analizo na ravni regij.

Cene stanovanjskih nepremiénin na kvadratni meter, pridobljene iz spletnega
vira, in uradni statisticni podatki iz Statisticnega urada Republike Slovenije
(SURS) kazejo podobno dinamiko medletne rasti (slika 2.7). Vendar ni pricakovati,
da bodo spletni in uradni statisti¢ni podatki enaki, kajti podatki z oglasne platforme od-
razajo ogladevane cene, uradni statistini podatki pa dosezZene cene, tj. vrednosti, za-
beleZzene ob dejanski prodaji stanovanjskih nepremicnin. Pogost je ¢asovni zamik med
trenutkom, ko prodajalec objavi oglas za stanovanjsko nepremicnino in sklenitvijo po-
sla. Poleg tega cene, ki jih objavlja SURS, predstavljajo indeks (t. i. hedonski indeks
cen), ki uposteva spremembe znacilnosti in kakovosti stanovanjskih nepremic¢nin (slika
2.7, desni graf).

Razlike glede na uradno statistiko je mogoce pri¢akovati, zato je potrebna na-
daljnja analiza za pojasnitev, kdaj in zakaj se pojavijo te razlike med uradnimi in
alternativnimi viri. V zadnjem obdobju so se cene stanovanjskih nepremicnin pove-
Cevale hitreje, kar potrjuje indeks cen stanovanjskih nepremi¢nin SURS (slika 2.7,
levo). Za razumevanje teh razlik je treba prouciti dejavnike, kot so spremembe trznih
pogojev ter spremenjeno vedenje kupcev in prodajalcev po pandemiji. Ena od verjetnih
razlag za nedavno razhajanje podatkov je lahko ve¢ja razpolozljivost razmeroma novih
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Slika 2.7: Cene
stanovanjskih
nepremic¢nin — primerjava
podatkov iz spletnih
oglasov in uradnih virov

stanovanjskih enot na trgu, katerih cene so vije od cen starejSih stanovanj, zaradi
Cesar lahko starejSe nepremicnine na trgu ostanejo neprodane.

Primerjava podatkov o stanovanjskih nepremi¢ninah iz Primerjava podatkov o stanovanjskih nepremiéninah iz
spletnih in uradnih virov: letne rasti cen na kvadratni  spletnih in uradnih virov: cena na kvadratni meter in in-
meter in indeksa cen stanovanjskih nepremiénin v % deks cen stanovanjskih nepremicnin
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Opomba: SURS rabljena predstavlja medletno stopnjo rasti indeksa cen stanovanjskih nepremicnin, ki ga objavlja SURS. Indeks
odraza podatke o obstojecih stanovanjskih nepremicninah. WEB rabljena predstavlja kazalnik cene na kvadratni meter, izratunan
na podlagi podatkov, pridobljenih iz vira spletne oglasevalske platforme. Kazalnik se izra¢una kot razmerje med skupno oglasevano
povrsino nepremicnin in skupno oglasevano ceno obstojecih stanovanjskih nepremicnin. SURS skupaj je skupni indeks stanovanj-
skih nepremiénin. WEB skupaj je kazalnik cene na kvadratni meter, ki odraza informacije o vseh stanovanjskih nepremicninah, novih
in obstojecih, kjer so »nova stanovanja« vsa stanovanja na trgu, ki niso starejSa od petih let. Najnovejsi podatki iz spletnega podat-
kovnega vira so z dne 31. avgusta 2024, najnove;jsi podatki iz uradnega vira pa se nana$ajo na drugo Cetrtletje 2024. Podatki na levi
sliki so Cetrtletne frekvence, na desni pa mesecne.

Vir: Banka Slovenije, SURS, nepremicnince.net.

Razpolozljivost granularnih podatkov o najemninah iz spletnih virov podatkov
omogoca regionalno oceno vrednotenja z izraCunom razmerij med cenami in na-
jemninami glede na lokacijo.? Splos$no razmerje med ceno in najemnino se je v Slo-
veniji v zadnjem ¢asu po trendu narasc¢anja od leta 2019 zmanjSalo (slika 2.9). Uporaba
povpre¢nega razmerja med cenami in najemninami iz preteklega desetletja kot dolgo-
ro¢nega referenénega kazalnika (dolgoro¢no razmerje 15,05, izrazeno v letih) kaze na
12-odstotno precenjenost ob koncu leta 2022. Toda v skladu z najnovejSimi podatki se
je razlika v ocenah precenjenosti, izraCunana na podlagi spletnih podatkov, znizala na
2,47%,?* kar je podobno kot pri drugih kazalnikih precenjenosti. Razmerje med ceno in
najemnino na podlagi spletnih podatkov vklju€uje tako trenutne cene kot najemnine na
trgu, medtem ko lahko ocene precenjenosti, ki uporabljajo komponento najemnine iz
HICP (ki jo zagotavlja SURS), precenjenost povecajo, saj ta indeks vsebuje najemne
pogodbe iz preteklih obdobij. Podatki na regionalni ravni kazejo, da je najviSje razmerje
med cenami in najemninami v obalno-kraski regiji, sledi pa ji osrednjeslovenska. Raz-
merja med ceno in najemnino v teh dveh regijah so se v obdobju takoj po pandemiji
Covida-19 povecevala, v zadnjem ¢asu pa se razmerje zmanjsuje.

23 Razmerje med ceno in najemnino se pogosto uporablja kot preprosto merilo precenjenosti na nepremi¢ninskem trgu.

Pri¢akovati je, da se bo priblizalo dolgoro€nemu povprecju, saj se predpostavlja, da donosi pri najemu in prodaji nepremicnin
dolgoro¢no ne omogocajo arbitraze. Zato odstopanje od dolgoroénega povprecja kaze na morebitno podcenjenost ali pre-
cenjenost pri vrednotenju na trgu.

2 Povpreéno razmerje med ceno in najemnino od leta 2014, izraéunano na podlagi spletnih podatkov, je 15,05, izraZeno v
letih (ali priblizno 185 mesecih). Do konca leta 2022 je to razmerje za Slovenijo doseglo 16,86, kar je povzrocilo priblizno
12-odstotno precenjenost, izracunano kot 100 x (16,86/15,05 - 1).
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Slika 2.8: Razmerja med
ceno in najemnino,
ocenjena na podlagi
spletnih podatkov za
Slovenijo, za dvanajst
statisti¢nih regij in druga
merila vrednotenja

Razmerje med cenami in najemninami v Sloveniji in po regijah ~ Razlike v kazalnikih precenjenosti na trgu stanovanjskih ne-

na podlagi spletnih podatkov premicnin pri uporabi spletnih podatkov in alternativnih virov
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Opomba: Razmerje med ceno in najemnino je izrazeno v letih. Razlike v podcenjenost ali precenjenost pri vrednotenju na trgu,
izrazene kot razmerja med ceno in najemnino na podlagi spletnih podatkov in podatkovnih virov SURS, pri éemer najemnina pred-
stavlja komponento HICPI in modelno oceno, so predstavljene v odstotkih. Pet regij, za katere so prikazana razmerja med cenami
in najemninami, je izbranih na podlagi Stevila oglasov, ki sluzijo kot priblizek za velikost trga. Oglasi iz regij z manjSim skupnim
Stevilom oglasov so zdruzeni pod imenom Ostale regije.. Vzorec se za¢ne leta 2014 in zajema obdobje do avgusta 2024.

Vir: Banka Slovenije, SURS, nepremicnine.net.

Tveganje financiranja je ostalo ocenjeno kot zmerno s stabilno tendenco. Vrzel
med ro¢nostjo nalozb in obveznosti je ostala skoraj nespremenjena, vendar raz-
meroma visoka. K ohranjanju visoke vrzeli Se naprej pomembno prispevajo
vloge na vpogled, ki kljub zmanjSanju predstavljajo glavnino viog gospodinjstev
in NFD. S tem ostajajo slovenske banke izpostavljene tveganju nestabilnosti fi-
nanciranja ob morebithem nepredvidenem izrazitejSem odlivu vlog iz ban¢nega
sistema ali njihovem veéjem premiku med bankami. Kljub bolj umirjeni rasti viog
gospodinjstev in nekoliko ve¢jemu zmanjSanju viog NFD v prvi polovici leta 2024,
so te vloge ostale najpomembnejsi in stabilen vir financiranja slovenskih bank.

Vloge nebanénega sektorja so se v prvi polovici leta 2024 zmanjSale predvsem
zaradi zmanj$anja vlog NFD, vendar so kljub temu ostale stabilen vir financiranja
slovenskih bank. Vloge nebancnega sektorja, ki so se v omenjenem obdobju zmanj-
Sale za 476 mio EUR na 40,6 mrd EUR, so junija predstavljale tri Cetrtine bilan¢ne
vsote ban¢nega sistema (slika 2.9, levo). Medletna rast se je upoCasnila na 2,4 %, kar
je najnizja raven po novembru 2016. Ob zmanjSanju vlog nebanénega sektorja in hkrat-
nem povecanju posojil neban&nemu sektorju se je rahlo pove&alo razmerje med posojili
in vlogami neban&nega sektorja (LTD). Kljub temu je bilo s 67,4 % precej nizje od pov-
precja evrskega obmocja (slika 2.9, desno), ki se je zmanjSalo na 88,2 %. Nasprotno
Sloveniji se je namrec€ v vecini ostalih drzav evrskega obmodja zaradi porasta vlog ne-
ban¢nega sektorja LTD zmanjsal. Nizka vrednost LTD kaze, da slovenske banke zaradi
velikega obsega vlog ostajajo manj izpostavljene grosisticnemu financiranju in s tem
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Slika 2.9: Viri financiranja
in gibanje kazalnika LTD

morebitnim negativnim vplivom s tujih finanénih trgov. Hkrati pa nakazuje na Sibkejso
posojilno aktivnost, saj banke vlog ne usmerjajo v celoti v posojila temvec tudi v druge
nalozbe, zlasti v dolzniSke vrednostne papirje in depozite pri centralni banki.

Viri financiranja Razmerje med posajili in viogami nebanénega sektorja
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Vir: Banka Slovenije, ECB Data Portal, lastni izracuni.

Banke so nekoliko povecale grosisticne vire financiranja, vendar pa odvisnost
od teh virov ostaja razmeroma majhna. Njihov obseg se je v prvi polovici leta 2024
povecal za 862 mio EUR (19,2 %) na 5,4 mrd EUR, kar znaSa desetino bilan¢ne vsote.
Glavnino grosisti¢nih virov in njihovega letodnjega prirasta predstavljajo izdani dolZniski
vrednostni papirji, manj pa obveznosti do tujih bank, kar zaradi daljSe ro¢nosti teh virov
zmanjsuje tveganje financiranja. Podobno kot v preteklih nekaj letih so posamezne
banke tudi letos izdale dolzniSke vrednostne papirje predvsem z namenom izpolnjeva-
nja minimalnih zahtev glede kapitala in kvalificiranih obveznosti (MREL). Ob velikem
obsegu vlog banke zaenkrat nimajo potreb po dodatnih virih. Posledi¢no bo izpolnje-
vanje zahtev MREL tudi v prihodnje ostalo glavni razlog za izdajo dolZni$kih vrednost-
nih papirjev.
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Slika 2.10: Vloge po
sektorjih

Gibanje vlog po sektorjih za Slovenijo in evrsko obmo-  Spremembe stanj viog po sektorjih v posameznem letu
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Vir: Banka Slovenije, ECB Data Portal, lastni izracuni.

Povecanje viog gospodinjstev je bilo v prvi polovici leta 2024 primerljivo lan-
skemu v enakem obdobju (slika 2.10, desno). Njihov obseg se je povecal za
512 mio EUR na 27,0 mrd EUR. Predstavljajo polovico bilanéne vsote bancnega
sistema in s tem najpomembnejSi vir financiranja slovenskih bank. MeseCne spre-
membe vlog gospodinjstev so bile precej volatilne, pri ¢emer nekoliko izstopata febru-
arski odliv ob izdaji drzavnih obveznic za drzavljane in sezonsko visok junijski priliv
zaradi izplacila regresov za letni dopust. Medletna rast vlog gospodinjstev se je po
enoletnem zmanjSevanju od marca postopno krepila in junija znasala 2,5 %. V daljSem,
pet in pol letnem obdobju pa so se vloge gospodinjstev povecale za 42,5 % in mo¢no
presegle povprecje evrskega obmodja (slika 2.10, levo). Ob znacilno tradicionalnem
obna$aniju slovenskih varéevalcev, ki niso naklonjeni prevzemanju vedjih tveganj z vla-
ganjem svojih prihrankov v alternativhe donosnejSe nalozbe, lahko tudi v prihodnje pri-
C¢akujemo zmerno rast viog gospodinjstev.

Tri Eetrtine varéevalcev? je imelo konec leta 2023 v banki manj kot 10.000 EUR
vlog.?® Ta delez je sicer za sedem odstotnih tock manjsi kot leta 2018, kar pomeni, da
so nekateri var€evalci od takrat nekoliko okrepili svoje prihranke in so bili zato razpo-
rejeni v viSje vrednostne razrede ali pa so vloge umaknili iz bank. Tri Cetrtine varCeval-
cev v najniZzjem vrednostnem razredu do 10.000 EUR ima tako skupaj le 12,2 % vseh
vlog (slika 2.11, desno) oziroma 3,2 mrd EUR (slika 2.11, levo). To pa je le polovica
skupne vrednosti viog varCevalcev (teh je 1,5 %), ki imajo v banki ve¢ kot 100.000 EUR
prihrankov.

25V tem odstavku pojem var&evalci vkljuéujejo fizicne osebe in samostojne podjetnike z odprtim ra¢unom pri posamezni

banki.

2 Analiza v tem odstavku temelji na podatkih, ki jih v skladu s Sklepom o sistemu jamstva za vloge (Uradni list RS, §t. 49/16,
27/17 in 139/20) banke poro¢ajo Banki Slovenije in zajemajo upravi¢ene vloge vlagateljev, ki so opredeljene v 9.¢lenu Za-
kona o sistemu jamstva za vloge (Uradni list RS, &t. 27/16).
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Slika 2.11: Vloge
varcevalcev po

vrednostnih razredih

Obseg vlog varcevalcev po vrednostnih razredih Struktura vlog in Stevila varevalcev po vrednostnih

razredih
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Opomba: V teh dveh slikah z besedo vioga razumemo kot vsoto vseh prihrankov, ki jih ima posamezen varcevalec (to je fizina
oseba ali samostojni podjetnik) pri eni banki.
Vir: Banka Slovenije.

Ceprav je bilo zmanjsanje viog NFD v prvem polletju leta 2024 precej veéje kot v
enakem obdobju preteklih let, so imele NFD junija v bankah $e 10,1 mrd EUR pri-
hrankov oziroma 8,2 % vec¢ kot pred enim letom. Obseg vlog se je zmanjsal za
801 mio EUR (slika 2.10, desno). Medletna rast je torej kljub letoSnjemu znizanju ostala
visoka in je $e naprej mocno presegala evrsko povprecje, ki se je letos do junija zviSalo
na 2,6 %. Ob umirjeni gospodarski rasti in negotovih geopoliti¢nih razmerah ter hkrati
visokih posojilnih obrestnih merah ostajajo podjetja pri novem zadolZzevanju pri bankah
previdna. NFD z visokimi prihranki na ra¢unih pri bankah so zato verjetno investicije
bolj kot s posajili financirale s svojimi notranjimi viri, kar je prispevalo k zmanj$anju viog
NFD pri bankah v letoSnjem letu. Poleg tega so vloge namenile za izplaCilo dobi¢kov
lastnikom in za poplacilo dospelih posojil. Posamezne NFD so verjetno del prihrankov
usmerile tudi v nakup dolzniSkih vrednostnih papirjev, vendar pa je njihov delez v vseh
finan¢nih sredstvih podjetij, kljub povec€anju, konec junija znasal le 1,3 %. Prvih trideset
najvedjih deponentov, ki niso fizicne osebe ali banke, je imelo junija na ravni ban¢nega
sistema 35,2 % vseh vlog takih deponentov oziroma 12,7 % vseh vlog nebanénega
sektorja. Povprecen obseg sredstev, ki jih je imel vsak od tridesetih najvecjih deponen-
tov je znasal 172 mio EUR. Koncentracija prvih trideset deponentov se v zadnjih letih
bistveno ne spreminja.

ZmanjSevanje deleza vlog gospodinjstev na vpogled, ki je bilo po dvigu depozit-
nih obrestnih mer prisotno od jeseni 2022, se je junija 2024 ustavilo. Kljub zmanj-
Sanju obrestnih mer za dolgoroéno vezavo so se gospodinjstva sicer v manjSem ob-
segu Se odlocala za tovrstno vezavo prihrankov. Z rahlim pove¢anjem kratkoro¢ne de-
pozitne obrestne mere, Ki je sicer Se precej zaostajala za dolgoro€no, pa so nekoliko
porasle tudi novo sklenjene vioge z vezavo od Sest mesecev do enega leta (slika 2.13,
levo). Do maja se je tako delez vlog na vpogled Se zmanjSeval, junija pa se je ta trend
ustavil, saj so gospodinjstva glavnino visokega priliva ob izplagilu regresov obdrzala na

21

Porocilo o finanéni stabilnosti Banka Slovenije
Oktober 2024



Slika 2.12: Struktura in
spremembe viog po
ro¢nosti

racunih. Delez vlog na vpogled je junija znaSal 82,5 % vseh vlog gospodinjstev (slika
2.12, levo), kar je 6,5 odstotnih to¢k manj od najviSjega ob koncu leta 2022, vseeno pa
ostaja Se precej nad dolgoletnim povprecjem.

Struktura roénosti vlog gospodinjstev in NFD Sprememba stanja vlog v posameznem letu po ro¢nosti
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Opomba: Na sliki levo vodoravni ¢rti prikazujeta povprecni deleZ viog na vpogled v obdobju 2000 - junij 2024, ki je znasal 54,3 %
vseh vlog gospodinjstev (zelena ¢rta) in 53,2 % viog NFD (modra ¢rta).
Vir: Banka Slovenije.

Z odlivom dela prihrankov so se v prvi polovici leta 2024 zmanjsSale tudi vloge na
vpogled NFD (slika 2.12, desno). Poleg tega so podjetja, verjetno tudi zaradi majhnih
razlik med kratkoro€no in dolgoro¢no depozitno obrestno mero, Se nekoliko okrepila
vezavo prihrankov za kratkoroéno obdobje, zlasti od enega do treh mesecev (slika
2.13, desno). Kratkoro€na vezava jim v primeru potreb namre¢ omogoca hitrejSo raz-
poloZljivost prihrankov. DeleZ vlog na vpogled NFD se je letos do junija zmanj$al na
72,6 % (slika 2.12, levo) in bil podobno kot pri gospodinjstvih Se precej nad dolgoletnim
povprecjem (53,2 %).
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Slika 2.13: Ro€nost novo
sklenjenih viog
gospodinjstev in NFD

Novo sklenjene vioge gospodinjstev po roénosti Novo sklenjene vloge NFD po ro¢nosti
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OM za dolg. vioge (desno) OM za dolg. vioge (desno)

Opomba: V prikaz novo sklenjenih viog niso vkljucene vioge na vpogled.
Vir: Banka Slovenije.

Vloge na vpogled so se po zac¢etku naraséanja depozitnih obrestnih mer junija
2022 zmanjsale v vseh drzavah evrskega obmoc¢ja. V Sloveniji je bil sicer upad nji-
hovega deleza do junija 2024 manjsi kot v vecini ostalih drZzav evrskega obmocja. Ob
nadaljnjem zaostajanju depozitnih obrestnih mer slovenskih bank za povprecjem evr-
skega obmocja? je delez vlog na vpogled gospodinjstev in NFD ostal med najvigjimi v
evrskem obmocdju oziroma precej nad evrskim povprecjem (58,3 %). Hkrati je Slovenija
Se naprej izstopala z najvisjim delezem vlog gospodinjstev in NFD v bilanéni vsoti (slika
2.14, levo), saj se je v vecini drzav bolj kot obseg vlog spremenila njihova struktura
roénosti v smeri poveéanja vezanih viog. Ceprav vloge predstavljajo razmeroma stabi-
len vir financiranja, je slovenski banéni sistem ob visoki izpostavljenosti temu, pretezno
vpoglednemu viru, bolj izpostavljen tveganju nestabilnosti financiranja ob morebitnih
nenadnih odlivih kot tiste drzave, kjer je ta vir financiranja manj pomemben.

Razmeroma visoka vrzel med ro€nostjo nalozb in obveznosti je ostala v prvi po-
lovici leta 2024 skoraj nespremenjena. S tem ostaja nespremenjeno tudi tveganje
nestabilnosti financiranja banénega sistema, ki izhaja iz te vrzeli. Z zmanj$anjem vlog
na vpogled in izdajo dolzniskih vrednostnih papirjev se je povecalo tehtano povprecje
ro¢nosti obveznosti. Hkrati se je z usmerjanjem dela vpoglednih likvidnih sredstev z
ra¢una pri centralni banki v nakup dolzniskih vrednostnih papirjev povecalo tudi tehtano
povprecje ro¢nosti nalozb. Ker je povecanje ro€nosti nalozb rahlo preseglo povec€anje
ro¢nosti obveznosti se je vrzel med njima povecala za pol meseca na 4,5 let (slika 2.14,
desno). Vloge na vpogled pomembno prispevajo k ohranjanju visoke vrzeli, saj ta Se
vedno za eno leto presega vrzel iz leta 2013 oziroma obdobja pred izrazito rastjo viog
na vpogled, hkrati pa je pet mesecev niZja od njene najviSje vrednosti leta 2018. Ne-
naden obseZen umik vlog iz banénega sistema ali premik vlog med bankami zaradi
nepriCakovanega stresnega dogodka bi lahko povzrodil nestabilnosti v financiranju ne-
katerih bank. Kljub tej moznosti pa ugotavljamo, da se je tudi ob nepredvidenih dogod-
kih v zadnjih letih zaupanje varéevalcev v delovanje slovenskega ban¢nega sistema
ohranjalo, saj so vloge nebanfnega sektorja ostale stabilen vir financiranja bank. K

27 Ve o gibanju depozitnih obrestnih mer in primerjavi z evrskim obmogjem v poglavju Obrestno tveganje.
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Slika 2.14: Vloge po
drzavah evrskega
obmog¢ja in vrzel v
rocnosti

temu je pomembno prispevalo tudi prilagajanje poslovanja bank konkurenénim razme-
ram, kar tudi v prihodnje ostaja pomembno za ohranjanje stabilnosti njihovega financi-
ranja.
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Vir: Banka Slovenije, ECB Data Portal, lastni izracuni.

2.3 Obrestno tveganje

Obrestno tveganje ob le manjSih spremembah obrestno obcutljivih kategorij
ostaja zmerno s stabilno tendenco. Nadaljeval se je zmeren trend poveéevanja
deleza posojil s fiksno obrestno mero, ki je najvecji v primerjavi s preteklimi leti.
K povecanju obrestne obcutljivosti so prispevale predvsem nalozbe v vre-
dnostne papirje, zaradi katerih je priSlo do podaljSevanja povpreénega obdobja
ponovne dolo¢itve aktivnih obrestnih mer. Medtem so k zmanjSanju obrestne ob-
Cutljivosti prispevale spremembe pri virih financiranja. Na zacetku leta se je Se
naprej poveceval delez vezanih vlog, povecal pa se je tudi obseg izdanih dolzni-
Skih vrednostnih papirjev, s ¢imer se je podaljSalo povpreéno obdobje ponovne
dolocitve pasivnih obrestnih mer. Vrzel med obema obdobjema je bila rahlo vecja
kot v drugi polovici leta 2023. Obrestne mere so se zacele rahlo znizevati, neko-
liko pa se je zmanjsal tudi obrestni razmik.

Obrestna obcutljivost

Obrestno tveganje ostaja zmerno s stabilno tendenco. Kreditna aktivnost je bila po
lanskem izrazitem umirjanju letos v prvi polovici leta zmerna, z nadaljnjim Sibkim kredi-
tiranjem NFD in Se naprej z ob&utno okrepljenimi kreditiranjem s potrodniskimi posojili.
Raven posojil nebanénemu sektorju je bila stabilna, nadaljeval pa se je zmeren trend
povecevanja deleza posojil s fiksno obrestno mero. Podobno kot lani se je delez vidno
poveceval pri gospodinjstvih (slika 8.8 v prilogi, levo), medtem ko se je pri NFD pocasi
zmanjSeval (slika 8.8 v prilogi, desno). Do vecjih sprememb za obrestno obcutljivost
bank so privedle spremembe naloZb v vrednostne papirje in naloZzb v likvidna sredstva.
Prve so se ob nakupih dolZniSkih vrednostnih papirjev s strani ve€ine bank na zadetku
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Slika 2.15: Bilanéne
postavke in vrzel v
ponovni dologitvi
obrestnih mer

leta precej povecale, zaradi Eesar so banke zmanjSale obseg najbolj likvidnih sredstev
(slika 2.15, levo). Ta so se lani v delezu vseh nalozb bank gibala blizu zgodovinsko
najvisjih ravni (24,0 %, december 2023), do junija letos pa se je njihov delez zmanjSal
na 19,3 %. Medtem se je delez vrednostnih papirjev od konca 2023 (18,5 %) povecal
na 22,4 %. Z nakupi dolzniskih vrednostnih papirjev so si banke ob pri¢akovanih nizjih
obrestnih merah v prihodnje zagotovile visje donose, hkrati pa so te nalozbe vplivale
na podaljSanje povpre¢nega obdobja ponovne dolocCitve aktivnih obrestnih mer (slika
2.15, desno).
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Vrednostni papiri — pasiva Povp. obd. ponovne dolocitve aktivnih obr. m.
Grosisticni viri Povp. obd. ponovne dologitve pasivnih obr. m.

Opomba: Na sliki desno je pri vrzeli v ponovni dolo€itvi obrestnih mer upoStevana stabilnost viog na vpogled z razliénimi predpo-
stavkami stabilnosti in z razprsitvijo temeljnega dela vlog na vpogled po intervalih roénosti.28
Vir: Banka Slovenije.

K manjsi obrestni obcutljivosti bank so prispevale spremembe pri virih financi-
ranja. Obseg vlog neban&nega sektorja je bil junija podoben kot na zaetku leta, ven-
dar so se vloge v delezu vseh obveznosti bancnega sistema zmanjSale na 75,7 %
(77,4 %, december 2023). Nadaljevalo se je zmanjSevanje deleza vlog na vpogled ter
poveCevanje deleZza vezanih vlog, tako kratkoro€nih kot dolgoro&nih, vendar le do
aprila. Do junija se je delez vezanih vlog rahlo zmanjsal, na 22,7 % (20,5 %, decem-
ber 2023), vendar ostal blizu najvecjih delezev po oktobru 2020 (slika 8.9 v prilogi,
levo). S tem se je povpre¢no obdobje ponovne dologitve obrestnih mer vlog v prvem
Cetrtletju Se podaljSevalo, v drugem pa ze rahlo skrajSalo. Obseg izdanih dolzniskih
vrednostnih papirjev se je povecal, na 7,2 % pa se je povecal tudi njihov delez (6,0 %,
december 2023). Kljub relativno majhnemu delezu med vsemi obveznostmi bank, so
njihove precej daljSe ro¢nosti (preostala zapadlost je v stanju junija znaSala 3,0 leta)
pomembno vplivale na podaljSanje povpre¢nega obdobja ponovne dolocitve pasivnih
obrestnih mer (slika 2.15, desno). Ob vedji spremembi dolZine povprecnega obdobja

28 Za oceno obrestnega tveganja je treba upostevati efektivno roénost oziroma stabilnost viog na vpogled. Kljub pogodbeni

ro¢nosti, ki je za vloge na vpogled enaka ni¢, sodijo te vioge med vire z neopredeljeno ro¢nostjo. Njihova efektivna ro¢nost
ni nedvoumno definirana in v normalnih trznih razmerah velja, da moc¢no preseze pogodbeno doloéeno roénost in lahko
doseze tudi ve€ let. Zato je stabilnost vlog na vpogled dolo¢ena z modelom, ki poda oceno temeljnega deleza vlog na
vpogled, ki je razprsen po razliénih intervalih roénosti. Temeljni delez je tisti del vlog na vpogled, ki se mu z veliko verjetnostjo
ne bo spremenila obrestna mera v primeru sprememb trznih obrestnih mer.
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Slika 2.16: Obrestne mere

ponovne dolocitve aktivnih obrestnih mer je bila razlika med obema obdobjema neko-
liko vegja in podobna povpregju leta 2023. Se nekoliko bolj pa se je povedala sicer
precej manjSa razlika med obema obdobjema ob uposStevanju predpostavke vecje sta-
bilnosti vlog na vpogled. S tem se je obrestna obc&utljivost bank na spremembe obrest-
nih mer v primerjavi z zacetkom leta rahlo povecala, vendar pa bi udejanjenje trenutno
nizkih inflacijskih pri¢akovanj in priGakovanj vlagateljev o znizevanju klju¢nih obrestnih
mer ugodno vplivalo na njihove neto obrestne prihodke.

Obrestne mere za stanja posojil nebanénemu sektorju so se po veclethem vrhu
v prvem cCetrtletju letos rahlo znizale. Fiksne obrestne mere za novoodobrena poso-
tako za stanovanjska kot potrosSniSka posojila, letos pa so belezile rahel trend znizeva-
nja. Spremenljive obrestne mere za stanovanjska posojila so se do konca lanskega
leta zviSevale, zatem so se gibale blizu dosezene ravni, medtem ko so se za potro$ni-
Ska posoijila, podobno kot lani, tudi letos gibale blizu ravni fiksnih obrestnih mer.?® Fik-
sne obrestne mere za novoodobrena posojila NFD so se od januarja 2023, ko so do-
segle najvisjo veclletno raven, ob volatilni dinamiki gibale blizu te ravni, medtem ko so
se spremenljive obrestne mere zviSevale do oktobra 2023, od takrat naprej pa gibale
blizu podobne ravni kot fiksne.?® Do obrata k znizevanju obrestnih mer za posojila
gospodinjstvom in NFD v stanjih je priSlo v prvem cetrtletju letos. Razlika do ravni
obrestnih mer v evrskem obmocju, kjer se je zviSevanje obrestnih mer precej upoca-
snilo, pa se postopoma zmanjsuje (slika 2.16, levo).

Povpre¢ne obrestne mere za posojila gospodinjstvom  PovpreCne obrestne mere na vioge gospodinjstev in

in NFD v stanjih in primerjava z evrskim obmocjem NFD v stanjih in primerjava z evrskim obmocjem
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Evrsko obmogje ECB - ref. Evrsko obmocje ECB - dep.

Opomba: ECB - ref. predstavlja obrestno mero refinanciranja ECB. ECB - dep. predstavija depozitno obrestno mero ECB.
Vir: ECB Data Portal, preracuni Banke Slovenije.

2 Pri stanovanjskih posojilih so fiksne obrestne mere za novoodobrena posojila leta 2023 v povpregju znasale 4,0 %, pri

potrosniskih 6,7 %. Junija 2024 so se oboje znizale na 3,6 % in 6,6 %. Pri stanovanjskih posojilih so spremenljive obrestne
mere leta 2023 v povprecju znaSale 5,2 %, pri potrosniSkih 6,6 %, v prvi polovici leta 2024 pa 5,4 % in 6,5 %. Skoraj vsa
novoodobrena stanovanjska in potro$niska posojila so bila v prvi polovici leta odobrena s fiksno obrestno mero.

30 Pri posojilih NFD so fiksne obrestne mere za novoodobrena posojila v letu 2023 v povpreéju znasale 5,3 %, spremenljive
4,9 %, v prvi polovici leta 2024 pa 5,1 % in 5,4 %. Posajila s fiksno obrestno mero so v prvi polovici leta predstavljala priblizno
petino vseh novoodobrenih posojil.
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Z viSevanje obrestnih mer za nove vezane vioge se je v povprecju ze pred kon-
cem leta 2023 ustavilo, tako za gospodinjstva kot za NFD, v stanjih pa so se rahlo
znizale v drugem ¢etrtletju letos. Pri obeh omenjenih skupinah komitentov so se v
prvem Cetrtletju zniZale obrestne mere za dolgorocne vioge, medtem ko so se za krat-
koro¢ne $e rahlo zvisevale.3' Za vloge na vpogled, ki se v drugem &etrtletju niso veé
zmanjSevale, s 77 % pa je bil stabilen tudi njihov delez med vsemi vlogami nebanénega
sektorja, so obrestne mere stagnirale, za gospodinjstva rahlo nad 0,1 %, za NFD pa
rahlo nad 0,0 %. V stanjih se je zviSevanje obrestnih mer za vloge gospodinjstev in
NFD letos v drugem cetrtletju ustavilo. Obrestne mere so se rahlo znizale, negativna
razlika do evrskega obmodja, kjer se obrestne mere prav tako niso vec zviSevale, pa
se je ohranila na najvisji ravni v zadnjih letih (slika 2.16, desno).

Obrestni razmik*? se je po dosezeni najvisji ravni kljuénih obrestnih mer3? posto-
poma zmanjseval. Od zaCetka zviSevanja klju&nih obrestnih mer se je obrestni razmik
pri nas mocno povecal, saj so se obrestne mere za posojila nebanénemu sektorju pri-
lagodile hitreje in intenzivneje kot obrestne mere za vloge nebanénega sektorja. S tem
se je tudi razlika v razmiku v primerjavi z evrskim obmocjem precej povecala, saj so se
obrestne mere za posojila v evrskem obmocju zviSale manj kot pri nas, za vloge pa
bolj. Ze pred prvim zvi$anjem klju¢nih obrestnih mer je bil razmik pri nas, predvsem pri
gospodinjstvih, vedji ze zaradi strukture vlog s prevladujo¢im delezem vlog na vpogled
(slika 8.9 v prilogi, levo), ki so bile obrestovane po 0 %. Najvi$jo raven je dosegel v
zadnjem Cetrtletju lani, pri gospodinjstvih 4,5 odstotne toc¢ke (slika 2.17, levo), pri NFD
pa 4,6 odstotne toCke (slika 2.17, desno). Od takrat se je ob zniZzevanju posojilnih
obrestnih mer rahlo in postopoma zmanj$eval, zmanjSevala pa se je tudi razlika do
evrskega obmodja, kjer je bil razmik stabilen oziroma se je pri NFD celo nekoliko po-
veCal. Opazena dinamika sprememb obrestnih mer in obrestnega razmika je tudi letos
v prvi polovici leta prek neto obrestnih prihodkov zelo ugodno vplivala na dohodkovna
gibanja bank.®*

31 Obrestne mere za dolgoro¢ne vlioge gospodinjstev so septembra 2023, ko so dosegle najvisjo vecletno raven, znasale

mere za dolgoro¢ne vioge NFD so avgusta 2023 dosegle najvisjo vecletno raven pri 4,1 %, letos v prvi polovici leta pa v
povprecju znasale 2,7 %. Kratkoro€ne so se zviSevale tudi letos in v povprecju prve polovice leta znasale 2,7 %.

32 Obrestni razmik je definiran kot razlika med povpre&nimi obrestnimi merami za posojila in povpre&nimi obrestnimi merami
za vloge.

33 Te so najvi§jo raven dosegle septembra 2023.
34 Ve& v poglavju o dohodkovnem tveganiju.
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Slika 2.17: Obrestni razmik

Obrestni razmik za gospodinjstva in primerjava z evr- ~ Obrestni razmik za NFD in primerjava z evrskim obmo-

skim obmocjem ¢jem

5,0 vo.t 50 vo.t

45 45

4,0 4,0

35 35

3,0 30

25 25

2,0 2,0

1,5 1,5

1,0 1,0

0,5 0,5

0,0 0,0

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Razlika Slovenija Razlika Slovenija
Evrsko obmocje ECB —ref. Evrsko obmocje ECB —ref.

Opomba: ECB - ref. predstavlja obrestno mero refinanciranja ECB.
Vir: ECB Data Portal, preracuni Banke Slovenije.

Oceno kreditnega tveganja v bankah smo v drugem ¢etrtletju letos znizali na naj-
nizjo raven. Po lanskem letu, zaznamovanem z zahtevnimi gospodarskimi razme-
rami in moéno poveéanimi stroski financiranja, je gospodarsko okolje v letu 2024
bolj spodbudno, kljub nekoliko po€asnejsi rasti od pricakovane. Delezi NPE in
skupine 2 kreditnega tveganja ostajajo nizki, izpostavljenost bank do podjetij v
stecdaju pa kljub porastu Stevila zacetih steé¢ajnih postopkov zanemarljiva. Nekaj
neugodnih signalov je zaznati v gradbenistvu in prometu. Pri potros$niskih poso-
jilih se je delez NPE po zacetnem letoSnjem poslabsanju v zadnjih mesecih po-
novno zmanjsal, naras¢anje deleza skupine 2 pa opozarja na pove¢ano tveganje
v tem segmentu portfelja. Stanovanjska posojila po obsegu in kakovosti Se na-
prej ostajajo med najbolj stabilnimi nalozbami bank.

Vprvem polletju 2024 se je dobra kakovost kreditnega portfelja bank ohranila.
Komitenti bank so poslovali v stabilnejih razmerah® kot v preteklih obdobjih, kar je
zmanj8alo kreditno tveganje v bankah. Delez NPE na ravni celotnega portfelja je Ze
vec kot leto dni stabilen pri 1,0 %. V portfelju NFD, ki so lansko leto poslovale z visokimi
dobic¢ki in dodatno zmanjSano zadolZenostjo, se je delez NPE ohranil na decembrski
ravni 1,8 % (slika 2.18, levo). Poslovanje storitvenih dejavnosti je podpiralo mo¢no do-
mace povpradevanje, kar je ugodno vplivalo na redno odplagevanje dolgov. V gostin-
stvu, ki je po rezultatih poslovanja v letu 2023 Ze krepko preseglo predpandemsko leto
2019, je bil junijski delez NPE s 6,5 % Ze za skoraj 4 odstotne toCke niZji kot pred
pandemijo. NPE v tej dejavnosti so junija predstavljali le Se 10 % vseh NPE v sektorju
NFD, potem ko so na vrhu v zaCetku leta 2023 dosegli kar 27-odstotni delez. Poslab-
Sala se je kakovost portfelja bank v gradbeniStvu: delez NPE se je z najniZje ravni
1,4 %, dosezene na prehodu v leto 2024, v naslednjih mesecih povzpel na 1,6 %, pri

35 Ved v poglavju Makroekonomsko okolje.
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Slika 2.18: Delez NPE v
posameznih delih
portfelja in rast
izpostavljenosti v sektorju
prebivalstva

Cemer se je obseg NPE v tem obdobju povelal za 21 %. V predelovalnih dejavnostih
se je po porastu na 2,3 %, zabelezenem ob prehodu v leto 2024, delez v naslednjih
mesecih stabiliziral na tej ravni.

V portfelju prebivalstva se je, po nekajmesecni blagi rasti NPE, kakovost portfelja po-
troSnidkih posoijil v zadnjih dveh mesecih ponovno izbolj$ala, padec NPE pa je prisoten
tudi pri stanovanjskih posojilih. Obseg NPE pri potroSniskih posojilih se je tri leta
vztrajno zmanjSeval (slika 2.18, desno), od zadnjega Cetrtletja 2023 do aprila pa ob
hkratni rasti obsega vseh potro$niskih posojil ponovno narascal (skupaj za 8,0 %). De-
lez NPE se je posledi¢no le rahlo spremenil, do aprila za 0,1 odstotne toCke na 3,2 %.
V naslednjih dveh mesecih so nekatere banke ob¢utneje zmanj3ale obseg NPE, tako
pri potroSniskih kot pri stanovanjskih posaijilih. Pri potroSniskih posojilih je delez NPE
tako ponovno padel na 3,0 %, pri stanovanjskih pa po ve¢ kot enoletnem vztrajanju pri
1,1 % na 1,0 %. Stanovanjska posojila z 8,3 mrd EUR tako ostajajo med najbol;j stabil-
nimi in najbolj kakovostnimi deli portfelja bank.
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Vir: Banka Slovenije.

Stevilo zacetih stecajnih postopkov se je v prvi polovici leta 2024 v veéini dejav-
nosti poveéalo,® kljub temu pa ostaja izpostavljenost bank do druzb v steéajih
nizka. Stevilo ste¢ajnih postopkov je v prvem polletju medletno poraslo za 8,6 %, izpo-
stavljenost do podijetij v steCaju pa se je v enakem obdobju zmanjSala za 1,7 %. V prvi
polovici leta je zaznati majhen porast te izpostavljenosti, ki pa kljub temu ostaja nizka
v razmerju do celotne izpostavljenosti do NFD, le 0,3 % (slika 2. 19, levo). V strukturi
izpostavljenosti do druzb v ste€ajnih postopkih je v zadnjih mesecih prisoten trend rasti
izpostavljenosti do trgovinskih druzb, medtem ko se je izpostavljenost do predelovalnih
dejavnosti in prometa v letu 2024 zmanjSala (slika 2.19, desno). V primerjavi z obdob-
jem med pandemijo je bistveno manjSi pomen druzb iz gostinstva, v primerjavi z ob-
dobjem pred pandemijo pa druzb iz gradbenistva, ki pa so mo¢no prevladovale tako v

36 Vet o Stevilu steGajev v poglavju Nefinanéne druZbe.

29

Porocilo o finanéni stabilnosti Banka Slovenije
Oktober 2024



Slika 2.19: Izpostavljenost
do NFD v stecaju

obdobju pred sanacijo bank kot tudi v vseh naslednjih letih do zaCetka pandemije leta
2020.

Nekoliko so se povecale terjatve z zamudami krajsimi od 90 dni. Porast terjatev z
zamudami med 30 in 90 dni je prisoten predvsem v predelovalnih dejavnostih (sliki 8.11
v prilogi), vendar je del teh terjatev ze bil prestavljen v portfelj nedonosnih terjatev, kar
je bilo opazno predvsem v mesecih na prehodu v leto 2024. VV donosnem delu terjatev
do predelovalnih dejavnosti je bilo v letoSnjem letu le med 0,1 % in 0,4 % terjatev z
zamudami v krajsih intervalih. DeleZi med meseci variirajo kot posledica naknadnega
poravnavanja nastalih zamud. Kljub temu je trend podaljSevanja zamud prisoten in
lahko napoveduje poslab$anje portfelja, posebej glede na poslab$ane napovedi v glav-
nih trgovinskih partnericah Slovenije.

Izpostavljenost bank do NFD v ste€aju Struktura izpostavljenosti bank do NFD v ste€aju po de-
javnostih
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Vir: Banka Slovenije, Vrhovno sodisce.

Delez izpostavljenosti do NFD v skupini s poveé¢anim kreditnim tveganjem se je
v prvem polletju 2024 zmanjseval. Na ravni celotnega portfelja se je ta delez ohranjal
pri 4,7 % (slika 2.20, levo), pri NFD pa se je do junija postopoma zmanjSeval na 7,5 %.
Pri tem je priSlo do pospeSenega prerazvr§€anja med skupinami komitentov v obeh
smereh, Se posebej med skupinama 2 (S2) in 3 (NPE) (slika 2.20, desno). Delezi S2
po posameznih dejavnostih NFD so se spreminjali razli¢no. Pri druzbah iz predeloval-
nih dejavnosti, trgovine, gostinstva ter strokovnih, tehni¢nih in poslovnih dejavnosti so
banke v prvem polletju zmanjSevale razvr§¢enost v S2, hkrati pa jo povec€evale v dru-
Zbah iz gradbenistva in prometa. Po naras¢ajo¢em trendu in po visini deleza S2 (junija
16,5 %) Ze od leta 2022 naprej izstopa sektor obrtnikov.

V portfelju prebivalstva se je delez skupine 2 poveéal predvsem zaradi dinamike
tega kazalnika pri potrosniskih posojilih. Potro$niSka posojila za razliko od stano-
vanjskih posojil in posojil NFD izstopajo po visoki rasti izpostavljenosti, junija je ta me-
dletno dosegla 17,3 %. Delez S2 pri potrosniSkih posojilih se je v letu 2024 do junija
povecal za 1,6 odstotne tocke, na 12,2 %, kar kaze na zaznano povecano kreditno
tveganije, ki spremlja hitro naras¢anje izpostavljenosti v tem delu portfelja.
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Slika 2.20: Delezi S2 in
prehodi med skupinami
komitentov

DeleZ S2 po skupinah komitentov Stopnje prehodov med skupinami kreditnega tveganja
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Opomba: Na sliki desno oznake TR v legendi oznacujejo stopnje prehoda (angl. Transition Rate) med skupinama kreditnega tveganja
1in 2 v skladu z MSRP 9 oziroma v ti dve skupini iz skupine 3, DR pa pri prehodu v skupino 3. Pri izradunu stopenj prehodov
izpostavljenosti je enota opazovanja poslovna banka-pogodba-datum. Vklju¢ene so vse izpostavljenosti, merjene po odplacni vre-
dnosti, ki so obstajale na zagetku opazovanega obdobja in so zanje poroCane skupine kreditnega tveganja. Upostevan je zadnji
razpolozljivi podatek za to pogodbo znotraj leta. V prilogi so objavljene tudi stopnje prehodov med bonitetnimi razredi (prehodne
matrike).

Vir: Banka Slovenije.

Po anketi BLS banke od druge polovice lanskega leta ne zaostrujejo ve¢ kreditnih
standardov za posojila podjetjem, pri prebivalstvu pa so trendi razli¢ni glede na
vrsto posojila. Banke ocenjujejo, da je v letu 2024 konkurenca drugih bank prispevala
k spros¢anju kreditnih standardov, medtem ko je v obdobju naras¢ajoCih obrestnih mer
pomembno prispevala k njihovemu zaostrovanju (slika 2.21, levo). Pri stanovanjskih
posojilih je v prvih dveh Cetrtletjih previadovalo spros¢anje kreditnih standardov (slika
8.13 v prilogi, levo), prav tako predvsem zaradi konkurence med bankami in tudi ugo-
dnih gospodarskih razmer, Se vedno pa k zaostrovanju prispeva dojemanje povecanih
tveganj v bankah. Pri potrosniSkih posojilih banke od konca leta 2019 izpostavljajo kre-
ditno sposobnost potroSnikov kot enega najpomembnejSih dejavnikov zaostrovanja
(oziroma v letu 2023, ob spremembi makrobonitetnih omejitev kreditiranja, spro$¢anja)
kreditnih standardov, medtem ko ugodna likvidnostna pozicija bank prispeva k njiho-
vemu spros¢anju.

Stroski financiranja pri bankah so se pri dolgu, sklenjenem s spremenljivo
obrestno mero, v prvem polletju 2024 nekoliko zmanjsali, medtem ko pri fiksno
obrestovanem dolgu Se naprej narasc¢ajo. Novo zadolzevanje po fiksnih obrestnih
merah se je v prvi polovici leta pri vseh vrstah posojil nekoliko pocenilo (slika 2.21,
desno), vendar se bo zaradi zapadanja najugodneje obrestovanih posojil iz preteklih
let povpre€na obrestna mera na preostali dolg Se nekaj ¢asa povecevala. Kljub temu
je bila obrestna mera na preostali fiksno obrestovani dolg junija bistveno ugodnej$a kot
na dolg s spremenljivo obrestno mero: pri stanovanjskih posojilih je to razmerje zna$alo
2,7% :6,1 %, pri potroSniskih pa 6,5 % : 8,5 %. Pri posojilih NFD, kjer so fiksne
obrestne mere v stanjih udeleZene s slabimi 21 % je to razmerje 2,7 % : 5,6 % (slika
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8.13 v prilogi, desno).®” Obremenjenost NFD s servisiranjem dolga bo, poleg same
viSine obrestne mere, v prihodnje odvisna tudi od sposobnosti komitentov za ustvarja-
nje prihodkov v pogojih umirjanja gospodarske rasti ter od stopnje zadolZenosti, ki je
po zadnijih razpoloZljivih podatkih v povprecju sektorja zelo ugodna.

Slika 2.21: Kreditni Kreditni standardi za posojila podjetjem Obrestne mere za nove posle in stanja posojil NFD
standardi in obrestne
mere
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Opomba: Na sliki desno so pri novih poslih zajeta le dolgoroéna posojila, ki v stanjih predstavijajo 88 %. Kratkorotna posojila so
banke v povprecju odobravale z nekoliko niZjo obrestno mero.
Vir: Anketa BLS, Banka Slovenije.
Pokritost NPE z oslabitvami in rezervacijami se je tudi v letu 2024 do junija po-
novno izboljSevala, pokritost donosnega dela portfelja pa je ostala nespreme-
njena. V prvem polletju se je pokritost NPE z oslabitvami in rezervacijami povecala za
slabe 3 odstotne toCke, na 60,5 %, izboljSevala pa se je v vseh skupinah komitentov
(slika 2.22, levo). Pri pokritosti donosnih terjatev ni bilo opaznejsih sprememb: z manj-
Simi nihaji se je ohranila na decembrski ravni 0,40 %. Pri tem se je, hkrati s pove€anim
prerazvrs€anjem posojil v S2, opazno povecala pokritost donosnih potrosniskih posojil
(slika 2.22, desno). Ta je junija dosegla 1,43 % v primerjavi z 1,24 % ob koncu prete-
klega leta. Tako visoko stopnjo pokritosti imajo le Se druzbe iz gostinstva, vendar s
tendenco hitrega zmanjSevanja. Pri potrosniskih posoijilih velja, da je visoka pokritost z
oslabitvami povezana z manjSo pokritostjo z zavarovaniji, vendar je trend naras€anja
pokritosti verjetno povezan z oceno vecje tveganosti tega portfelja v ¢asu hitre rasti
izpostavljenosti.
37 Ve& v poglavju o obrestnem tveganju.
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Slika 2.22: Pokritosti z
oslabitvami in
rezervacijami

Pokritost donosnih in nedonosnih izpostavljenosti z  Pokritost donosnih izpostavljenosti z oslabitvami za iz-

oslabitvami in rezervacijami brane dele portfelja
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Opomba: PE oznacuje donosne izpostavljenosti (performing exposures).
Vir: Banka Slovenije.

Dohodkovno tveganje v slovenskem banénem sistemu je Ze dobro leto ocenjeno
kot nizko s stabilno tendenco. V obdobju zviSevanja obrestnih mer so se razmere
za ustvarjanje dohodka namre¢ mocno izboljSale, pove¢an dohodek bank je po-
sledica velike razlike med obrestnimi merami na nalozbeni strani in tistimi za vire.
Rast neto obrestnih prihodkov, ki je bila pri nas med najvisjimi v EU in evrskem
obmocju, se s pricetkom znizevanja obrestnih mer umirja. Kljub dodatnemu zni-
zanju obrestnih mer v nadaljevanju leta pa ne pri¢akujemo, da bi lahko dohodek
bank v pomembni meri zaostal za lanskim. Neobrestni prihodki ostajajo razme-
roma stabilni. Placila akontacij davka na bilanéno vsoto pa povecujejo opera-
tivne strosSke bank.

Bruto dohodek v slovenskem banénem sistemu je v prvem polletju letos znasal
1.110 mio EUR, neto dohodek pa 604 mio EUR. V primerjavi z lanskim prvim polle-
tiem sta se povecala za 131 oziroma 50 mio EUR. Medletna rast dohodka bank se je v
prvem polletju letos priCakovano znizala. To je predvsem posledica znizanja rasti neto
obrestnih prihodkov, delno pa tudi placil akontacij zaradi davka na bilanéno vsoto, ki je
bil uveden lani in nizjih neto neobrestnih prihodkov. Ob trenutnih ravneh obrestnih mer
S0 se za banke sicer nadaljevale nadpovpre€no dobre razmere za ustvarjanje dohodka.
Banke v zadnjih mesecih ustvarjajo dohodek primerljiv s tistim konec lanskega in v
zacetku letoSnjega leta (slika 2.23, levo). Medletna rast bruto dohodka se je do junija
mocno znizala, za 27 odstotnih tock, na 13,4 %, neto dohodka pa kar za 97 odstotnih
to€k, na 9 %. Neto dohodek letos znizuje rast operativnih stroSkov, tudi zaradi uvedbe
davka na bilanéno vsoto bank. Ob neupoStevanju teh stroSkov bi neto dohodek znasal
658 mio EUR, njegova medletna rast v prvem polletju pa bi bila za skoraj deset odstot-
nih tock vigja.
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Slika 2.23: Komponente
neto dohodka in
prispevek koli€inskih ter
cenovnih ucéinkov k
spremembi neto
obrestnih prihodkov

Neto obrestni prihodki so se v prvi polovici leta 2024 medletno povecali za petino.
Po zaklju¢ku zviSevanja obrestnih mer nase denarne politike, se je obseg prihodkov iz
naslova posojil in najbolj likvidnih oblik terjatev stabiliziral. Ravni obrestnih mer so v za-
Cetku letosnjega leta vse manj presegale doseZene v enakem obdobju lani, postopoma
priCele stagnirati in se celo zniZzevati. Obrestni odhodki slovenskega banénega sistema
so se po zacetku zviSevanja obrestnih mer ECB v letu 2022 priceli povecevati z zami-
kom in manj intenzivno kot v drugih drZzavah evrskega obmocja. K visokim neto obrest-
nim prihodkom slovenskega ban¢nega sistema tako odlo€ilno prispevajo prav nizki
obrestni odhodki.38

Neto obrestna marza je prvem polletju letos presegala tri odstotke. Junija je izra-
dunana za zadnje enoletno obdobje znasala 3,16 %.%° Cetrtletne vrednosti, preradu-
nane na letno raven pa kazejo, da se je marza po decembrskem vrhu (3,34 %), v prvi
polovici leta 2024 pri¢ela postopoma znizevati in junija znaSala 3,14 %.

Neto dohodek in njegove komponente Prispevek koli¢inskih in cenovnih dejavnikov k spre-

membi neto obrestnih prihodkov
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Opomba: Na slikah zgoraj je neto obrestna marza izra€unana za vsakokratno enoletno obdobje.
Vir: Banka Slovenije.

K povecéevanju neto obrestnih prihodkov so v prvi polovici letoSnjega leta pri-
spevali zlasti cenovni u€inki nalozbene strani banénih bilanc. Ti so prevladovali
nad negativnimi prispevki banénih obveznosti, vendar manj kot v letu 2023. Pozitivni
cenovni uginki so izvirali iz vseh obrestonosnih delov aktive (slika 2,23, desno). V pri-
merjavi z lani so se izboljSali tudi pri nalozbah v vrednostne papirje; njihov relativni
pomen v skupnem prirastu neto obresti se je povecal. Banke namre¢ vrednostne pa-
pirje, ki so v obdobju nizkih obrestnih mer imeli zelo nizke donosnosti, postopoma za-
menjujejo z bolj donosnimi. Na pasivni strani so se v prvi polovici leta 2024 okrepili
predvsem cenovni u€inki pri viogah, vendar je bil njihov prispevek glede na velik obseg

38 Razmerje med obrestnimi prihodki in odhodki se postopoma zniZuje, letos do junija je bilo nekoliko pod 4, najvisje vredno-

sti, nad 7, je doseglo po daljS§em obdobju nizkih obrestnih mer malo pred izbruhom pandemije, medtem ko je daljSe obdobje
pred letom 2014 znaSalo okrog 2.

3 Tako vrednost je neto obrestna marZa nazadnje dosegla pred dvema desetletiema (3,17 % maja 2004).
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Slika 2.24: Neobrestni
prihodki bank in struktura
neobrestnih prihodkov

vlog razmeroma majhen. Po drugi strani so bili koli¢inski ucinki majhni in, upostevajoc
aktivno in pasivno stran skupaj, negativni. Zaradi upoCasnitve posojilne aktivnosti so
bili letos ti u€inki pri posojilih blizu ni¢.

Neto neobrestni prihodki bank so bili v prvi polovici leta primerljivi z lanskimi v
enakem obdobju. Neobrestni prihodki so tako le minimalno zaostajali za lanskimi
(-1,1 %), na kar so vplivali manjsi prihodki bank iz dividend (slika 2.24, desno). Medletni
upad neto neobrestnih prihodkov sta sicer zaznamovala dva nasprotujoca si ucinka.
Februarja lani je vec€ja banka, ob izloCitvi leasinga podjetja, realizirala izgubo zaradi
uCinka negativnega dobrega imena. Posledi¢no so bili lanski neto neobrestni prihodki
bank in ban€nega sistema relativno nizki, kar je letos, zlasti v prvih mesecih leta, vpli-
valo na vi§jo medletno rast. Do junija letos pa so banke zabeleZile precej manj prihod-
kov iz izpla€anih dividend (-43,1 %), kar je pomembno vplivalo na medletni padec ne-
obrestnih prihodkov. V naslednjih mesecih pri¢akujemo povec&anje teh prihodkov, saj
so izpladila dividend izvedena tudi v drugem polletju leta.*® Rast neto opravnin ostaja
solidna, s 6,4 % je za dve odstotni tocki prehitela rast bilanéne vsote, vrednost neto
opravninske marze pa je stabilna in je junija znaSala 0,76 %.
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v mio EUR V%
721
750 100
90
650
80
550 70
450 60
334 377 317
350 g & 314 50
40
250 195 208
30
150
I I 2
» o 11 |
-50 0
2019 2020 2021 2022 2023 2023 2024 2 & & & & o ©
(1-6) (1-6) &R & &8 &8 8 > T
Neto opravnine 8 o
N N
Neto ostali neobrestni prihodki m Ostali neto neobrestni prihodki
mmmm Prejete dividende Neto opravnine

Neto neobrestni prihodki

Vir: Banka Slovenije.

Operativni stroski

Operativni stroski bank so se povecali predvsem zaradi uvedbe davka na bi-
lanéno vsoto. V prvem polletju letos so se medletno povecali za 19,1 %, stroSki dela
pa za 9,8 %, kar je nekoliko ve€ kot je znaSala medletna rast stroSkov dela v zasebnem
sektorju v Sloveniji v prvem polletju letos (7,8 %).4! Na visoko rast operativnih stroskov
je vplivala predvsem uvedba davka na bilanéno vsoto bank, brez tega davka bi bila
njihova medletna rast s precej nizja.*> Ob porastu strodkov se je povecal tudi delez

40V juliju letos je tako Ze prislo do povecanih prihodkov iz dividend pri eni od vegjih bank, kar je posledi¢no vplivalo na visoko

medletno rast neto neobrestnih prihodkov na ravni banénega sistema. Ti so se medletno povecali za 36,2 %.

41 Skupna rast sredstev za zaposlene v Sloveniji je v prvem polletju letos medletno znasala 7,4 %, v javnem sektorju pa
6,2 %.
42 Banke so zaradi uvedbe davka po grobi oceni v prvem polletju administrativne stroske povecale za okrog 54 mio EUR.
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Slika 2.25: Operativni
stroski in razmerje med
operativnimi stroski in
bruto dohodkom

operativnih strodkov v bilan&ni vsoti (slika 2.25, desno). Delez operativnih stroSkov
bank v bruto dohodku bank (CIR, Cost-to-Income ratio) ostaja tako kot lani glede na
predhodna leta zaradi visokih dohodkov bank razmeroma nizek. V prvem polletju letos
se je razmerje sicer povecalo na 45,6 %, vendar je Se precej pod dolgoletnim povpre-
cjem.*

Operativni strodki, stro3ki dela in bilanéna vsota Razmerje med operativnimi stroski in bruto dohodkom
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s Operativni stroski v bruto dohodku bank (CIR)

Operativni stroski

Stroski dela Brez enkratnega ucinka zdruZitve dveh bank
Bilan¢na vsota sept. 2020

Operativni stroki/bilanéna vsota % (desno) Povpr. od uvedbe evra dalje (2007 - 2023)

Vir: Banka Slovenije.

Pric¢akovano gibanje dohodka

V letu 2024 pri¢akujemo, da bodo banke ob nespremenjenih okoliSéinah ustvarile
primerljiv dohodek kot v letu 2023. Banke Se naprej ohranjajo visoko razliko med
aktivnimi in pasivnimi obrestnimi merami,** s ¢imer ustvarjajo visok in razmeroma sta-
bilen obseg (neto) obrestnih prihodkov, kar se v nadaljevanju leta $e ne bo bistveno
spremenilo. Ob stagnaciji neto obrestnih prihodkov ostaja neto obrestna marza visoka
in mo¢&no presega dolgoletno povpredje. K ohranjanju visokih neto obrestnih prihodkov
prispeva tudi pocasnejSe znizevanje obrestnih mer ECB od prvotnih pricakovanj. Neto
neobrestni prihodki so v prvem polletju sicer medletno nekoliko zaostali za lanskimi,
vendar pa lahko v drugi polovici leta zaradi prejetih dividend pri¢akujemo njihovo rast.
Rast neto opravnin sicer ostaja solidna. Glavna kategorija, ki bo prispevala k zmanj$a-
nju neto dohodka v letoSnjem letu, bodo tudi v drugi polovici leta v primerjavi z lanskim
letom visji operativni stroSki zaradi lanske uvedbe davka na bilan¢no vsoto bank, ven-
dar so akontacije tega davka v prvem polletju letos znaSale manj kot desetino ustvar-
jenega dobicka.

4 To je od leta 2000 do leta 2023 znasalo 57,3 %, od vstopa Slovenije v evrsko obmogje (2007) do leta 2023 pa 55,7 %.

44 Povprecje trimese¢nega euriborja v prvem polletju letosnjega leta s 3,9 % $e vedno presega lanskega v enakem obdobju
za 0,9 odstotne tocke. Celotni obrestni razmik je junija 2024 zna$al 3,0 odstotne toc¢ke, enako kot lani junija, tisti iz posojilno
- depozitnega dela pa 4,5 % (4,3 %). Aktivna obrestna mera je junija znaSala 4,3 % (lani: 3,8 %), pasivna pa 1,3 % (lani:
0,8 %), od tega za vlioge le 0,6 % (lani: 0,3 %). V povprecju prvega polletja letosnji skupni razmik $e vedno presega lanskega
za 0,5 odstotne tocke, pri posojilno depozitnem delu pa za 0,7 odstotne toc¢ke. Vrednosti so vsakokrat izracunane iz obresti
iz izkaza uspeha in stanj nalozb oziroma obveznosti.
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Slika 2.26: Neto obrestna
marza v evrskem obmocgju
in drzavah EU

V letu 2023 se je tako v Sloveniji kot v EU in evrskem obmoc¢ju neto obrestna
marza povedala (Slika 2.26).#° Slovenski banéni sistem v primerjavi s povprecjem in
mediano drzav EU nekoliko odstopa navzgor pri neto obrestni marzi, neto neobrestni
marzi in neto opravninski marzi. Te vrednosti slovenskega banénega sistema so bile
tudi lani med visjimi. Podobno sicer velja tudi za delez operativnih stroSkov v bilan¢ni
vsoti, kar je tudi posledica velikosti slovenskih bank. Za manjSe banke v obeh obmodgjih
je namre¢ znacilno, da imajo visje vrednosti tega kazalnika. Delez operativnih stroSkov
v bruto dohodku bank pa je bil lani, predvsem zaradi velike rasti dohodka v slovenskem
banénem sistemu za okrog tri odstotne toCke nizji od mediane drzav EU. Primerjava
med slovenskimi bankami in bankami primerljive velikosti v EU pokaze, da so sloven-
ske banke dosegle precej viS§jo neto obrestno marzo. Ta je po konsolidiranih podatkih
ob koncu leta 2023 znaSala 3,0 %, kar 0,7 odstotne to¢ke nad mediano drzav EU ozi-
roma nad vrednostjo primerljivo velikih bank.*¢ Neto neobrestna marza in neto oprav-
ninska marza pa sta bili niZji od vrednosti, doseZenih pri primerljivo velikih bankah v
EU oziroma evrskem obmocju. Slovenske banke so izkazovale tudi vecjo stroSkovno
u€inkovitost, saj so imele niZja deleza operativnih stroSkov v bruto dohodku oziroma v
bilan¢ni vsoti kot banke primerljive velikosti v EU oziroma evrskem obmocju.

Gibanje neto obrestne marZe v drzavah evrskega ob-
mocja in Sloveniji v odstotkih

Neto obrestna marZa v drzavah EU in evrskega obmo-
¢ja v letu 2023 in prvem Cetrtletju 2024 v odstotkih

0 V%

4 v%

0 W5 == =0 = LN LU T LU L DXL
OO~ ANMITONODO T~ AN AN St ~— %3|.u_n&WES%%%mmgaﬁ—um:—oz“-mmEoDE
OO+ v AONANNTTCTCOTT >>
OOOOOOOOOOOOOOOwwmw? T ®
ANANANANANANANANANANANANANANN DN

ANANANANN S5
OO0 .
ANANANANN 8.
g
o

Celoten razpon
------ Razpon med 25. in 75. percentilom
Evrsko obmocje
Slovenija

oVpr.

Neto obrestna marza 2024101
- Neto obrestna marza 2023Q4

Vir: Banka Slovenije.

Slovenija se je lani in v prvem Eetrtletju leta 2024 uvrstila med drzave z najvisjimi
rastmi neto obrestnih prihodkov in dohodka bank.*” Pri vrednostih neto obrestne

45 Primerjane vrednosti se nanasajo na leto 2023 (ECB, Data Portal). Glej del Priloge z naslovom » Primerjava izbranih

kazalnikov slovenskega ban¢nega sistema z ban¢nimi sistemi v EU v letu 2023«.

46 Vrednosti sta bili enaki.

47 Po razpolozljivih podatkih za 25 drzav EU je bila Slovenija lani po rasti neto obrestnih prihodkov na petem mestu, v prvem
Cetrtletju letos pa na tretiem mestu, podobno kaZejo podatki za 24 drzav EU pri dohodku (operating income), kjer je Slovenija
od 24 drzav lani dosegla peto mesto, v prvem Cetrtletju letos pa je imela najvisjo rast. Rasti so se sicer pricakovano znizale.
Podatki za nekatere drzave EU niso razpoloZljivi.
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Slika 2.27: Delez obrestnih
prihodkov in obrestnih
odhodkov v bilan€ni vsoti
v drzavah evrskega
obmoc¢ja

marze se je slovenski bancni sistem Ze lani v prvem Cetrtletju premaknil nad 75. per-
centil razporeditve evrskih drzav (Slika 2.26, levo).*® Pri tem je zanimivo, da imajo slo-
venske banke glede na povprecje drzav podpovprecen delez obrestnih prihodkov v
bilan¢ni vsoti (Slika 2.27, levo), kar je posledica visokega deleza likvidnih sredstev in
vrednostnih papirjev, ki so manj obrestovani v primerjavi s posojili. V obdobju ve¢ kot
poldrugega desetletja se je znizal predvsem delez posojil nebanénemu sektorju in po-
veCal delez likvidnih sredstev, delez obrestnih prihodkov v bilan¢ni vsoti pa je man;si
od povprecja drzav evrskega obmocdja od leta 2016 dalje.

Delez obrestnih prihodkov v bilan¢ni vsoti v drzavah  DeleZ obrestnih odhodkov v bilanéni vsoti v drzavah
evrskega obmodja evrskega obmocja

7 V% g V%
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Celoten razpon Celoten razpon
------ Razpon med 25. in 75. percentilom =====-Razpon med 25. in 75. percentilom
Evrsko obmocje Evrsko obmogje
Slovenija Slovenija

Vir: Banka Slovenije, ECB Data Portal.

Delez obrestnih odhodkov v bilanéni vsoti slovenskih bank je najnizji med drza-
vami evrskega obmogéja (Slika 2.27, desno), med drzavami EU pa je bil ta delez
nizji le v eni drzavi. Prenos zviSanja obrestnih mer ECB na ban&ne vloge v preteklih
dveh letih je bil v Sloveniji v primerjavi z drugimi drzavami namre¢€ izjemno skromen,
hkrati pa je nas banc¢ni sistem najbolj odvisen od financiranja z viogami nebanénega
sektorja, ima pa tudi najvedji delez najcenejsih vliog na vpogled v bilan¢ni vsoti. Delez
obrestnih odhodkov glede na celotne bancne vire se je primerjalno z drzavami evr-
skega obmocdja nizal postopno, predvsem pa s prehodom v okolje nizkih obrestnih mer.
V spodnji Cetrtini razporeditve drzav evrskega obmocja se nahaja od leta 2016 dalje.
Pred tem, od zadnje finan¢ne krize naprej, pa je bil ta delez bistveno visji. Proces zni-
Zevanja tega deleza v letih od 2008 dalje je sovpadal z zniZzevanjem drazjih grosisti¢nih
virov in pove€evanjem deleza cenejsih vlog nebanénega sektorja. V letih, ko so prevla-
dovale iziemno nizke obrestne mere pa se je moc¢no povecal delez vpoglednih viog v
strukturi vlog neban¢nega sektorja, kar je bil dodaten razlog za zmanjSanje deleza
obrestnih odhodkov v bané&nih virih.

48V nadaljevanju (gibanje obrestnih prihodkov, odhodkov, in neto obrestne marze) primerjamo Slovenijo le z evrskim obmo-

¢jem, ker gre za drzave, ki so vse v enotnem denarnem obmogju in se soo¢ajo z enakimi obrestnimi merami centralne banke
(ECB).
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Okvir 2:Trzno tveganje,
poslovanje bank z
izvedenimi finanénimi
instrumenti ter posli
financiranja z
vrednostnimi papirji

Trzno tveganje je eno od klasi¢nih tveganj, ki pa so mu slovenske banke zaradi
svojega poslovnega modela relativno malo izpostavljene. Posledi¢no ga kljub pe-
riodiCni spremljavi ne uvr§€amo med sistemska tveganja, ki jih obravhnavamo v naSem
prikazu tveganj in odpornosti. TrZzno tveganje (MR) je tveganje izgub zaradi spremembe
trznih cen, v zvezi s €imer so banke skladno s CRR dolzne izraunavati kapitalske
zahteve za MR. S poslovanjem bank s finanénimi instrumenti pa sta povezani tudi kre-
ditno tveganje nasprotne stranke (CCR) in tveganje prilagoditve kredithega vrednotenja
(CVA). CCR zajema tveganje, da nasprotna stranka v poslu postane neplaénik, med-
tem ko se CVA nanasa na tveganje izgub iz naslova znizanja trznih vrednosti pogodb
zaradi spremembe kreditne sposobnosti nasprotne stranke in trznih dejavnikov tvegani.

V nadaljevanju predstavljamo podatke o izpostavljenostih, ki so podlaga za izracun
kapitalskih zahtev za MR v zvezi s pozicijami finan¢nih instrumentov v trgovalni knjigi
ter valutnih in blagovnih finan¢nih instrumentov v banéni knjigi, ter o izpostavljenostih
za izraun zahtev za CCR in CVA, bolj natan¢no pa opiS§emo obseg poslovanja bank z
izvedenimi finan&nimi instrumenti in posli financiranja z vrednostnimi papirji, ki so pred-
met zahtev iz uredb CRR,*® EMIR®® in SFTR.%!

Trzna oziroma postena vrednost pozicij®? za izraGun kapitalskih zahtev za MR bank je
na dan 31. 12. 2023 znasala 2,4 mrd EUR, 653 mio EUR za CCR in 57 mio EUR za
CVA. Kapitalske zahteve za te pozicije so v povprecju v deleZu vseh kapitalskih zahtev
zna8ale 3,1 % za MR, 0,5 % za CCR in 0,2 % za CVA. Izpostavljenost bank trznemu
tveganju je trenutno iziemno majhna.

Tabela 2.1: Trzna oziroma postena vrednost pozicij za izracun kapitalskih zahtev za MR, CCR in CVA na dan
31.12. 2023 in njihov delez v vseh kapitalskih zahtevah bank

TrznalpoStena vrednost [v mio EUR] Delez kapitalskih zahtev v vseh kapitalskih zahtevah [v %]
MR CCR CVA MR CCR CVA
2400 653 57 3,1 0,5 0,2

Vir: Banka Slovenije.

4 Uredba (EU) &t. 575/2013 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 26. junija 2013 o bonitetnih zahtevah za kreditne insti-

tucije in investicijska podjetja ter o spremembi Uredbe (EU) §t. 648/2012 (UL L §t. 176/2013 z dne 27. 6. 2013; zadnji¢
spremenjena s Uredbo (EU) 2024/1623 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 31. maja 2024 o spremembi Uredbe (EU)
§t. 575/2013 glede zahtev za kreditno tveganje, tveganje prilagoditve kreditnega vrednotenja, operativno tveganje, trzno
tveganije in izstopni prag; UL L §t. 2024/1623 z dne 19. 6. 2024).

50 Uredba (EU) §t. 648/2012 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 4. julija 2012 o izvedenih finanénih instrumentih OTC,
centralnih nasprotnih strankah in repozitorijih sklenjenih poslov (UL L §t. 201/2012 z dne 27. 7. 2012; zadnji¢ popravljena s
Popravkom Uredbe (EU) §t. 575/2013 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 26. junija 2013 o bonitetnih zahtevah za
kreditne institucije in investicijska podjetja ter o spremembi Uredbe (EU) §t. 648/2012; UL L §t. 92/2023 z dne 30. 3. 2023).

51 Uredba (EU) 2015/2365 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 25. novembra 2015 o preglednosti poslov financiranja z
vrednostnimi papirji in ponovne uporabe ter spremembi Uredbe (EU) §t. 648/2012 (UL L $t. 337/2015; zadnji¢ spremenjena
z Uredbo (EU) 2021/23 Evropskega Parlamenta in Sveta z dne 16. decembra 2020 o okviru za sanacijo in reSevanje cen-
tralnih nasprotnih strank ter spremembi uredb (EU) §t. 1095/2010, (EU) §t. 648/2012, (EU) §t. 600/2014, (EU) §t. 806/2014
in (EU) 2015/2365 ter direktiv 2002/47/ES, 2004/25/ES, 2007/36/ES, 2014/59/EU in (EU) 2017/1132; UL L §t. 22/2021 zdne
22.1.2021).

52 Pri izraunu kapitalskih zahtev se uposteva podatek o trzni vrednosti pozicij oziroma &e ta ni na voljo, podatek o posteni
vrednosti pozicij oziroma zadnji razpoloZljivi trzni ali poSteni vrednosti, in sicer v vseh primerih kot seStevek absolutne vre-
dnosti vseh dolgih in kratkih pozicij bilan¢nih in zunajbilanénih postavk.
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V primerjavi s koncem leta 2021 je bila trzna oziroma poStena vrednost pozicij v finan¢-
nih instrumentih konec leta 2023 viSja za 670 mio EUR, in sicer zaradi bistvenega zvi-
Sanja vrednosti pozicij v valutnih IFI. Izpostavljenost banke iz naslova CCR predstavlja
trzno vrednost izvedenih finanénih instrumentov.

Banke so imele na dan 31. 12. 2023 odprtih za 36,2 mrd EUR bruto nominalnih pozicij
v IFI oziroma 653 mio EUR trzne vrednosti v 7.212 odprtih poslih, pri ¢emer so vse
banke sklepale posle le z IFl, s katerimi se trguje na prostem trgu (OTC - over the
counter).

NajveC poslov so banke sklenile z valutnimi IFI (pri ¢emer prevladujejo valutne zame-
njave), in sicer v bruto nominalni vrednosti® 28,6 mrd EUR oziroma 280 mio EUR trzne
vrednosti® v 6.348 poslih. Temu sledijo posli z obrestnimi IFl 7,5 mrd EUR bruto no-
minalne vrednosti oziroma 373 mio EUR trZzne vrednosti v 863 poslih. Posle z lastni-
Skimi IFI je sklepala le ena banka, stanj v preostalih vrstah IFI (blagovni in kreditni IFI)
pa banke niso imele. Banke skoraj vse posle z IFI sklenejo s svojimi petimi najvecjimi
nasprotnimi strankami, sicer pa imajo skupno 273 nasprotnih strank, najve¢ je nefi-
nan¢nih nasprotnih strank pod pragom kliringa®® s sedezem v Sloveniji (190).

Tabela 2.2: Bruto nominalna vrednost in trzna oziroma postena vrednost valutnih in obrestnih IFI ter Stevilo poslov na
dan 31. 12. 2023

Bruto nominalna vrednost IFl [v mrd EUR] Trzna/postena vrednost IFI [v mio EUR] Stevilo poslov
valutni IFI obrestni IFI valutni IFI obrestni IFI valutni IFI obrestni IFI
28,6 7,5 280 373 6.348 863

Vir: Banka Slovenije.

Posle z IFI opravlja sedem bank. Med njimi gibljiva zavarovanja izmenjuje Sest bank,
zadetna zavarovanja pa izmenjujeta dve banki. Stiri banke so nad pragom kliringa in tri
pod tem pragom, pri ¢emer kliring dejansko izvajata dve banki. Ostale banke uveljav-
ljajo izvzetje ali pa ne opravljajo poslov, ki bi bili predmet kliringa. I1zvzetje transakcij
znotraj skupine iz obveznosti kliringa uporablja pet bank, stiri banke pa uporabljajo iz-
vzetje iz zahteve glede izmenjave zavarovan].®® Posle s SFT pa sta v letu 2023 sklepali
le dve banki.

Banke se zaradi nedavnih in prihajajo€ih bistvenih sprememb zakonodajnega okvira
soocajo z izzivi pri implementaciji regulativnih novosti na podro&ju MR in MI. Implemen-
tacija namrec¢ zahteva prenovo informacijskih sistemov in zagotavljanje ustrezno uspo-
sobljenega kadra.

53 Bruto nominalni znesek pomeni znesek osnovnega instrumenta v pogodbi s finanénimi instrumenti, ki lahko predstavlja

vrednost celotne pozicije ali dogovorjeni znesek pogodbe.

54 Trzna vrednost je cena, ki jo finanéni instrument doseZe na trgu in so jo kupci pripravljeni placati ter prodajalci pripravijeni
sprejeti.

56 Obveznost kliringa dolo¢a 4. ¢len EMIR za vse nasprotne stranke v poslih z IFI OTC, ¢e skupna povpre¢na pozicija ob
koncu meseca (na individualni ravni oziroma ravni skupine) za zadnjih 12 mesecev za posamezne razrede IFI OTC presega
enega izmed naslednjih pragov kliringa, dolo¢enih glede na razred IFI:

. 1 milijarda EUR za kreditne IFI OTC;
. 1 milijarda EUR za lastniSke IFI OTC;

* 3 milijarde EUR za obrestne IFI OTC;

* 3 milijarde EUR za valutne IFI OTC;

* 4 milijarde EUR za blagovne IFI OTC;

+ 3 milijarde EUR za druge pogodbe o IFI OTC.

5 Za transakcije znotraj skupine iz 3. ¢lena EMIR lahko nasprotne stranke v poslih z IFI OTC na podlagi drugega odstavka
4. ¢lena EMIR uveljavljajo iziemo od obveznosti kliringa in na podlagi dolo¢b petega do desetega odstavka 11. élena EMIR
izjemo od zahteve glede vzpostavitve doloCenih tehnik za zmanj$evanje tveganj, in sicer izmenjave zavarovan;j. V primeru
uveljavljanja izijeme morajo nasprotne stranke pri pristojnemu organu pisno podati viogo oziroma uradno obvestilo glede
podrobnosti transakcij znotraj skupine.

40

Porocilo o finanéni stabilnosti Banka Slovenije
Oktober 2024



Kibernetsko tveganje v banénem sistemu ohranjamo na povisani ravni s stabilno
tendenco. Banke sicer ne poro¢ajo, da bi se stevilo kriti€nih kibernetskih inci-
dentov v drugem kvartalu 2024 povecalo glede na leto 2023, vendar kibernetske
groznje, tudi zaradi poviSanega geopoliticnega tveganja, Se naprej ostajajo na
visoki ravni, zato bi se lahko Stevilo kibernetskih napadov na banéni sistem v
prihodnje povecalo.

V prvi polovici leta 2024 so razlicne hekerske skupine okrepile kibernetske na-
pade zlasti na spletne strani slovenskih drzavnih organov in ustanov. Cilj kiber-
netskih napadov je bil obremeniti streznike in oteziti dostopnost do spletnih strani dr-
zavnih organov. Banke in hranilnice sicer niso poroc¢ale, da bi izvr§eni DDoS®%” napadi
povzrocili nedelovanje spletnih strani in storitev, ki jih nudijo komitentom.

Banka Slovenije je v letu 2024 po vzoru SSM tudi za manj pomembne banke in
hranilnice izvedla ciljne stresne teste na temo kibernetskih tveganj. Namen testa
je bil spremljanje vpliva hipoteticnega kibernetskega napada na operativno poslovanje
bank ter razvoj sistemskih tveganj. Rezultati stresnih testov kazejo, da hipoteti¢ni ki-
bernetski napad na podlagi samoocene poslovnih bank ne bi imel ve¢jega vpliva na
delovanje klju¢nih ekonomskih funkcij in s tem tudi ne na finan¢no stabilnost (ve¢ v
okvirju 2).

Na podlagi poro€anja slovenskih bank o kibernetskih incidentih ocenjujemo, da
Stevilo kriticnih kibernetskih incidentov v banéniStvu ostaja stabilno. Slovenski
bancni sektor v prvi polovici leta 2024, drugace kot je bilo to zaznati v zadnjih letih na
ravni EU, ni bil taréa vegjih kibernetskih napadov. Stevilo kritiénih kibernetskih inciden-
tov se zaradi geopoliticnih grozenj (vojna v Ukrajini, konflikti na bliznjem vzhodu) ni
povecalo. NajpogostejSa tipa napadov na banke in njihove komitente ostajata spletno
ribarjenje (phishing)%® in spletne goljufije. V zadnjem ¢asu smo zaznali tudi incidente,
ki se nanaSajo na nenamerno uhajanje osebnih podatkov posameznih strank pri eni
izmed slovenskih bank. Pri obdelavi podatkov, ki jih zagotavljajo zunanji izvajalci je
namrec priSlo do napake, zaradi ¢esar so doloeni prejemniki dobili podatke tudi o dru-
gih strankah. Banke so v teh primerih hitro ukrepale ter poskrbele za ustrezno obve-
S&anje strank. Zaznani incidenti v bankah niso povzrodili vecje finanéne Skode in tudi
niso vplivali na poslovanje s komitenti.

Podatki, ki jih zbira SI-CERT, za banéni sektor v prvem polletju kazejo nadaljnji
padec prijavljenih kibernetskih incidentov glede na stanje iz leta 2023.5° Stevilo
kibernetskih incidentov se je v banénem sektorju po podatkih SI-CERT medletno
zmanj3alo za kar 88 %. Sektor bancnistva v drugem kvartalu 2024 po Stevilu kibernet-
skih incidentov (4) zaseda deveto mesto, vendar Se zmeraj predstavlja sektor, ki je
pomembna tara kibernetskih napadov (slika 3.1, levo). V letu 2023 so prevladovali
kibernetski napadi z laznimi elektronskimi sporo€ili, ki so na prvi pogled izgledala kot
pristna sporocila razli¢nih podjetij in bank poslana svojim strankam. Cilj teh kibernetskih

57 Cilj DDoS napadov je doseci ohromitev oz. nedosegljivost storitve uporabnikom. Za te napade se obitajno uporabijo

omrezja okuzenih raunalnikov. Banke za preprecitev teh napadov vzpostavljajo varnostne operativne centre in namesc¢ajo
namenska programska protivirusna orodja.

58 Pri phishing napadu gre za lazno predstavljanje. Napadalec poslje goljufivo (npr. ponarejeno ali kako drugace zavajajoce)
sporocilo zaradi katerega prejemnik napadalcu razkrije obCutljive podatke ali namesti zlionamerno programsko opremo.
59V poroéanje SI-CERT je zajet $irsi nabor kibernetskih incidentov (tudi manj pomembnih), kot pa jih banke poro&ajo Banki
Slovenije. Banki Slovenije poroc¢ajo le o tistih vegjih kriti¢nih kibernetskih incidentih, ki izpolnjujejo kriterije za poro¢anje po
smernicah EBA.
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Slika 3.1: Kibernetski
incidenti po sektorjih

napadov je bila pridobitev avtentikacijskih podatkov strank za aktiviranje mobilnih de-
narnic. Stevilo phishing napadov v banénem sektorju se je tako v letu 2023 kot tudi v
prvi polovici leta 2024 zmanjSalo (slika 3.1, desno). NajverjetnejSi razlog za ob&utno
zmanj8anje Stevila prijavljenih incidentov je manjSe Stevilo poskusov phishinga ter dru-
gih spletnih goljufij. To je lahko posledica vecje kibernetske higiene med prebivalstvom,
ki se kaze v hitrejSem prepoznavanju poskusov goljufij. Prejemniki sporna porocila za-
znajo, izbridejo in dogodkov ne prijavijo. V drugem kvartalu 2024 pa se je povecalo
Stevilo kibernetskih napadov na majhna in srednje velika podjetja. Ta namre¢ pogosto
nimajo zadostnih virov za zagotavljanje odpornosti na kibernetska tveganja. Pogosto
so izpostavljena napadom z izsiljevalskimi virusi, ki obi¢ajno pri vdoru v informacijski
sistem zasifrirajo vse dosegljive datoteke, ki jih je mozno odkleniti Sele po placdilu za-
htevane odkupnine.

Na EU ravni so v banénem sektorju v prvi polovici leta 2024 Se naprej previado-
vali napadi DDoS in napadi na zunanje izvajalce, ki bankam ponujajo storitve IKT.
Ti predstavljajo dobro polovico vseh poroCanih kibernetskih incidentov. Vse vec€ je
uspednih napadov na tretje ponudnike storitev, kar vpliva tudi na poslovanje bank s
komitenti (npr. kraja zaupnih podatkov, vpliv na zagotavljanje banénih storitev, nepoo-
blas¢eni dostopi). Sledijo phishing napadi, izsiljevalski virusni programi in napadi s po-
mo&jo zlonamerne programske opreme. Stevilo poro&anih incidentov v okviru SSM®°
se je glede na leto 2023 zmanjSalo za 17 % (v povpredju je bilo v letu 2023 na Cetrtletni
ravni med 25 in 30 kibernetskih incidentov). Zaradi geopoliti¢nih tveganj ostajajo kiber-
netske groznje tudi v EU e zmeraj na visoki ravni.

Delez incidentov po sektorjih in Stevilo kritiénih inciden-  Phishing napadi po sektorjih v letih 2022 in 2023
tov v banénem sektorju

Stevilo phishing napadov
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e Stevilo kritiénih incidentov v banénem sektorju

Opomba: Na sliki levo pod drugo spadajo naslednji sektorji: energetika, infrastruktura financnih trgov, ponudniki spletne trznice,
zdravstvo, promet, oskrba s pitno vodo, digitalna infrastruktura in ponudniki racunalni$tva v oblaku.
Vir: SI-CERT, Banka Slovenije.

Julija 2024 je prislo do t.i. incidenta CrowdStrike, katerega vzrok je bila opera-
tivna napaka istoimenskega proizvajalca programske opreme. Povzrocila je izpad
delovanja storitev informacijske tehnologije, kar je vplivalo tudi na poslovanje dolo¢enih

60 SSM (angl. Single Supervisory Mechanism) pomeni enotni mehanizem nadzora ter se nanaa na nov sistem ban¢nega

nadzora v Evropi. Sestavljajo ga ECB in nacionalni nadzorni organi sodelujocih drzav.
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Okvir 3: Kibernetski
stresni testi

slovenskih podjetij, tudi bank. CrowdStrike je podjetje, ki nudi napredne varnostne re-
Sitve za zascito pred kibernetskimi groZznjami, vkljuéno s protivirusnimi programi, za-
S¢ito kon&nih toCk, odkrivanjem in odzivanjem na groznje ter drugimi storitvami kiber-
netske varnosti. Pri tem incidentu ni Slo za kibernetski napad, temve¢ za tehni¢no na-
pako, do katere naj bi pri§lo zaradi nadgradnje informacijskega sistema. Brez aktivne
zascite (v tem primeru CrowdStrike) so informacijski sistemi lahko bolj ranljivi za kiber-
netske napade in zlonamerno programsko opremo, zato je bilo klju¢no, da se tehni¢no
napako ¢im prej odpravi. Gre za prvi vedji operativni incident, ki je vplival na globalno
poslovanje (tezave so imele banke, letaliS¢a in Stevilna podjetja), kar bi lahko v primeru
daljSega izpada delovanja storitev informacijske tehnologije ogrozalo tudi finanno sta-
bilnost. Slovenske banke, ki uporabljajo resitve podjetja Crowdstrike, so tezavo odpra-
vile tekom istega delovnega dne, zato incident na njihovo poslovanje ni imel vecjega
vpliva.

Kibernetski stresni testi so nadzorniSko orodje za preizkuSanje zmogljivosti fi-
nanénega sistema za zagotavljanje neprekinjenosti izvajanja kljuénih ekonom-
skih funkcij s pravo¢asnim in ucinkovitim odzivom ter okrevanjem po hudem,
vendar verjetnem kibernetskem napadu, ki bi lahko vplival na finanéno in opera-
tivno stabilnost bank. V Banki Slovenije smo tovrstne ciljne stresne teste po
vzoru SSM letos izvedli za manj pomembne banke in hranilnice. Cilj vaje je bil
oceniti vpliv v scenariju opredeljenega napada na poslovanje posameznih bank
in hranilnic ter spremljava sistemskega kibernetskega tveganja. Samoocena
bank kaze, da tak napad ne bi imel vecjega vpliva na delovanje kljuénih ekonom-
skih funkcij in s tem tudi ne na finanéno stabilnost. Prav tako naj ne bi imel vpliva
na tveganje financiranja. Ocenjujemo, da so se banke na varnostni dogodek,
opredeljen v scenariju, odzvale ustrezno.

V izvedbo ciljnih stresnih testov Banke Slovenije so bile vkljuéene vse manj po-
membne banke in hranilnice, héere bank v vecinski tuji lasti in SID. Vaja Banke
Slovenije je temeljila na poenostavljenem pristopu in metodologiji ECB. Hipoteti¢ni sce-
narij je predvideval, da se ob to€no dolo€enem &asu zgodi vedji kibernetski napad na
osrednji ban¢ni informacijski sistem. Banke so morale Banki Slovenije v skladu s smer-
nicami EBA®' posredovati porocilo o kibernetskem incidentu z namenom pridobitve
osnovnih podatkov o varnostnem dogodku. Hkrati so morale banke kot klju¢ni element
vaje izpolniti tudi vpraSalnik, ki je zahteval podatke o u€inku opredeljenega scenarija
nanje, ter o njihovem odzivu, ukrepih in postopkih pri reSevanju takih varnostnih do-
godkov.

V nadaljevanju predstavljeni rezultati so sinteza ocene operativhega tveganja,
ocene tveganja ugleda in ocene negativnih finanénih u€inkov po posamezni eko-
nomski funkciji. Oceno operativnega tveganja so banke merile prek izgube (negativni
ucinek) ob realizaciji hipoteticnega scenarija zaradi reklamacij in tozb strank, ki so bile
posledica nedelovanja placilnih storitev, stroskov kazni in glob ipd. tako na nivoju banc-
nega sistema kot tudi po posameznih bankah. Kazalnik je oblikovan nominalno (v EUR)
pa tudi kot delez izgub utezenih s celotno tveganju prilagojeno aktivo (TPA) za opera-
tivna tveganja ob koncu leta 2023. |zgubo ugleda ob materializaciji hipoteticnega sce-
narija so banke merile prek finan¢nih izgub povezanih zlasti z izgubo strank in Cistih

61 Posredovano poroéilo je temeljilo na poro¢anju o vegjih incidentin kot ga dolo¢a direktiva o placilnih storitvah (PSD2)

oziroma na Ebinih smernicah o poro¢anju o vegjih incidentih v skladu s PSD2 z dne 10. 6. 2021.
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prihodkov ter strodki medijskih kampanj za povrnitev ugleda. Ocena operativne odpor-
nosti je temeljila na neposrednem (negativnem) ucinku hipoteticnega scenarija in je
merjena s Stevilom in delezem nedelujocih kljuénih ekonomskih funkcij. Odpornost
bank na hipoteti¢ni scenarij smo merili s pomocjo ocen in kazalnikov delovanja klju¢nih
ekonomskih funkcij, kot so sprejemanje vlog, dajanje posajil, pa tudi s finanénimi izgu-
bami, ki bi jih lahko povzrocil kibernetski napad. V okviru vaje smo ocenili tudi potenci-
alne sistemske ucinke hipoteticnega kibernetskega napada na posamezne banke in
hranilnice.

Rezultati kibernetskih stresnih testov kazejo, da bi bili po tem scenariju negativni
neposredni finanéni uéinki pri bankah, vkljuéenih v vajo, nizki. Znasali bi manj kot
1 % tveganiju prilagojene aktive za operativna tveganja s konca leta 2023. Najvecji ne-
gativni ucinki bi izhajali iz: (i) reklamacij in toZb strank, ki so bile posledica nedelovanja
placilnih storitev, (ii) stroSkov kazni in glob ter (iii) stroSkov, ki so povezani z nadaljnjimi
varnostnimi nadgradnjami po sami sanaciji, vklju¢ujo€¢ pomoc¢ zunanijih svetovalcev.

Se nizji bi bili negativni posredni finanéni uéinki tveganja ugleda. Banke so pri
ocenjevanju posrednih u€inkov uporabljale razlicne metode, ki so v veliki meri temeljile
na obstojecih internih poslovnih procesih. Najvecji u€inki so izhajali iz: (i) izgube strank
ter Cistih prihodkov in (ii) medijskih kampanj, katerih namen bi bil povrnitev ugleda za-
radi hipoteti€¢nega kibernetskega napada. Banke so posredno finanéno izgubo ra¢unale
npr. na podlagi stresnega scenarija (odliva viog na vpogled) izvedenega v okviru pro-
cesa ocenjevanja ustrezne notranje likvidnosti (ILAAP).

Hipotetiéni scenarij bi po samooceni bank na delovanje kljuénih ekonomskih
funkcij, tako na nivoju posameznih bank kot tudi na nivoju banénega sistema,
vplival zmerno. Napad bi vplival na kljuéne ekonomske funkcije, ki se nanasajo na
sprejemanje vlog, dajanje posojil in zagotavljanje placilnega prometa ter gotovinskega
poslovanja. Klju€ni del negativnih finanénih u€inkov bi izhajal iz segmenta vlog in po-
sojil. Pri vlogah je negativen ucinek posledica odhodov komitentov in odliva vlog zaradi
pomanjkanja zaupanja. Pri posojilih pa so (sicer manjsi) negativni ucinki izhajali iz nji-
hovega manjSega obsega v primerjavi z razmerami brez kibernetskega napada, saj
komitenti med nedelovanjem kljuénih ekonomskih funkcij ne bi mogli sklepati kreditnih
pogodb, kasneje pa te ne bi bile nadomescene. IzraCunano zmanjSanje €istih prihodkov
ob uporabi stresnega scenarija ILAAP je bilo na nivoju v vajo vklju&enih bank zanemar-
ljivo.

V Banki Slovenije smo dodatno ocenili tudi na kak§en nacin bi lahko hipoteti¢ni
kibernetski napad vplival na banéni sistem in finanéno stabilnost. Vpliv hipoteti¢-
nega kibernetskega napada na finanéno stabilnost smo merili s treh vidikov: (i) opera-
tivno (ne)delovanje kljuénih ekonomskih funkcij in prenos nedelovanja na ostale banke
in hranilnice, (ii) viSina finan&ne izgube (v povezavi s trajanjem nedelovanja klju¢nih
ekonomskih funkcij) in (iii) padec zaupanja v banéni sistem. Hipoteti¢ni kibernetski na-
pad biimel zmeren vpliv na operativno delovanje ban&nih informacijskih sistemov, zato
ocenjujemo, da ne bi ogrozil operativne in finan¢ne stabilnosti banénega sistema. Ob
tem nismo zaznali, da bi hipoteti¢ni kibernetski napad povzrocil operativno in finanéno
okuzbo v banénem sistemu. Nedelovanje posameznega osrednjega banénega sistema
naj namrec ne bi vplivalo na delovanje ostalih ban&nih informacijskih sistemov in tretjih
ponudnikov IKT storitev, ki jih banke najemajo pri svojem poslovanju. Zaradi majhnega
vpliva na depozite ocenjujemo, da hipoteti¢ni kibernetski napad ne bi povecal tveganja
financiranja. Hipoteti¢ni kibernetski napad po ocenah bank ne bi bil medijsko odmeven,
zato tudi ne bi imel vecjega vpliva na zaupanje v banéni sistem (slika 3.2).
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Slika 3.2: Vpliv
hipoteticnega
kibernetskega
napada na finanéno
in operativno
stabilnost
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Vir: Banka Slovenije.

Ocenjujemo, da so banke ustrezno pripravljene na varnostni dogodek, kot je bil
predviden v scenariju. Drugaden kibernetski incident bi lahko imel drugacne, tudi
vecje, u€inke na poslovanje bank. Zato banke spodbujamo, da Se naprej vlagajo do-
datna sredstva v nadgradnjo banénih informacijskih sistemov, kar lahko Se dodatno
izboljSa kibernetsko odpornost. K temu lahko prispeva tudi ozaveS&anje zaposlenih in
komitentov o pomenu informacijske varnosti.

Podnebna (tranzicijska) tveganja ostajajo zmerna, s stabilnimi obeti v prihodnjih
Cetrtletjih. Kazalniki tranzicijskih tveganj se zaradi obrata kredithega cikla Se na-
prej izboljSujejo. Izpostavljenosti do podnebno obéutljivih dejavnosti so se zni-
zale. Pri ogljicnih kazalnikih je prav tako mogoc€e zaznati nadaljnje izboljSanje.
Pri interpretaciji gibanj podnebnih kazalnikov je sicer pomembna pazljivost, saj
se lahko v primeru obrata kreditnega cikla zaradi Sibke gospodarske aktivnosti
tranzicijska tveganja v prihodnje povecajo. Dodaten dejavnik tveganj Se naprej
ostajajo negotove geopolitiCne razmere in ukrepi v okviru zelenega prehoda.

V prvem polletju se je znizevanje izpostavljenosti podnebno obcutljivim dejav-
nostim nadaljevalo. Po prvi definiciji (na podlagi emisij v Sloveniji) se je znizevanje
upocasnilo, izpostavljenosti ob koncu leta 2023 so se medletno znizale za 2,6 %, ob
polletju 2024 pa za 2,2 % (slika 3.3, levo). Z obratom kreditnega cikla je k znizanju
najbolj prispevala sprememba pri izpostavljenosti dejavnosti oskrbe z elektricno ener-
gijo, plinom in paro (junija 3 o.t.), v prvem polletju pa tudi pri izpostavljenostih predelo-
valnim dejavnostim (junija 2,2 o.t.). Po drugi definiciji (na podlagi emisij v EU) pa se je
medletno znizanje izpostavljenosti poglobilo z 2,1 % na 2,7 %.52 K temu je najbolj pri-
spevalo zniZanje izpostavljenosti do oskrbovalnih dejavnosti®® (2,5 o.t.), oziroma do
stanovanjskega sektorja in sektorja fosilnih goriv (0,4 o.t. v povprecju), pozitiven pa je
bil prispevek spremembe izpostavljenosti do sektorja energetsko intenzivnih dejavnosti
(0,7 o.t.). Delezi izpostavljenosti do podnebno obcutljivih dejavnosti v portfelju NFD so
se medletno nekoliko znizali, po prvi definiciji (za 0,7 o.t.), a ostajajo zmerni, ter znasajo
v povprecju 36,8 %.

52 Podnebno ob&utljive dejavnosti po drugi definiciji so opredeljene kot podnebno relevantni sektorji (Battiston et al 2017):

sektor energetsko-intenzivnih dejavnosti, fosilnih goriv, prometa in oskrbe z elektricno energijo, ter stanovanjski sektor. V
stanovanjskem sektorju so vklju€ene nekatere predelovalne dejavnosti, oziroma nekatere dejavnosti gradbenistva, gostin-
stva in poslovanja z nepremi¢ninami.

83 Z oznako oskrbovalne dejavnosti so zajete dejavnosti iz oskrbe z elektriéno energijo, plinom in paro ter vodo.
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Slika 3.3: Spremembe
izpostavljenosti do pod-
nebno ob¢utljivih
dejavnosti in utezene
emisijske intenzitete

Pri ogljiénih kazalnikih je mogo¢e zaznati ugoden trend, saj se je vecina kazalni-
kov izboljsala. Z junijem se je utezena ogljicna intenziteta medletno znizala za 4,7 %,
nagib do onesnazevalnih dejavnosti pa v povprecju za 6 o.t.. Oglji¢na kreditna intenzi-
teta se je medletno v povprecju znizala za rahlih 0,1 %. Pri kazalnikih intenzitete je
skozi ¢as zaznati bistveno izboljsanje. UteZena ogljicna intenziteta se je najbolj znizala
v letih 2021 in 2022, predvsem zaradi znizanja emisijske intenzitete v dejavnosti oskrbe
z elektriéno energijo, plinom in paro ter v predelovalnih dejavnostih (slika 3.3, desno).
Spremembe v zadnjem obdobju pa so zlasti odraz obrata kreditnega cikla (spremembe
utezi). Podobno velja za spremembe kazalnika oglji¢ne kreditne intenzitete. K vredno-
stim kazalnikovih intenzitete so najbolj prispevale izpostavljenosti kmetijstvu, predelo-
valnim dejavnostim, oskrbi z elektricno energijo, plinom in paro, prometu, v primeru
kazalnika uteZene ogljicne intenzitete pa tudi gradbenistvu. Pri dinamiki ogljicne kre-
ditne intenzitete je bil u€inek utezi negativen. Znizanje vzvoda (izpostavljenosti glede
na prihodke) je povecalo kazalnik, uc¢inek nizje emisijske intenzitete pa je v zadnjem
obdobju bistveno man;jsi, saj so se vecje spremembe emisijske intenzitete zgodile v
obdobju 2021-2022. K znizanju nagiba k onesnazevalnim dejavnostim je najbolj pri-
spevalo znizanje izpostavljenosti (relativnih utezi) dejavnostim oskrbe z elektri¢no
energijo, plinom in paro, kmetijstva (sektorske emisije) in predelovalnim dejavnostim
(granularne emisije). Nagib v veliki meri izhaja iz izpostavljenosti kmetijstvu in gradbe-
niStvu, junija je njun deleZ v celotnem portfelju NFD zna3al 11,7 %. Prispevek dejavno-
sti oskrbe z elektri€no energijo, plinom in paro k nagibu ostaja od sredine leta 2022
negativen.

Spremembe izpostavljenosti do podnebno ob&utljivih ~ Sprememba utezene emisijske intenzitete po dejavno-
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Opomba: Z oznako NFD_CO2_i so zajete le poddejavnosti v okviru predelovalnih dejavnosti, prometa, gradbenistva in elekirike. Na
desni sliki je prikazana dekompozicija spremembe utezene emisijske intenzitete po dejavnosti, pri izratunu emisij so uporabljene
sektorske emisij.

Vir: Eurostat, Banka Slovenije.

Kreditno tveganje podnebno obéutljivih dejavnosti ostaja nizko. Se vedno pa je
mogocCe zaznati koncentracijo tveganj pri posameznih dejavnostih. Delezi NPE pod-
nebno obdcutljivih dejavnosti v celotnem portfelju NFD, po povecanju ob zakljucku leta
2023, v letoSnjem letu stagnirajo ter znadajo 0,6 %. Ktemu delezu so najbolj prispevale
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Okuvir 4: Izpostavljenost
banénega sistema
fizi€nim tveganjem

predelovalne dejavnosti (0,3 %) in gradbenistvo (0,2 %). Delez NPE podnebno obdu-
tljivin dejavnosti v NPE vseh NFD pa se je kvartalno rahlo znizal za 0,3 o.t. ter ob pol-
letju znaSa 31,7 %. Vztrajanje Sibke proizvodne aktivnosti v predelovalnih dejavnosti
ter morebitno poslabSanje izgledov gospodarske rasti bi lahko Se povi$alo (koncentra-
cijo) kreditnih tveganj.

Pri interpretaciji gibanj podnebnih kazalnikov je pomembna previdnost. V primeru
obrata kreditnega cikla zaradi Sibke gospodarske aktivnosti se lahko tranzicijska tve-
ganja v prihodnje povecajo, saj bi lahko bila podjetja ob vedjih investicijskih potrebah
manj pripravljena na zeleni prehod. Dodaten dejavnik tveganja Se naprej ostajajo ne-
gotove geopoliticne razmere ter ukrepi v okviru zelenega prehoda. Zmanj$evanije infla-
cijskih pritiskov v odsotnosti nadaljnjih geopoliti¢nih zaostritev lahko blaZi tveganja,
kratkoro€no pa je ob ukrepih v okviru zelenega prehoda (npr. oglji¢ni davek) pri¢akovati
povecanije inflacije.

V okvirju prikazujemo kazalnike fizicnih tveganj za ban¢ne izpostavljenosti
gospodinjstvom in NFD. Indikatorji so definirani na podlagi interne metodologije BS
in temeljijo na podatkih o kroni¢nih (povecane temperature in padavine) oziroma akut-
nih fizinih tveganjih (suse, veter, poplave, ekstremna vrog¢ina).® |1z analize izhaja, da
je ocena izpostavljenosti bancnega sistema fizicnim tveganjem precej odvisna od sce-
narija in asovnega horizonta ocene, ter da se bodo podnebna tveganja do konca sto-
letia mo&no povecala. Najvecje tveganje bo izhajalo iz pove€anih temperatur ter eks-
tremne vrocine. V portfelju NFD bodo najbolj izpostavljene predelovalne dejavnosti ter
trgovina, v portfelju gospodinjstev pa tako stanovanjska kot tudi potroSniska posojila.

Pri analizi fizi€nih tveganj se Se vedno soo¢amo z izzivi povezanimi z zapiranjem
podatkovnih vrzeli in izbiro metodoloskega pristopa, npr. definicij indikatorjev.
Pri opredelitvi sestavljenega indikatorja fizi¢nih tveganj izhajamo iz indikatorjev na ravni
ob¢in. Pri definiciji kazalnikov upostevamo predvsem relativne spremembe podnebnih
kazalnikov glede na referenéno obdobje (1981-2010), na podlagi percentilov celotne
distribucije (v ¢asu in po podnebnih scenarijih) pa dolo¢imo razrede tveganosti za po-
samezno obdino. Indikator fiziénih tveganj za posamezno ob¢ino je izracunan kot ses-
tevek standardiziranih kazalnikov vseh vrst fizi¢nih tveganj. |z tega je definiran sestav-
lieni indikator fizi€nih tveganj, ki upoSteva strukturo banénega sistema, izraunamo pa
ga kot utezeno vsoto indikatorjev fizi¢nih tveganj po posameznih obg¢inah.

54 Indikatorji za kroni¢na fiziéna tveganja, suse, veter in ekstremno vrogino upostevajo standardizirane odklone v naboru

podnebnih spremenljivk v €asu in podnebnih scenarijih od referenénega obdobja (1981-2010), oziroma podatke o poplavni
ogrozenosti na ravni ob¢in. Podatki temeljijo na projekcijah ARSO za podnebne scenarije RCP 2.6, RCP 4.5 in RCP 8.5 za
tri Casovna obdobja: 2011-2040, 2041-2070, 2071-2100. Kot pragovi za dolo¢anje razredov tveganosti indikatorjev so upo-
rabljeni kvartili celotne distribucije v ¢asu in po podnebnih scenarijih.
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https://meteo.arso.gov.si/uploads/probase/www/climate/text/sl/publications/povzetek-podnebnih-sprememb-temp-pad.pdf

Slika 3.4: Fizicna tveganja
v banénem sistemu

Slika 3.5: Fizi€na tveganja
v banénem sistemu

Sestavljeni indikator fizi€nih tveganj v banénem sistemu  DeleZi izpostavljenosti v portfeljih NFD in gospodinjstev

po razli€nih scenarijih in obdobjih po razredih tveganosti
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Opomba: Na desni sliki se oznaka rcp_26_1 nanasa na izraCuni po najblazjem scenariju za prvo ¢asovno obdobje, oznaka rcp 45_2
na izraune po srednjem scenariju za drugo ¢asovno obdobje, oznaka rcp_85_3 na izracuni po najostrejSem scenariju za tretje
¢asovno obdobje, prese¢ni datum za izracun delezev izpostavijenosti je 30. 6. 202

Vir: ARSO, Banka Slovenije.

Na gibanje sestavljenega indikatorja fizicnih tveganj trenutno vplivajo zlasti kro-
niéna fiziéna tveganja, medem ko v prihodnje pri€akujemo tudi pove€anje po-
mena akutnih fiziénih tveganj. VVrednost sestavljenega indikatorja fizi¢nih tveganj se
po podnebnih scenarijih in s €asovno oddaljenostjo od referenénega obdobja povecuje.
Sestavljeni indikator je po najslabSem podnebnem scenariju v primerjavi z najblazjim
podnebnim scenarijem v prvem obdobiju visji za 7,2 %, v drugem in tretiem obdobju pa
za 26,7 % oziroma 35,6 % (slika 3.4, levo). To kaze na velik pomen predpostavk pod-
nebnega scenarija, Se zlasti pri izraCunih za daljSe ¢asovno obdobje, hkrati pa tudi na
nujnost blazitve podnebnih tveganj. Na gibanje sestavljenega indikatorja fizi¢nih tve-
ganj za portfelj NFD in gospodinjstev vplivajo zlasti temperaturni dejavniki, tj. (akutna)
ekstremna vroc€ina in (kroni€no) povec€anje temperatur (skupaj v povprecju 59 %). Na
vrednost sestavljenega indikatorja za ob¢ine z visokim fizi€nim tveganjem pa vplivata
Se tveganje su$ oziroma poplav.

Zemljevid razredov tveganosti po ob¢inah Zemljevid razredov tveganosti po ob¢inah
po najblazjem scenariju po najostrejSem scenariju

Opomba: Zgomiji zemljevid prikazuje stanje za prvo obdobje po najblazjem scenariju, spodniji pa za zadnje obdobje po najostrejsem
scenariju
Vir: ARSO, Banka Slovenije.
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Vecina izpostavljenosti bank do portfeljev gospodinjstev in NFD je trenutno v
obéinah z nizjim do srednjim fizi€nim tveganjem. Delez teh izpostavljenosti je pri
gospodinjstvih nekoliko nizji kot pri NFD (slika 3.4, desno). Delez izpostavljenosti
gospodinjstvom iz ob€in z nizkim oziroma zmernim razredom fiziénih tveganj je junija
2024 v prvem obdobju po najblazjem scenariju znasal 81 %, NFD pa 87%. Od teh je
najvec izpostavljenosti v ob¢inah z nizkim fizi€nim tveganjem. S pri¢akovanim povece-
vanjem fizi¢nih tveganj se povecuje tudi delez izpostavljenosti v visjem razredu fizi¢nih
tveganj. Po najslabSem podnebnem scenariju se bo do konca tega stoletja vecina iz-
postavljenosti nahajala v ob¢inah z visokim fizi€nim tveganjem, tako v portfelju gospo-
dinjstev kot NFD. Razlog za to je, da se vecina obd&in prerazvrsti v razred z visokim
fizi€nim tveganjem (slika 3.5).

Med bolj izpostavljenimi dejavnostmi v ob€inah z visokim fizicnim tveganjem so
predelovalne dejavnosti in trgovina. Delez visoke izpostavljenosti vsaj enemu fizic-
nemu tveganju v portfelju NFD in gospodinjstev presega polovico celotnih izpostavlje-
nosti.®> V prvem obdobju znasa v povpreéju treh scenarijev v portfelju gospodinjstev
62 %, pri NFD pa 72 %. V portfelju gospodinjstev so najbolj izpostavljeni stanovanjski
krediti (37 %), sledijo jim potro$niski krediti (13 %).%8

85 Obgina je visoko izpostavljena posameznemu fizicnemu tveganju e je vrednost standardiziranega kazalnika izpostavlje-

nosti fiziénemu tveganju nad 0,75.

86 |zpostavljenosti v portfelju gospodinjstev zajemajo podatke o stanovanjskih in potrognikih kreditih, finanénega leasinga,
kreditnih kartic, kartic z odloZenim placilom ter izrednega limita.
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Odpornost banénega sistema z vidika solventnosti in dobi¢konosnosti ostaja vi-
soka tudi v letu 2024. Ocenjujemo, da bo dobra dobiékonosnost bank, ki izvira iz
Se vedno visokih neto obrestnih prihodkov, vztrajala ob razmeroma nespreme-
njenih okoliS€inah tudi v drugi polovici leta 2024. Ugodna gibanja dobi¢konosno-
sti, ki se kazejo kot dovolj robustna, bi se lahko konec leta 2024 odrazila tudi v
koliéniku skupne kapitalske ustreznosti, ob predpostavki, da bodo banke tudi
letos del dobi¢kov zadrzale oziroma razporedile med rezerve. Tveganji za ohra-
njanje trenutnega solventnostnega polozaja bank lahko v prihodnje predstavljata
rast kreditnega tveganja in dvig tveganju prilagojene aktive za operativna tvega-
nja, medtem ko bo davek na bilanéno vsoto ob visokih dobi¢kih imel relativno
omejen negativni vpliv.

Bancni sistem je ob polletju izkazoval visoko solventnost. Koli¢nik skupne kapital-
ske ustreznosti na konsolidirani podlagi se je v prvem Cetrtletju leta 2024 Se nekoliko
povecal, potem pa se je v drugem znizal pod raven, ki jo je dosegel konec leta 2023,
vendar je Se vedno dosegal visokih 20,2 % (-0,2 odstotne tocke). Koli¢nik navadnega
temeljnega kapitala (CET1) na konsolidirani podlagi pa se je znizal v obeh Cetrtletjih
leta, skupaj za 0,3 odstotne tocke, in konec prvega polletja znasal ugodnih 17,5 %
(slika 8.17, levo). Gibanje koli¢nikov kapitalske ustreznosti v prvih dveh Cetrtletjih je
predvsem posledica vedje rasti tveganju prilagojene aktive (TPA) v primerjavi s skrom-
nejdo rastjo regulatornega kapitala. Porasla je predvsem TPA za kreditno tveganje, in
sicer predvsem zaradi rasti izpostavljenosti v segmentu prebivalstva, podjetij ter bank.
Rast regulatornega kapitala skozi zadrZzane dobicke so poleg lastnih vzgibov bank
vzpodbudili tudi makroekonomski ukrepi s predpisanimi proticiklicnim kapitalskim bla-
zilnikom. Na posamicni podlagi se je koli¢nik skupne kapitalske ustreznosti v letu 2024
na ravni banénega sistema povecal za 0,3 odstotne toCke, od tega v zadnjem Cetrtletju
za 0,2 odstotne toCke na 22,4 %. Koli€nik CET1 na posamiéni podlagi se je povecal za
0,2 odstotne tocke na 19,1 %. Podatki za evrsko obmocje kazejo rast koli¢nikov kapi-
talske ustreznosti na konsolidirani podlagi. Koliénik skupne kapitalske ustreznosti evr-
skega obmodja je v prvem Cetrtletju 2024 dosegel 19,7 %, kolicnik CET1 pa 16,3 %.
Oba sta se letos®” zvidala za 0,1 odstotne tocke (slika 4.1, levo), vendar pa $e zaosta-
jata za povprecjem koli€¢nikov slovenskega banénega sistema.

57 Podatki so do prvega Cetrtletja 2024.
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Slika 4.1: Gibanje
koliénikov kapitalske
ustreznosti in
kapitalskega presezka

Gibanje koli¢nikov kapitalske ustreznosti na konsolidi- ~ Gibanje in porazdelitve presezka med bankami skozi

rani podlagi v primerjavi z evrskim obmoéjem ¢as
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Vir: ECB Data Portal, Banka Slovenije.

Prvo polovico leta 2024 je bancni sistem zaklju€il z visokim skupnim koliénikom
kapitalske ustreznosti na konsolidirani podlagi. Kljub znizanju za 0,2 odstotne
toCke v primerjavi s koncem lanskega leta, Se vedno presega vrednosti iz leta 2016, ko
je znaSal 19,1 % (koli¢nik CET1 pa 18,6 %). Koli¢nik je sicer povecalo osem (62 %)
bank. Najvedji porast je zna$al 5,3 odstotne toCke, najvecje znizanje pa 1,95 odstotne
toCke. Koli¢nik CET1 je povec€alo sedem (54 %) bank z najvecjim dvigom 5,3 odstotne
toCke, medtem ko je bilo najvecje znizanje tega koli¢nika v visini 1,9 odstotne tocke.
Povpreéni presezek nad opredelienimi skupnimi kapitalskimi zahtevami®® na nivoju
ban¢nega sistema se je v prvem polletju letos znizal za 3 bazi¢ne to¢ke na 6,5 odstotne
toCke. Presezek je povecalo 8 bank, kar je vidno tudi v porastu mediane preseZka (slika
4.1, desno), ki je dosegla 6,9 odstotne tocke (+2,2 mrd EUR) in naras¢a ze vse od
tretjega Cetrtletja 2022. Minimalni presezek je ob polletju dosegel 3,3 odstotne tocke,
kar je najvi§ja vrednost od konca leta 2018. PresezZek v zadnjih letih narad¢a, s Cimer
se povecuje odpornost posameznih bank in s tem banénega sistema kot celote, vendar
sama distribucija presezka med bankami kaze, da je sposobnost za morebitno absorp-
cijo negativnih u€inkov ob realizaciji sistemskih tveganj med bankami razli¢na. Ugodni
trend na ravni ban¢nega sistema se je odrazal tudi na koli¢niku finanénega vzvoda, ki
se je povecal za 0,1 odstotno to¢ko na 9,2 %, Se vedno pa ostaja najniZji pri majhnih
bankah (slika 8.17, desno). Ob predpostavki, da bodo banke ugodno poslovno okolje
za ustvarjanje dobi¢konosnosti Se naprej koristile tudi za krepitev svoje solventnosti,
se letos, kljub zaznanim potencialnim tveganjem, pri¢akuje nadaljnje ohranjanje stabil-
nosti koli¢nikov kapitalske ustreznosti.

Regulatorni kapital na konsolidirani podlagi se je na ravni banénega sistema v
prvi polovici letoSnjega leta povecal. Od zacetka leta se je povecal za 2,3 % (151,5
mio EUR), kar je za 0,8 odstotne tocke ve¢ kot v 2023, k njegovi rasti pa so najvec
prispevale sestavine CET1, oziroma zadrzani dobicki in rezerve v viSini 104,1 mio. Tudi
letos so banke izdajale dodatni kapital. S tem so zamenjale zlasti manjSe in starejSe
izdaje z novimi ter vecjimi, s €imer so povecale trznost in likvidnost izdaj. DeleZ dodat-

68 Skupna kapitalska zahteva (angl. OCR, Overall capital requirement) vkljuuje kapitalske zahteve prvega in drugega

stebra ter kapitalske blaZilnike, ne pa tudi smernice P2G.
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Slika 4.2: Gibanje
strukture CET1 in TPA

nega kapitala ostaja v strukturi regulatornega kapitala od konca leta 2022 precej stabi-
len. Ob polletju je njegov delez znaSal 12,1 % in delez dodatnega temeljnega kapitala
1,3 %, delez kapitala CET1 pa kar 86,7. V strukturi kapitala CET1 delez zadrzanih
dobickov in rezerv predstavlja Ze 61,4 % (slika 4.2, levo). S krepitvijo kapitala banke
izpolnjujejo tudi minimalne zahteve MREL. S 1. januarjem 2024 se je sicer iztekel rok
za doseganije ciljnih zahtev MREL, ki so jo vse banke v Sloveniji izpolnile. V prihodnje
se pri¢akuje, da bosta na zmoznost generiranja regulatornega kapitala, poleg v pov-
pre¢ju slabe dostopnosti bank do kapitalskih trgov, zaviralno vplivala predvsem do-
datna obdavcitev bank in umiritev rasti neto dohodkov.
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Vir: Banka Slovenije.

Skupna TPA na konsolidirani podlagi se je v prvem polletju leta 2024 povecala
predvsem zaradi vecje izpostavljenosti kredithnemu tveganju. Do konca polletja se
je skupna TPA na konsolidirani osnovi povecala za 3,4 % (+1,1 mrd EUR) na 33,8
mrd EUR, medletno pa je bila vedja za 4,8 %. V enakem obdobju lani je TPA celo
upadla za -0,8 %, medletna rast pa je bila skromna, znasala je le 1,5 %. Pri tem velja
opozoriti, da je na tako rast moc¢no vplival enkratni dogodek prodaje lizing druzbe ene
od bank in s tem izloCitev celotnega portfelja te druzbe iz banénega sistema. Glavni vir
rasti skupne TPA v letu 2024 je bila TPA za kreditna tveganja. Ta se je v dveh Cetrtletjih
povecala za malo manj kot 1,1 mrd EUR oz. 3,9 %, in sicer predvsem zaradi pove€anja
izpostavljenosti do prebivalstva (+4,9%), podjetij (+3,0 %) in bank (+12,2 %). Ob polle-
tju 2024 delez TPA za kreditna tveganja predstavlja 85,3 %, delez TPA za trzna tvega-
nja (Okvir 4) se je ohranil pri 4,4 %, delez TPA za operativna tveganja pa se je znizal
na 10,2 % (slika 4.2, desno). V drugi polovici letosnjega leta lahko pri¢akujemo pred-
vsem rast TPA za kreditna tveganja, ki bo pogojena z rastjo kreditiranja in transforma-
cijo aktive, ko bodo likvidne nalozbe z nizkim tveganjem nadomes$c&ale bolj tvegane
nalozbe. Po pri€akovanjih se bo kreditna izpostavljenost povecala Se zaradi pri¢ako-
vane vrnitve portfelja lizindke druzbe v banéni sistem.%°® Do konca leta lahko pri¢aku-
jemo tudi pomemben porast TPA iz operativhega tveganja zaradi visokih prihodkov

89 Ocenjujemo, da bi se z vrnitvijo tega portfelja v ban&ni sistem skupni kapitalski koli¢nik, ceteris paribus, zmanjsal za

okoli 0,5 odstotne tocke.
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Slika 4.3: Spremembe v
nastanku in porabi
dohodka in dobicek ter
izbrani kazalniki
poslovanja bank

bank, na katerih temelji izraun kapitalske zahteve, in nenazadnje tudi zaradi poveca-
nih kibernetskih tveganj.”®

Dobicek bank pred obdavéitvijo je v prvem polletju znasal 569 mio EUR in je za 6,8 %
presegel prejSnjo rekordno vrednost dosezeno v enakem obdobju lani (slika 4.3
levo).” K visokemu dobi¢ku ob visokih neto obrestnih prihodkih prispeva predvsem poveca-
nje neto dohodka,”? banke pa so letos oblikovale tudi razmeroma malo neto oslabitev in re-
zervacij. Te so predstavijale le 3,1 % ustvarjenega bruto dohodka. ROE pred obdavditvijo
(slika 4.3, desno) je z 19,5 % za eno odstotno tocko pod celoletno lansko (20,6 %) in za 1,9
odstotne tocke pod ROE v enakem lanskem obdobju (21,4 %), Se vedno pa je letos mo¢no
presegala vrednosti predhodnih let (povprecje 2018-2022: 11 %).

Vpliv sprememb komponent nastanka in porabe ustvar-  1zbrani kazalniki poslovanja bank
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Opombe: Vrednosti neto obrestne marZe oz. neto oslabitev in rezervacij junija odrazata zadnje enoletno obdobje.
Vir: Banka Slovenije.

Banke so v prvem polletju letos v primerjavi z enakim obdobjem lani sicer povecale
obseg neto oslabitev in rezervacij, vendar ostajajo te razmeroma nizke. Posledi¢no ne
vplivajo pomembneje na dobickonosnost bank v Sloveniji. Njihov 3,1 % delez v bruto do-
hodku zna3a le Cetrtino tistega v letu 2020 (Pandemija Covid-19), ko je ta delez zna3al
12,5 %. Zgolj tedaj so banke v zadnjih nekaj letih oblikovale nekoliko ve€ neto oslabitev in
rezervacij, podobno kot tudi banke v EU. Neto oslabitve in rezervacije je letos v prvem polletju
oblikovalo ve¢ kot dve tretjini (11) kreditnih institucij v Sloveniii.

V drugem polletju letoSnjega leta lahko ob razmeroma stabilnem obsegu ustvarjenega
dohodka in nizkih neto oslabitvah in rezervacijah pricakujemo doseganje razmeroma
visoke dobic¢konosnosti. Ta se bo glede na lani predvidoma nekoliko znizala. Postopoma

70 Ve& v podpoglavju Kibernetsko tveganje.

™ Do konca julija letos je ta znasal 791,5 mio EUR in za 24,3 % presegal lanskega v enakem obdobju.

2 Neto dohodek zajema bruto dohodek (sestevek neto obrestnih in neto neobrestnih prihodkov), zmanj$an za operativne
stroSke. Glede gibanja dohodka in stro$kov glej poglavje o dohodkovnem tveganju.
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lahko pri¢akujemo zniZevanje neto obrestnih prihodkov, ti se namre€ tekoce povecujejo ne-
koliko po€asneje kot lani ob koncu leta, hkrati pa je ECB v juniju in septembru letos znizala
svoje obrestne mere, kar se bo zlagoma dodatno odrazilo tudi v ban¢nih obrestnih merah
oziroma (neto) obrestnih prihodkih. Ker pa ostaja razlika v obrestnih merah nalozb in virov
bank, in s tem neto obresti, razmeroma velika, bodo banke tudi ob morebitnem povec€anju
neto oslabitev in rezervacij Se vedno dosegale nadpovpre¢no dobiCkonosnost v primerjavi z
leti pred priCetkom zviSanja obrestnih mer.

V drzavah EU je bil lani obseg neto oslabitev in rezervacij na bilanéno vsoto primerljiv
s predhodnim letom. Nobeden od banénih sistemov EU v lanskem letu tudi ni neto sproséal
oslabitev in rezervacij, kot je bil to primer nekaj let nazaj. Neto oslabitve in rezervacije na
bilan€no vsoto so se lani malenkost povecale, za EU je vrednost celothega obmocja znasala
0,21 % bilan¢ne vsote, mediana drzav EU pa 0,15 %. Vrednost kazalnika za slovenski ban¢ni
sistem je znaSala le 0,16 %, nekoliko nad mediano drzav EU in pod njihovim povpre¢jem.
Vrednosti kazalnika v EU in v Sloveniji so bile Se vedno precej niZje kot na primer v letu pan-
demije Covid-19 (2020), lani je ta vrednost v Sloveniji dosegala nekoliko ve¢ kot tretjino tiste
v letu 2020, v EU pa nekoliko manj kot polovico tiste izpred $tirih let.

V prvem cetrtletju 2024 v drzavah EU in Sloveniji pri neto oslabitvah ni bilo pomemb-
nejsih sprememb. Podatki kaZejo, da je kazalnik oslabitev finan¢nih sredstev na bilanéno
vsoto”® v Sloveniji v prvem Cetrtletju leta 2024 dosegel okrog polovico povpregja drzav EU
oziroma evrskega obmocja, v primerjavi s tehtanim povpre¢jem obeh obmodij pa nekoliko
manj kot 40 %. Vrednosti za obe obmodiji sta si zelo podobni.

Dobi¢konosnosti bank se je lani povec€ala tako v Sloveniji kot v EU oziroma v
evrskem obmoéju (slika 4.4). ROE™ po obdavgitvi za slovenski banéni sistem je v
letu 2023 po primerljivih podatkih z drzavami EU znaSala 16,8 % (decembra 2022
13,3 %), povprecje drzav EU je znaSalo 13,6 % (9,1 %). Lani je vrednost ROE za Slo-
venijo obmocje EU oziroma evrsko obmocje presegla bolj kot v predhodnem letu (za
7,9 oziroma 8,3 odstotnih tock).”® Slovenski banéni sistem ostaja tako nadpovpreéno
donosen. Podobno pokaze razmeroma veliko preseganje tudi primerjava vrednosti
ROE za slovenski banéni sistem z vrednostmi tega kazalnika s primerljivo velikimi
bankami. ROE za majhne banke v evrskem obmodju je lani znaSal 8,2 %, v EU pa 8,6
%; preseganje je tako znaSalo 8,6 oziroma 8,2 odstotnih tock. Podobno pokaze tudi
primerjava predhodnih petih let, ko je povpre¢na vrednost ROE po teh podatkih znaSala
11 %, pri majhnih bankah v evrskem obmocju 4,3 %, pri majhnih bankah v EU pa 4,4 %.

3 Gre za nekoliko oZje definiran kazalnik od prej omenjenga, saj ne obsega rezervacij.

74 Konsolidirani podatki bank na nacionalni ravni (ECB, Data Portal, CBD podatki), kazalnik ROE po obdavc¢itvi je preradu-
nan na letno raven.

5 Po drugi strani pa se je preseganje vrednosti ROE v primerjavi z navadnim povprecjem EU oziroma evrskega obmocja
zmanjsalo.
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Slika 4.4: Dobickonosnost
v drzavah EU in v
Sloveniji

Gibanje dobi¢konosnosti (ROE) v drZzavah EU (konsoli-  Donosnost na kapital (ROE) v drzavah EU v letu 2023
dirani podatki) in v Sloveniji, po obdaveitvi in prvih treh Cetrtletjih 2023 (konsolidirani podatki), po
obdaveitvi
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Vir: Banka Slovenije, ECB (ECB Data Portal), lastni izracuni.

V prvem cetrtletju 2024 se je dobickonosnost bank v Sloveniji in EU Se izboljSala.
ROE’® za slovenski banéni sistem je v prvem cetrtletju leta 2024 znasala 17,9 %, za
povprecje drzav EU 15 % (celotna EU: 10,6 %), v evrskem obmodju pa 14,5 % (celotno
evrsko obmodje: 10,2 %). K ohranjanju visokih ravni dobi¢konosnosti so prispevali vi-
soki neto obrestni prihodki in nizke neto oslabitve in rezervacije.

Odpornost banénega sistema v segmentu likvidnosti je ostala visoka z nespre-
menjeno tendenco. Visoke vrednosti kazalnikov LCR in NSFR so se na ravni
banénega sistema Se izboljSale. Ve€ina bank je ohranila visoko odpornost na
sistemska tveganja, vendar pa so razlike v likvidnostnih presezkih med njimi Se
precejSnje. Spremenjena struktura likvidnosti, nastala z usmerjanjem dela sred-
stev z ra€unov pri centralni banki v nakup dolzniSkih vrednostnih papirjev, bi se
lahko v primeru izrazitih nenadnih potreb po likvidnosti, ki bi zahtevale tudi pro-
dajo sekundarne likvidnosti, izkazala kot manj ugodna. Ceprav skupen obseg li-
kvidnosti ostaja velik, poudarjamo, da bo skrbno upravljanje z likvidnostjo tudi
v prihodnje pomembno prispevalo k ohranjanju trenutno dobrega likvidnostnega
polozaja.

Sposobnost pokrivanja neto likvidnostnih odlivov v kratkoroénem stresnem ob-
dobju se je na ravni banénega sistema v prvi polovici leta 2024 Se izboljSala. Neto
likvidnostni odlivi so se predvsem zaradi odliva viog NFD zmanjsali relativho bolj kot
likvidnostni blazilnik, ki je bil niZji od najviSje decembrske vrednosti zlasti zaradi zmanj-
Sanja sredstev na racunih pri centralni banki. Posledi¢no se je vrednost koli¢nika likvi-
dnostnega kritja (LCR) na posami¢ni osnovi letos do junija povec€ala za 32 odstotnih
to€k na zgodovinsko najvisjih 367 % (slika 4.5, levo). Likvidnostni presezek nad mini-
malno regulatorno zahtevo (100 %) je junija znaSal visokih 12,7 mrd EUR. Ve¢€ kot po-
lovica drzav evrskega obmocja je v zadnjem enoletnem obdobju izboljSala LCR, po
vrednosti tega kazalnika pa se Slovenija $e naprej uvrd€a na visoko Cetrto mesto (slika
4.5, desno).””

8 Konsolidirani podatki bank na nacionalni ravni (ECB, SDW, CBD) kazalnik ROE po obdavc¢itvi je preradunan na letno

raven.
7'V primerjavo so vkljueni podatki na konsolidirani podlagi za konec prvega Cetrtletja 2023 in 2024.
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Slika 4.5: Kazalniki
likvidnosti za Slovenijo in
evrsko obmogje

Koliénik likvidnostnega kritia (LCR) na posamiéni  Kolicnik likvidnostnega kritja in koli¢nik neto stabilnega

osnovi za Slovenijo financiranja po drzavah evrskega obmocja
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Opomba: Vodoravna €rta na obeh slikah oznaCuje minimalno regulatorno zahtevo (100 %). Na sliki desno so vklju¢eni javno objav-
lieni podatki na konsolidirani podlagi, v bazi ECB Data Portal za Litvo ni na voljo podatka za NSFR, za Gr¢ijo pa podatka za LCR.
Vir: Banka Slovenije, ECB Data Portal.

Obseg primarne likvidnosti se je, po precejSnjem poveéanju leta 2023, letos do
junija moéno zmanjsal. Po zmanjSanju za 2,4 mrd EUR na 10,3 mrd EUR dosega
19,3 % bilan¢ne vsote (slika 4.6, levo), kar je Se vedno visoko nad dolgoletnim povpre-
&jem (7,7 %). Ze pred junijskim zaéetkom zmanj$evanja obrestne mere mejnega depo-
zita pri ECB, so banke del sredstev na ra¢unih pri centralni banki usmerile v nakup
dolzniskih vrednostnih papirjev, kar je pomembno prispevalo k zmanj$anju primarne
likvidnosti. S tem so posku$ale nadomestiti zmanjSanje obrestnih prihodkov od vezave
likvidnih sredstev pri ECB, ki se bodo v prihodnje, s pri¢akovanim nadaljnjim znizeva-
njem obrestne mere mejnega depozita, e zmanj3ali. Delez primarne likvidnosti v bi-
lan¢ni vsoti slovenskega banénega sistema je, kljub letoSnjemu zmanjSanju, Se naprej
mocno presegal povprecje evrskega obmocja (12,6 %), ki se zmanjSuje Ze od zacetka
leta 2022 (slika 4.6, desno). Podobno kot v Sloveniji je v zadnjem enoletnem obdobju
primarno likvidnost zmanijsalo tri ¢etrtine ban¢nih sistemov evrskega obmogja.”®

Z usmerjanjem dela primarne likvidnosti v nakup dolzniskih vrednostnih papirjev
se je okrepila sekundarna likvidnost. Njen obseg se je letos do junija povecal za
1,9 mrd EUR na visokih 10,2 mrd EUR oziroma 19,1 % ter se skoraj izenacil z obse-
gom primarne likvidnosti (slika 4.6, levo). Banke so podobno kot v predhodnih letih
kupovale predvsem tuje trzne dolZzniSke vrednostne papirje najmanj bonitete BBB, le
Cetrtino prirasta sekundarne likvidnosti pa so predstavljale naloZbe v vrednostne pa-
pirje Republike Slovenije. Koncentracija slednjih tako ostaja zmerna, saj so junija 2024
na ravni ban€nega sistema ti vrednostni papirji predstavljali manj kot tretjino sekun-
darne likvidnosti. Skupen obseg primarne in sekundarne likvidnosti je torej ostal visok,
vseeno pa je spremenjena struktura likvidnosti v primeru nenadne izrazito obsezne
potrebe po likvidnosti, ki bi zahtevala tudi prodajo vrednostnih papirjev, nekoliko manj
ugodna.

8V primerjavo je vkljuéeno obdobje od prvega Getrtletia 2023 do prvega Setrtletja 2024.
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Slika 4.6: Primarna in
sekundarna likvidnost

Primarna in sekundarna likvidnost Primarna likvidnost v bilanéni vsoti Slovenije in drzav
evrskega obmocja
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Opomba: Primarna likvidnost zajema denar v blagajni, stanja na racunih pri centralni banki in vioge na vpogled pri bankah. Sekun-
dama likvidnost predstavija seStevek vrednostnih papirjev Republike Slovenije in tujih trznih vrednostnih papirjev, bonitete najmanj
BBB.

Vir: Banka Slovenije, ECB Data Portal, lastni izracuni.

Sposobnost financiranja obveznosti v enolethem obdobju se je na ravni bané-
nega sistema rahlo izboljsala. Ob povecanju grosistinega financiranja se je razpo-
loZljivo stabilno financiranje povedalo bolj kot potreba po financiranju, ki se je sicer
okrepila zaradi povec€anja posajil in dolzniSkih vrednostnih papirjev. S tem se je kazal-
nik NSFR v prvi polovici leta 2024 na ravni ban¢nega sistema povecal za 0,8 odstotne
toCke na 174,5 % in e naprej mo&no presegal minimalno regulatorno zahtevo 100 %.
To pomeni, da razpolozljivost stabilnega financiranja slovenskega ban¢nega sistema v
enoletnem obdobju za 18,6 mrd EUR presega potrebo po njem. Ceprav je vedina drzav
evrskega obmocja v zadnjem enoletnem obdobju povecala vrednost NSFR, se je Slo-
venija po vrednosti tega kazalnika konec prvega Cetrtletja 2024 Se vedno uvrscala na
visoko drugo mesto (slika 4.5, desno).

Visoko odpornost na sistemska tveganja je v segmentu likvidnosti ohranila
vecina bank, vseeno pa se razlike v likvidnostnih presezkih med njimi Se precej-
$nje. Vrednost kazalnikov LCR in NSFR se je v prvi polovici leta izboljSala pri skoraj
polovici bank (slika 4.7, levo). Vrednost LCR je pri vseh bankah dosegla vsaj 2,5-kratnik
minimalne regulatorne zahteve. Vrednosti NSFR pa kaZejo, da je imela vecina bank
vsaj 50 % vec razpoloZljivega stabilnega financiranja, kot bi ga potrebovale za financi-
ranje obveznosti v prihodnjem enoletnem obdobju.
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Slika 4.7: Kazalnika LCR in
NSFR po bankah ter
stanje terjatev in
obveznosti do
Evrosistema

LCR in NSFR po bankah Obveznosti in terjatve do Evrosistema in delez prostega
sklada finanénega premozenja za zavarovanje
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Opomba: Vodoravna Crta na levi sliki oznaCuje minimalno zahtevano raven LCR in NSFR (100 %) v skladu s CRR regulativo. Na
levi sliki zaradi preglednosti ni prikazana polna vrednost za eno izmed bank, njen LCR je junija 2024 zna3al 6.611 %, decembra
2023 pa 1.069 %.

Vir: Banka Slovenije.

Sklad finanénega premozenja za zavarovanje pri Evrosistemu je od konca marca
2024 dalje neobremenjen, saj banke nimajo ve¢ obveznosti do Evrosistema To
bankam omogoca pridobitev dodatne likvidnosti, Ce bi jo potrebovale. Marca so Se pre-
ostale banke dokonéno poplacale vse obveznosti iz TLTRO-III in s tem razbremenile
premoZzenje v skladu. Ker ob velikem obsegu likvidnih sredstev banke ne potrebujejo
dodanega zadolZevanja pri Evrosistemu, so premozenje v skladu letos do junija zniZale
za 349 mio EUR na 2,9 mrd EUR. V bilancah pa imajo skupno $e 9,2 mrd EUR primer-
nega finanénega premozenja, ki bi ga lahko vkljucile v sklad in s tem pridobile likvidnost
pri Evrosistemu. Medtem ko banke obveznosti do Evrosistema zaenkrat nimajo, pa ob
Se vedno ugodni obrestni meri ohranjajo precej visoke terjatve do Evrosistema v obliki
mejnega depozita (slika 4.7, desno). Povprecni obseg vezave ez noc€ je v prvi polovici
leta 2024 zna$al 9,1 mrd EUR in bil za 350 mio EUR niZji kot leta 2023. Kot smo Ze
omenili so banke zacele preusmerjati likvidna sredstva v druge nalozbe, ob pri¢akova-
nem nadaljnjem zniZzevanju obrestnih mer ECB pa se bo postopno zmanjSevanje ob-
sega vezave Cez no€ verjetno nadaljevalo tudi v prihodnje.
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Slika 5.1: Bruto

Finanéni polozaj gospodinjstev je v prvi polovici leta 2024 ostal ugoden. Z znize-
vanjem inflacije se zmanjSuje razlika med nominalno in realno rastjo bruto raz-
polozljivega dohodka. Letna stopnja varcevanja gospodinjstev se je v prvi polo-
vici leta 2024 spet nekoliko zviSala. Zaupanje potroSnikov se je ponovno izbolj-
Salo, vendar ostalo pod dolgoroénim povpreéjem. Slovenska gospodinjstva so
manj zadolzena v primerjavi z evrskim obmoc¢jem, vendar se je delez potrosni-
Skih posojil v BDP v zadnjih treh letih povecal in se priblizal tistemu v evrskem
obmocgju.

Z znizevanjem inflacije se zmanjsSuje razlika med nominalno in realno rastjo bruto
razpolozljivega dohodka. V prvem Cetrtletju 2024 je nominalna rast bruto razpoloZlji-
vega dohodka znasala 8,7 %, realna pa 3,4 %. Razlika med njima je bila v letih 2022-
2023 zaradi visoke inflacije precej vecja (12,8 % ob koncu leta 2022). Letna stopnja
varCevanja gospodinjstev se zviSuje Ze od zacCetka leta 2023 in je v prvem cCetrtletju
2024 znasala 15,7 % (slika 5.1, desno). Rast izdatkov gospodinjstev za kon¢no potros-
njo se je v prvem Cetrtletju 2024 medletno upocasnila na 4,9 %, kar je manj kot pred
pandemijo (6,9 %) (slika 5.1, levo). Presezek bruto varéevanja nad bruto investicijami
se je v prvem Cetrtletju 2024 spet povecal in znasal 3,1 mrd EUR (slika 5.2, levo). V
prvem Cetrtletju 2024 se je na letni ravni bruto varéevanje povecalo za 6,3 mrd EUR,
bruto investicije pa za 3,2 mrd EUR. Obenem se je ponovno izboljSalo zaupanje potro-
Snikov vendar ostalo pod dolgoroénim povprecjem (slika 8.22 v prilogi, levo).

Bruto razpolozljivi dohodek in izdatki za konéno potro$-  Rast bruto razpoloZljivega dohodka ter stopnja varce-
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Slika 5.2: Var€evanje in
investicije ternominalna in
realna rast pla¢

Varéevanje in investicije gospodinjstev
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Nominalne neto plade so se junija 2024 medletno zviSale za 2,6 %, realne neto
place pa za 1,1 %. Do zviSanja je priSlo v vseh dejavnostih, razen v predelovalnih
dejavnostih, kjer so realne neto place upadle za 0,4 %. Med vsemi dejavnostmi so se
neto place najbolj zviSale v gradbenistvu, kjer so povpre¢ne neto plate med najnizjimi,
ter v finan¢nih in zavarovalniSkih dejavnostih, kjer so te najvisje. Rast nominalnih pla¢
je bila v ostalih mesecih sicer vi§ja, npr. julija 4,7 % nominalno in 3,4 % realno.

Delez finan¢nih sredstev slovenskih gospodinjstev v BDP se je v prvem cetrtletju
2024 glede na konec predhodnega leta nekoliko povecal. S 126,4 % ostaja precej
man;jsi kot pri gospodinjstvih evrskega obmocja, vendar je manj tudi finanénih obve-
znosti (209,9 %). Finanéna sredstva slovenskih gospodinjstev so se do drugega Cetrt-
letja 2024 medletno nominalno zviSala za 8,7 % na 82,9 mrd EUR (slika 8.22 v prilogi,

desno).
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Slika 5.3: Zadolzenost
gospodinjstev

Delez finanénih obveznosti slovenskih gospodinjstev v BDP (27,3 %) je precej
manjsi kot pri gospodinjstvih evrskega obmocja (61,1 %), vendar je manj tudi fi-
nancénega premozenja. Vecino financnih obveznosti slovenskih gospodinjstev
(88,5 %) predstavljajo posojila. Gospodinjstva so imela v drugem Cetrtletju 2024 15.757
mio EUR posajil, ve€ino pri finan¢nih druzbah v Sloveniji (95,0 %), od tega 13.238 mio
EUR (84,0 %) pri bankah v Sloveniji in 1.632 mio EUR pri drugih finan¢nih posrednikih.
Pri nefinan¢nih druzbah v Sloveniji so imela 384,2 mio EUR posojil, medtem ko so
imela pri kreditojemalcih iz tujine 239,0 mio EUR posqjil.

V Sloveniji ostaja delez stanovanjskih posojil v BDP precej manjsi od povprecja
evrskega obmocja, deloma tudi zaradi visokega deleza lastniSkih stanovanj. De-
lez potroSniskih posojil v BDP (6,2 %) se je v zadnjih treh letih povecal in se priblizal
tistemu v evrskem obmocju (6,5 %) (slika 5.6, levo). Junija 2024 je stanje potrosSniskih
posojil znasalo 3 mrd EUR, stanje stanovanjskih posojil pa 8,3 mrd EUR. H krepitvi
kreditiranja gospodinjstev v obdobju od januarja do junija 2024 je prispevala predvsem
rast potrosnidkih posojil. Medletna rast posojil gospodinjstvom se je z vi§jo ravnjo
obrestnih mer do septembra 2023 Se znizevala, do junija 2024 pa okrepila na 5,5 %
(slika 5.4, desno). Po spremembi makrobonitetnih omejitev kreditiranja potroSnikov ju-
lija 2023 se je krepilo potroSnidko kreditiranje, medletna rast obsega potrosniskih po-
sojil pa se je mo¢no povecala in junija 2024 dosegla 16,7 %. Obseg novoodobrenih
stanovanjskih posojil’® se je od marca do junija 2024 poveceval, povecevalo pa se je
tudi njihovo Stevilo. Stopnja rasti stanja stanovanjskih posojil pa se je od novembra lani,
ko je dosegla vecletno najnizjo raven, do junija 2024 okrepila na 2,0 %. Z uvedbo ma-
krobonitetnih omejitev kreditiranja prebivalstva v letu 2019 se je rast potro3dniskih po-
sojil zelo znizala in v letih 2020-2022 upadala.

Posojila gospodinjstvom v BDP Rast stanovanjskih in potro$niskih posojil
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m Slovenija Evrsko obmocje Posojila gospodinjstvom

Vir: ECB Data Portal, Banka Slovenije.

Banke poro¢ajo, da se je v letu 2023 in v prvi polovici leta 2024 povec¢alo povpra-
Sevanje po posojilih za sprotno potrosnjo (slika 8.23 levo, v prilogi in slika 8.25

7 Glej poglavje Tveganie, ki izhaja iz nepremiéninskega trga.
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Slika 5.4: Posojila v bruto
razpolozljivem dohodku in
breme stanovanjskih
stroskov

desno, v prilogi). V prvi polovici leta 2024 je bilo glede na znesek posojila zavrnjenih
61,3 % vlog za potro$niSka posojila in 32,6 % vlog za stanovanjska posojila. Glavna
razloga za zavrnitev posojil gospodinjstvom so neopredeljeni oziroma »drugi« razlogi
in kreditni standardi bank, ki so se v letu 2023 pri stanovanjskih posojilih precej zvisali
(slika 8.23 desno, v prilogi).

Na financ¢ni polozaj gospodinjstev vpliva tudi njihova obremenjenost s stano-
vanjskimi stroski, ki se precej razlikuje glede na dohodek, ki ga ima posamezno
gospodinjstvo. DeleZ gospodinjstev v najniZjem dohodkovnem razredu, ki je menil,
da je breme stanovanjskih stroskov veliko, se je po podatkih ankete EU-SILC v zadnjih
dveh letih nekoliko povecal (slika 5.4, desno). Leta 2023 je 42 % teh gospodinjstev
menilo, da je breme veliko, medtem ko je leta 2021 tako menilo 38 % teh gospodinjstev.
Kljub temu pa je bil ta delez v letih 2005-2019, ko je znaSal v povprecju okoli 54 %,
precej vi§ji. Delez gospodinjstev v srednjem dohodkovnem razredu (slika 5.6, desno),
ki je menil, da je breme stanovanjskih stroSkov veliko (23 % v letu 2023, 18 % v letu
2021), je precej man;jsi kot pri gospodinjstvih v najnizjem dohodkovnem razredu. V letih
v najvisjem dohodkovnem razredu, je bil leta 2023 ta delez le 9 %, medtem ko je v letih
2005-2019 znaSal v povprecju okoli 14 %. Leta 2023 je 12 % gospodinjstev z najnizjimi
dohodki menilo, da jim stanovanjski stro$ki ne pomenijo bremena, v srednjem dohod-
kovnem razredu je bil ta delez 17 %, v najviSjem dohodkovnem razredu pa 31 %. Delez
slovenskih gospodinjstev, ki zamujajo z odplacevanjem posojil, je bil po podatkih an-
kete EU-SILC v letu 2023 nekoliko nizji od povprecja EU (slika 8.24 desno, v prilogi).

Posojila v bruto razpoloZljivem dohodku Breme stanovanjskih stroSkov za najvisji, srednji in naj-
nizji dohodkovni razred gospodinjstev
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Opomba: Na sliki desno vklju€ujejo stanovanijski stroski vse stroske povezane s stanovanjem (morebitni stanovanijski ali hipotekarni
kredit, najemnino, zavarovanje, stroske za elektriko, vodo, plin, ogrevanje ipd.), gospodinjstva pa so razvr§¢ena glede na neto raz-
poloZljivi dohodek na ekvivalentnega ¢lana gospodinjstva v pet kvintilov; v prvem kvintilu je 20 % oseb iz gospodinjstev z najnizjim
ekvivalentnim dohodkom, v petem kvintilu pa 20 % oseb iz gospodinjstev z najvi§jim ekvivalentnim dohodkom. V sliki je prikazan
prvi kvantil..

Vir: ECB Data portal, SURS.

Delez slovenskih gospodinjstev, ki so preobremenjena s stanovanjskimi stroski,
je med nizjimi v EU in najnizji med sosednjimi drzavami. Leta 2023 je bilo takih
gospodinjstev 4 % (slika 8.24 desno, v prilogi). Ta delez je najnizji tudi zato, ker so
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slovenska gospodinjstva manj zadolZena kot v povpre&ju gospodinjstva EU. Ce primer-
jamo le gospodinjstva, kjer imajo lastniki stanovanj stanovanjsko posojilo, pa je delez
gospodinjstev, ki so preobremenjena s stanovanjskimi stroski v Sloveniji blizu povpre-
¢ja EU, hkrati pa je nekoliko vi§ji kot v sosednjih drzavah. V zadnjih letih se bistveno
ne razlikuje od deleza preobremenjenih gospodinjstev v celotni populaciji, medtem ko
je bila preobremenitev gospodinjstev s stanovanjskim posojilom v obdobju 2010-2016
precej vecja kot v splosni populaciji. V EU pa je slika ravno obratna.

Dolznisko financiranje NFD se je v prvem polletju leta 2024 ob skromni rasti po-
sojil in komercialnih kreditov nekoliko povec¢alo. Kazalniki zadolzenosti so se iz-
boljsali, k éemur je kljuéno prispevalo prevrednotenje lastniSkega kapitala. Ob
skromni rasti posojil pri domacih bankah je financiranje pri tujih nadrejenih dru-
zbah dodatno pridobilo na pomenu. Povprasevanje po banénih posojilih se je
zmanjsalo, po anketi bank pa sta k temu najbolj prispevala vztrajanje visokih
obrestnih mer in Se vedno negotove razmere, predvsem v tujem okolju. Od zad-
njega Cetrtletja 2023 naprej je zacelo narascati Stevilo zacetih stecajnih postop-
kov NFD, nekoliko vecje je tudi Stevilo druzb z blokiranimi transakcijskimi ra¢uni.
Ohlajanje gospodarske rasti lahko prispeva k njihovi nadaljnji rasti, vendar za-
radi dosezene finanéne trdnosti vecjega dela gospodarstva ni pri¢akovati
vecjega poslabsanja dosedanjih trendov.

V prvem polletju se je nadaljevalo naras€anje obveznosti NFD, v najveéji meri s
povecdanjem lastniSkega kapitala. DolZniSke obveznosti so se povecale predvsem
preko komercialnih kreditov in posojil, pritok slednjih pa je bil v obdobju enega leta kljub
temu negativen (slika 5.5, levo). Komercialni krediti in posojila NFD so se v razmerju
do BDP v zadnjih $tirih Eetrtletjih zmanjSali za 2 oziroma 3 odstotne tocke, na 28,0 %
BDP pri komercialnih kreditih in 38,7 % pri posojilih (slika 5.5, desno). V strukturi vseh
obveznosti NFD predstavljata ta dva vira 37,8 %, v evrskem obmocju pa 33,3 %.%°
Razlika je predvsem v ve€jem delezu komercialnih kreditov pri slovenskih NFD
(15,9 %) v primerjavi s tistimi v evrskem obmocju (8,4 %). Financiranje z dolzniSkimi
vrednostnimi papirji kaze tendenco zmanjSevanja: marca je znasalo le Se 0,5 % celot-
nih obveznosti NFD (leta 2018 Se 1,1 %) in je nekajkrat manjSe kot v evrskem obmocju,
kjer dosega 3,5% vseh obveznosti NFD.

8 Primerjava z evrskim obmo&jem je podana na podatkih do Q1 2024.
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Slika 5.5: Financiranje
NFD

Tokovi obveznosti NFD po instrumentih Financiranje NFD s komercialnimi krediti in posojili
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Opomba: Zajeti so vsi viri financiranja NFD ne glede na sektor upnika.
Vir: Banka Slovenije.

Kazalniki zadolzenosti NFD so se v prvem polletju 2024 dodatno izboljsali in do-
segajo najnizje ravni med drzavami evrskega obmogéja. Kazalnik dolZniSkih obve-
znosti v razmerju do BDP se je znizal na 78,2 %, finan¢ni vzvod na 75,2 % (slika 5.6,
levo). Po obeh kazalnikih se Slovenija uvr§€a med najmanj zadolZzene Clanice evrskega
obmodja (slika 8.25 v prilogi, levo). Pritok lastniSkega kapitala v NFD se je v prvem
polletju dodatno povecal, k zmanj$anju finanénega vzvoda pa je kljuéno prispevalo po-
veCano vrednotenje kapitala (slika 5.6, desno). Slednje je k rasti obsega lastniSkega
kapitala v NFD v zadnjem enoletnem obdobju prispevalo kar 80 %. V gradbenistvu in
poslovanju z nepremiéninami (slika 8.27 v prilogi, desno) se je finan¢ni vzvod v letu
20238 znizal in ostal s 152,9 % oziroma 119,7 % precej nizji kot v letu 2008 (434,6 %
oziroma 259,6 %). Zadolzenost se je nekoliko znizala tudi v trgovini, na 124,4 %, med-
tem ko je v gostinstvu upadla na 116,8 %. V predelovalnih dejavnostih ostaja financ¢ni
vzvod nizek (75,6 %).

81 Zadniji podatki po dejavnostih so na voljo za leto 2023.
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Slika 5.6: Dolznisko in
lastnisko financiranje NFD

Kazalniki zadolzenosti NFD Clenitev rasti kapitala NFD
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Opomba: Kazalniki na sliki levo vkljuCujejo vse dolzniSke obveznosti nefinancnih druzb.
Vir: Banka Slovenije.

Obseg financiranja s posojili pri domacih upnikih je marca presegel obseg s
konca leta 2023, nekoliko so se povecala tudi posojila iz tujine. Rast posajil iz
tujine (junija medletno 1,5 %) je temeljila predvsem na rasti posojil pri nadrejenih dru-
Zbah (slika 5.7, levo), medtem ko se je financiranje pri nepovezanih druzbah ter med-
narodnih institucijah in bankah v tujini dodatno zmanjsalo (slika 8.26 v prilogi, desno).
Posojila prejeta od nadrejenih druzb v tujini so junija predstavljala skoraj 55 % vseh
tujih posojil, v primerjavi z le dobro tretjino v letu 2018 ali 23 % v letih 2007-2012.

Financiranje s posojili v Sloveniji se je v prvem polletju okrepilo pri drugih NFD
in gospodinjstvih pa tudi pri domacih bankah. Posqjila, prejeta od drugih NFD so
junija predstavljala 13,3 % vseh najetih posojil NFD, posojila prejeta od samostojnih
podjetnikov (zajetih v sektorju gospodinjstev) pa 8,4 %. Predvsem slednja pridobivajo
v strukturi vseh posgjil, saj so se od leta 2018 okrepila za 3,1 odstotne to¢ke. Pri finan-
ciranju izven banénega sistema ne razpolagamo s podatki o viSini obrestnih mer, ven-
dar je ta oblika financiranja motivirana tudi s poslovnim sodelovanjem ter financiranjem
in spodbujanjem prodaje. Zaradi pretekle dinamike so bile junija medletne rasti ban¢nih
posojil Se vedno negativne, - 4,5 %, Ceprav ta posojila letos le izkazujejo pozitiven pri-
rast. Obseg novih posojil podjetiem je bil sicer najnizji od leta 2006, odkar spremljamo
te podatke.
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Slika 5.7: Posojila NFD

Financiranje NFD s posojili glede na upnika Rast posojil NFD pri bankah v Sloveniji in v evrskem

obmodju
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Opomba: Na sliki levo so med druga posojila zajeta posojila prejeta od drugih (nebancnih) sektorjev v Sloveniji in posajila iz tujine
prejeta od podietij z lastnikom iz Slovenije. Na sliki desno serija »Slovenija - brez nekaterih druzb« izklju€uje podatke za HSE, GEN-
|, ELES, Petrol, Impol.

Vir: Banka Slovenije.

Anketa bank o povprasevanju po posojilih kaze na opazen padec povprasevanja
NFD v letu 2023 in prvem polletju 2024. Po padcu za 20 % v lanskem letu se je
povprasSevanje NFD tudi v prvem polletju 2024 medletno zmanjsalo za 9,2 % (slika 5.8,
levo). PovpraSevanje po posojilih za investicije se je letos sicer nekoliko povecalo,
vecina bank pa ocenjuje, da so podjetja pri financiranju investicij s posojili zadrzana
zaradi Se vedno visokih obrestnih mer in negotovosti v zunanjem okolju na eni strani
ter visoke likvidnosti podjetij na drugi. Po vedji rasti v letih 2022 in 2023 se je v prvem
polletju nekoliko znizalo tudi povpraSevanje po refinanciranju posajil z nizjimi obrest-
nimi merami. Banke opaZzajo tudi pove¢an obseg predCasnega popla¢evanja posojil, s
ciliem zmanj$anja bremena servisiranja visoko obrestovanih posajil.

Ob padcu povprasevanja se je zmanjsala tudi stopnja preseznega povpraseva-
nja. Po oceni bank v anketi je dostopnost posojil visoka, zaradi nizke zadolzenosti in
visoke likvidnosti podjetij je proSnjam za posoijila v primerjavi s preteklimi leti ugodeno
pogosteje. Stopnja preseznega povprasevanja se je z 32,0 % v letu 2023 v naslednjega
pol leta znizala na 27,5 % (slika 5.8, desno), znizanje je prisotno pri vseh vrstah posojil.
NajviSje presezno povprasevanje ostaja pri posojilih za investicije, s stopnjo 49,1 % v
primerjavi s 54,1 % v letu pred tem. Pri posojilih za refinanciranje je stopnja zavrnjenih
posojil izredno nizka, le 4,3 %.
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Slika 5.8: PovpraSevanje
NFD po posojilih pri
bankah

PovpraSevanje NFD po vrstah posojil PreseZno povpraSevanje NFD po vrstah posojil
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Opomba: Povpra$evanje po posajilih za refinanciranje je prvi¢ porocano v anketi za leto 2020, pred tem je bilo zajeto v skupini drugih
posojil. Presezno povprasevanie je razlika med povpraSevanjem in novoodobrenimi posojili. Stopnja preseznega povpraSevanja je
izraGunana po formuli: presezno povpraSevanje / celotno povprasevanje x 100.

Vir: Banka Slovenije, Anketa o povpraSevanju po posojilih.

Finanéna sredstva NFD so se v zadnjem obdobju poveéevala hitreje od obvezno-
sti, kljub temu se je neto finanéna pozicija nekoliko poslabsala. Tok financnih sred-
stev je v zadnjem enoletnem obdobju do junija dosegel 2,2 mrd EUR (slika 5.9, levo),
tok obveznosti pa 1,1 mrd EUR, vendar je bil prirast stanj v enakem obdobju zaradi
razlicnega vpliva vrednostnih sprememb (predvsem lastniSkega kapitala) bistveno
manjsi pri sredstvih, 3,7 mrd EUR, kot pri obveznostih, 6,8 mrd EUR. Neto negativna
finan&na pozicija NFD se je poslab$ala z 72 % na 74 % BDP (slika 5.9, desno). Se
vedno pa je ta pozicija ugodnejSa kot v evrskem obmocju (90 % BDP), kjer so sicer
tako finan¢na sredstva kot obveznosti v razmerju do BDP bistveno vi§je kot v Sloveniji.

Med finanénimi sredstvi NFD po porastu izstopajo dana posojila, nekoliko pa so
se zmanjsale vloge pri bankah. Za razliko od financiranja z izdajami dolzniSkih vre-
dnostnih papirjev se od leta 2023 povecujejo tovrstne nalozbe NFD. Zaradi skromnih
preteklih vlaganj v te instrumente pa so do konca junija dosegle le 1,3 % stanja financ-
nih sredstev. Gotovina in vloge so se v prvem polletju 2024 nekoliko zmanjSale, vendar
so z obsegom 11,6 mrd EUR Se vedno pomenile 16,5 % celotnih finan¢nih nalozb NFD.
Vecina teh vlog (junija 10,1 mrd EUR) je pri slovenskih bankah. Kljub zmanjSevanju so
bile junija medletno Se vedno vecje za 8,2 %.
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Slika 5.9: Finan€na
sredstva NFD

Tokovi finan¢nih sredstev NFD Neto finan¢na pozicija NFD v Sloveniji in evrskem ob-

modju
6.Ooovmio EUR, drseci seStevki 4 Cetrtletij 300 Vv % BDP
5.000 200
4.000 100 I I I I
3.000 0
2.000 100 o s e ls
1.000 -99 -105-107 91 -89 -90
-200
0
-300
-1.000
-400
-2.000 1920 21 22 23 24 19 20 21 22 23 24
2019 2020 2021 2022 2023 2024 Q1 Q1
Drugo . .
mm Dol3niki VP Slovenija Evroobmocje
= Gotovina in vioge Finanéne ob i
mm | astniski kapital inancne obveznost
Posojila Financna sredstva
Komercialni krediti S S
Skupa terjatve ® Neto finanéno premoZzenje

Vir: Banka Slovenije.

Stecaji in blokade racunov NFD

Stevilo zaéetih steéajnih postopkov pri NFD je z zadnjim &etrtletiem 2023 zaéelo
narascati, rahlo se je povecalo tudi Stevilo NFD z blokiranimi transakcijskimi
racuni. Po vecletnem upadanju so se sprozeni ste€ajni postopki v prvem polletju po-
vecali za 8,6 % medletno. Najvecjo rast so dosegli v predelovalnih dejavnostih, pro-
metu ter informacijah in komunikacijah, nekoliko manj$o v gradbenistvu. Le v prometu
je Stevilo steCajev preseglo najviSje dosezeno Stevilo v tej dejavnosti iz leta 2022, v
vseh drugih dejavnostih pa maksimalno $tevilo ni bilo presezeno (maksimalne vredno-
sti so bile sicer dosezene v razli¢nih letih, z iziemo prometa med leti 2014 in 2019, v
celotnem sektorju NFD pa v letu 2018). V predelovalnih dejavnostih, gradbeniStvu in
tudi gostinstvu so se novi ste€ajni postopki priblizali Stevilu iz leta 2019, v prometu so
jin presegli za 20 %®2 (slika 5.10, levo). V istih dejavnostih je prislo tudi do pove&anja
Stevila blokiranih transakcijskih racunov, vendar v nobeni dejavnosti ni presezeno Ste-
vilo iz leta 2019 (slika 5.10, desno).

82V poglavju Kreditno tveganje je komentar o izpostavljenosti bank do podijetij v ste¢aju.
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Slika 5.10: Stecaji in
blokade racunov NFD

Stevilo zagetih steajnih postopkov v NFD
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Vir: Vrhovno sodisce, AJPES, Banka Slovenije.
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Tveganje, ki izhaja iz poslovanja lizin§kih druzb, Se naprej ocenjujemo kot nizko
s stabilnimi izgledi. Vrednost novih poslov se po upadu v tretjem éetrtletju 2023
postopoma krepi. V prvem polletju 2024 je bilo prvi¢ po tretjem cCetrtletju 2022
opaziti padec obrestnih mer tudi pri lizin§kih poslih. Dobi¢konosnost lizin§kih
druzb se je, zaradi visjih finanénih odhodkov za odplaédila posojil in finanénih
odhodkov iz oslabitev in odpisov, zmanjsala. Okrepili sta se bilan¢na vsota lizin-
Skih druzb in obseg poslov. Zamude lizinSkih poslov Se naprej ostajajo na nizkih
ravneh. Stanje finanénih najemov pri bankah ostaja na podobnih ravneh kot v
enakem obdobiju lani.

LizinSke druzbe so v prvi polovici leta 2024 zabelezile medletni upad novih po-
slov. Odobrile so za 684,9 mio EUR novih poslov, oziroma 7 % manj kot v prvi polovici
leta 2023 (slika 6.1, levo). Najvedji komitenti lizinskih druzb ostajajo nefinanéne druzbe
in gospodinjstva. V prvem polletju 2024 je bilo z gospodinjstvi sklenjenih 54,4 % celot-
nega obsega novih poslov, z nefinan¢nimi druzbami pa 45,4 %.

LizinSke druzbe v Sloveniji v veéini financirajo nakupe vozil. Po vrednosti novo-
odobrenih poslov so v prvem polletju 2024 prevladovali posli z osebnimi avtomobili
(65,6 %), sledili so posli s komercialnimi in tovornimi vozili (21,7 %), z ostalimi premi¢-
ninami (7,5 %) ter s proizvodno opremo in stroji (4,0 %). Struktura novih poslov na
podrocju vozil se odraza tudi v strukturi rocnosti novih poslov sklenjenih v prvem polle-
tju 2024. Vecina poslov je bila sklenjenih z ro€nostjo od 5 do 10 let (53,3 %), sledili so
posli z ro€nostjo od 1 do 5 let (32,4 %). Najvedji deleZ novih poslov predstavlja financni
lizing (81,0 %), sledi mu operativni lizing (13,9 %), preostanek pa predstavljajo poso-
jila.®

8 Pod dejavnost najema lizindkih druzb Stejemo finanéni najem, poslovni najem in posojila.
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Slika 6.1: Novoodobreni
posli in gibanje obrestnih
mer lizinSkih poslov in
banénih posojil

Novoodobreni lizindki posli glede na namen financiranja ~ Gibanje povpre&nih obrestnih mer sklenjenih z gospo-
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Vir: Banka Slovenije.

V prvem polletju 2024 je bilo prvi¢ po tretjem Cetrtletju 2022 opaziti padec obrest-
nih mer tudi pri lizinskih poslih. ZmanjSala se je razlika med povpre¢no obrestno
mero novih lizinSkih poslov z gospodinjstvi in povpre€no obrestno mero potroSniskih
banc¢nih posaijil (slika 6.1, desno). Konec junija 2024 je bilo s fiksno obrestno mero
sklenjena polovica vseh poslov (slika 6.1, levo).

Bilanéna vsota lizinskih druzb se je okrepila. Medletno je zrasla za 5,4 % in konec
junija 2024 zna3ala 3,1 mrd EUR.34 Stanje poslov je konec junija 2024 zna$alo 2,7 mrd
EUR, kar predstavlja 5,3 % medletno rast (Slika 6.2, levo). Pri tem je z gospodinjstvi
sklenjenih 58,3 %, z nefinan¢nimi druzbami pa 41,0 % vseh poslov. Med posli z NFD
po dejavnosti prevladujejo posli v prometu in skladi§&enju (23,8 %) ter trgovini (20,4 %).
V stanju lizinkih poslov je bilo 62,0 % poslov s preostalo roénostjo od 1 do 5 let, 29,3 %
pa od 5 do 10 let. Lizinski posli z nepremicninami se Se naprej zmanjSujejo in predstav-
ljajo le Se 0,8 % stanja lizinSkih poslov.

8 Primerjava bilanéne vsote je narejena le z druZbami, ki ostajajo v vzorcu poroganja. Banka Slovenije dologi statistiéni

vzorec obveznikov poro€anja na podlagi pomembnosti poslovanja in ne pokriva celotnega sektorja lizinskih dejavnosti.
Vzorec obveznikov poro¢anja se med kvartali lahko spreminja.
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Slika 6.2: Stanje lizinskih
poslov in dobi¢ckonosnost
lizinskih druzb

Stanje poslov glede na namen financiranja in zamude  Kapital in dobi¢konosnost lizinskih druzb
ter delez poslov z zamudami
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Vir: Banka Slovenije.

Dobickonosnost lizinskih druzb se je dodatno zmanjsala. V prvem polletju je dobi-
Cek lizinskih druzb znasal 12,8 mio EUR (slika 6.2, desno), kar je 38,2 % manj kot v
enakem obdobju leta 2023.8° Se naprej namres rastejo finanéni odhodki zaradi odpla-
Cevanja posajil in finan¢ni odhodki iz oslabitev in odpisov iz finanénega najema. Kako-
vost lizinSkih poslov ostaja visoka. Terjatve v zamudi nad 90 dni se ne spreminjajo
bistveno, njihov delez je konec junija 2024 znasal le 0,61 % (slika 6.2, levo).

Neposredna prisotnost bank na podro¢ju finanénega najema ostaja na podobnih
ravneh kot lani.® V prvem polletju 2024 je obseg novih poslov znasal 204,8 mio EUR,
kar predstavlja 1,4 % medletni padec v primerjavi z enakim obdobjem lani.

Zavarovalniski sektor je v prvem polletju 2024, kljub visokim izpla¢ilom Skod v
lanskem letu in kljub zmanjSanju zbranih bruto premij zaradi ukinitve dopolnil-
nega zdravstvenega zavarovanja, posloval dobro in ustvaril visok dobi¢ek. Me-
dletno so se izplacila $kod znizala, predvsem zaradi ukinitve dopolnilnega zdrav-
stvenega zavarovanja. Uspesno so poslovale tudi pozavarovalnice, ki so prav
tako zabelezile medletno rast zbranih bruto premij in visok dobicek.

Zavarovalnice so leto 2024 zacele s precej spremenjeno strukturo storitev zava-
rovalniskega sektorja. S 1. januarjem 2024 je bilo dopolnilno zdravstveno zavarova-
nje, v okviru katerega so lani zbrale 641,8 mio EUR premij oziroma 23,0 % vseh zbra-
nih bruto premij, ukinjeno in preneseno v obvezni zdravstveni prispevek. Zavarovalnice
so v primerjavi z enakim obdobjem preteklega leta zaradi ukinitve dopolnilnega zdrav-
stvenega zavarovanja zbrale za 1,3 mrd EUR oziroma 12,3 % manj bruto premij, med-
tem ko so po posameznih segmentih poslovanja zabelezile rast. V segmentu premo-
Zenjskega zavarovanja (brez zdravstva) so bile zbrane bruto premije medletno visje za

8 Primerjava dobicka in kapitala je narejena le z druzbami, ki ostajajo v vzorcu poroganja. Visok padec kapitala v letu 2023

je posledica zmanj$anega $tevila obveznikov poroanja. Ce za leto 2022 ne zajamemo lizingkih druzb, ki so bile v letu 2023
izklju€ene iz poro¢anja, je medletni padec kapitala v 2023 znasal 9 %.

8 Bangni posli iz finanénega najema v analizi niso upostevani.
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Slika 6.3: Zbrane bruto
premije in izplac¢ane
Skode

10,8 %, zbrane premije Zivljenjskih zavarovanj pa za 10,6 %. Pozavarovalnice so v pr-
vem polletju zbrale za 342,8 mio EUR bruto premij, 13,1 % ve¢ kot v enakem obdobju
lani (slika 6.3, levo).

Prvo polletje letoSnjega leta je minilo brez veéjih Skodnih dogodkov. Do konca
junija 2024 je bilo izpla¢anih 661,3 mio EUR oziroma 30,5 % manj Skod kot v enakem
obdobju lani (slika 6.3, desno). Visok padec izplaganih Skod v obdobju je posledica
ukinitve dopolnilnega zdravstvenega zavarovanja. Ce ne upo$tevamo $kod, ki so bile
v prvi polovici leta 2023 izplacane iz naslova dopolnilnega zdravstvenega zavarovanja,
so izplacane Skode medletno viSje za 7,8 %. Ob predvidevanju normalnega $kodnega
dogajanja do konca leta, bo medletna primerjava konec leta $e ugodnejsa, saj je bilo
najve¢ Skod v lanskem letu izplaCanih v tretjiem &etrtletju 2023. Delez izplacil iz premo-
Zenjskega segmenta znaSa 63,3 %, iz zivljenjskega segmenta pa 36,7 %.

Zbrane bruto premije in letne stopnje rasti zavarovanj  Izplacilo Skod in medletne rasti $kod (po)zavarovalnic
(po)zavarovalnic
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Vir: AZN, Banka Slovenije.

Skodni koliénik zavarovalnic in pozavarovalnic se je izbolj$al. Pri zavarovalnicah
se je v prvem polletju 2024 medletno znizal (izboljSal) za 13,0 odstotnih tock na 50,9 %,
pri pozavarovalnicah pa za 13,3 odstotne to¢ke na 38,6 % (slika 6.4, levo). Rahlo po-
slabsanje je bilo opaziti v odseku Zivljenjskega zavarovanja, kjer se je koli¢nik medletno
zvisal za 4,2 odstotne tocke na 75,1 %. Pri premozenjskem zavarovanju se je $kodni
koliénik medletno znizal za 19,3 odstotne tocke in znasal 43,0 %. Vzrok visokega zni-
Zanja Skodnega koli¢nika premoZenjskega zavarovanja je dejstvo, da je v lanskoletni
Skodni koliénik premozenjskega zavarovanja vklju¢eno tudi dopolnilno zdravstveno za-
varovanje.® Zaradi uredbe,® ki je omejevala ceno dopolnilnega zdravstvenega zava-
rovanja, je bil Skodni koli¢nik znatno vi§ji. Brez upoStevanja dopolnilnega zdravstve-
nega je Skodni koli€nik premoZenjskega zavarovanja konec junija 2023 zna$al 45,5 %.

87 Dopolnilno zdravstveno zavarovanje je spadalo v segment premoZenjskega zavarovanja.

8 Uredba o dologitvi najvije cene premije dopolnilnega zdravstvenega zavarovanja (Uradni list RS, §t. 44/23).
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Slika 6.4: Skodni koli¢nik
ter Cisti dobicek in
bilan¢éna vsota

Skodni koliénik (po)zavarovalnic ter Zivijenjskega in  Cisti dobigek in bilanéna vsota
premoZenjskega odseka
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Opomba: Pri izraGunu $kodnega koli¢nika so upostevani kumulativni podatki izplacanih bruto $kod in zbranih bruto premij ob za-
kljucku vsakega cetrtletja.
Vir: AZN, Banka Slovenije, lastni izracuni.

Zavarovalnice in pozavarovalnice so v prvem polletju 2024 poslovale dobro in
ustvarile visok dobicek. Dobi¢ek iz premozZenjskih zavarovanj je v prvem polletju do-
segel 82,7 mio EUR, iz Zivljenjskih zavarovanj pa 39,8 mio EUR. Dobi¢ek zavarovalnic
je tako znasal 122,4 mio EUR, kar je precej ve€ kot v prvem polletju 2023, ko je dobi¢ek
zavarovalnic zna$al le 7,9 mio EUR (slika 6.4, desno). Na zviSanje dobicka sta vplivala
veliko manjSi obseg $kod in ukinitev zdravstvenega zavarovanja, iz katerega so zava-
rovalnice zaradi regulirane cene premije v lanskem letu ustvarile izgubo. Dobi¢ek po-
zavarovalnic je konec junija 2024 znaSal 55,4 mio EUR in tako dosegel 39,5 % me-
dletno rast. BilanCna vsota zavarovalnic je konec junija 2024 zna$ala 7,9 mrd EUR in
je bila medletno visja za 7,6 %, medtem ko se je bilanéna vsota pozavarovalnic me-
dletno zviSala za 15,0 % na 1,5 mrd EUR.

Kapitalska ustreznost zavarovalnic v Sloveniji ostaja visoka. Zavarovalnice morajo
v skladu s standardi Solventnosti Il zagotoviti dovolj sredstev iz lastnih virov. Visja kot
so tveganija, ki jih zavarovalnica prevzema, visji mora biti zahtevan solventnosti kapital
(SCR) oz. minimalni zahtevani kapital (MCR), ki ga mora zavarovalnica pokriti z last-
nimi sredstvi. Mediana kapitalske ustreznosti glede na solventnosti kapital (koli¢nik
SCR) se je pri zavarovalnicah, ki poslujejo v Sloveniji, ob koncu prvega polletja 2024
medletno zviSala za 16,4 odstotne tocke na 236,9 %. Mediana kapitalske ustreznosti
glede na minimalni zahtevani kapital (kolicnik MCR) se je konec junija 2024 medletno
zvi8ala za kar 323,1 odstotnih to¢k na 735,7 %. Visoko medletno zviSanje je posledica
zelo nizke vrednosti mediane v 2023 Q2. Pri tem sta ob koncu leta 2023 tako mediana
koli¢nika SCR kot mediana koli¢nika MCR v Sloveniji ostali visji kot v drzavah Evrop-
skega gospodarskega prostora (slika 8.28 v prilogi).

Pozitivna gibanja na mednarodnih borzah, ki so jih poganjala zlasti pricakovanja
0 znizevanju obrestnih mer ter izrazita rast vrednosti tehnoloskih podjetij, so se
odrazala tudi v poslovanju domac¢ih vzajemnih skladov. Ti so v prvi polovici leta
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Slika 6.5: Gibanje izbranih
borznih indeksov in
promet Ljubljanske borze

2024 zabelezili rekordno vrednost neto vplacil, med skladi pa so $e naprej najbolj
priljubljeni delniSki. Predvsem na racun visoke izpostavljenosti do delniSkih na-
lozb, ki so na trgih dosegale visoke donose, so domaci vzajemni skladi zabelezili
rast sredstev. Med delniSkimi nalozbami domacih vzajemnih skladov prevladu-
jejo delniSke druzbe iz ZDA.

Delniski trgi so tudi v zacetku leta 2024 rasli. Rast globalnih borznih indeksov so
poganjala predvsem priCakovanja o zaCetku spro$€anja monetarne politike Evropske
centralne banke in Fed-a. Na trgu je bilo avgusta opaziti tudi nekaj volatilnosti. V za-
Cetku avgusta so slabsi podatki od pri¢akovanih na trgu dela v ZDA sprozili skrbi glede
upocasnjevanja gospodarske rasti v ZDA. Dodatno je k upadu trznih donosnosti pri-
speval tudi porast geopoliti¢nih tveganj. Osrednji ameriski indeks S&P 500 je v leto-
Snjem letu do konca avgusta 2024 pridobil 17 % vrednosti. Visoko rast na ameriSkem
trgu so poganjale tehnoloSke delnice, zlasti na podrocju umetne inteligence. Evropski
indeks STOXX Europe 600 je v prvih osmih mesecih dosegel 5-odstotno donosnost,
domac borzni indeks SBI TOP pa skoraj 30-odstotno donosnost (slika 6.5, levo). Evrop-
ska centralna banka je junija 2024 zaradi znizevanja inflacije v evrskem obmodju zni-
zala klju€ne obrestne mere za 0,25 odstotne toCke, septembra pa Se za 0,25 oziroma
0,6 odstotne tocke. Na septembrskem zasedaniju je prvi€ po Stirih letih tudi Fed znizal
obrestno mero in sicer za pol odstotne tocCke.

V prvem polletju 2024 je bilo na Ljubljanski borzi ve€ prometa kot v enakem ob-
dobju lani. Ljubljanska borza se sooa z omejeno izbiro finan€nih instrumentov za
trgovanje, kar povzro€a nizko raven in velika mesecna nihanja v obsegu prometa. Pro-
met se je v prvi polovici leta 2024 medletno povecal za 35,8 % na 238,9 mio EUR (slika
6.5, desno). Promet z delnicami je zna8al 222,8 mio EUR (93,3 % vsega prometa), z
zakladnimi menicami 11,6 mio EUR (4,8 %), z obveznicami pa 4,2 mio EUR (1,8 %).
Trzna kapitalizacija domace borze se je medletno zviSala za 8,5 % na 50,9 mrd EUR.

Gibanje izbranih borznih indeksov Promet Ljubljanske borze in gibanje indeksa SBI TOP
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Opomba: Na sliki levo je za ZDA izbran indeks S&P 500, za Zahodno Evropo Euro Stoxx 600, za Slovenijo SBIT TOP, za svet MSCI
World Net Total Return Index. Na sliki desno je prikazan promet brez sveznjev.
Vir: LISE, Banka Slovenije.
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Slika 6.6: Sredstva in neto
tok domacih vzajemnih
skladov

Sredstva vzajemnih skladov so v prvi polovici leta 2024 dosegla visoke rasti. Me-
dletno se je vrednost sredstev domacih vzajemnih skladov povecala za 28,7 % in je
konec junija 2024 zna$ala 5,7 mrd EUR. Domaci vzajemni skladi imajo najve¢ nalozb
v delnicah in enotah investicijskih skladov. V primerjavi s skladi evrskega obmodgja, ki
imajo precej vecji delez sredstev naloZzen v dolZniSkih vrednostnih papirjih, so domaci
vzajemni skladi bolj izpostavljeni trznemu tveganju. Visoka izpostavljenost domacih
vzajemnih skladov delniSkim nalozbam je skupaj s prevrednotenji prispevala tudi k hi-
trejSi rasti sredstev v primerjavi z evrskim povprec¢jem (slika 6.6, levo).

Naklonjenost varcevalcev varéevanju v vzajemnih skladih ostaja visoka. Neto
vplaCila v vzajemne sklade so bila v prvih Sestih mesecih leta 2024 od tistih v enakem
obdobju lani medletno visja za 84,3 % in so znaSala 251,8 mio EUR. Najved;ji lastniki
enot domacdih investicijskih skladov ostajajo gospodinjstva, ki so v prvih Sestih mesecih
leta 2024 vplacala 180,5 mio EUR (skoraj 40 % zneska, ki so ga namenila za vloge pri
bankah), kar predstavlja 71,7 % vseh neto vplacil v tem letu. Gospodinjstva so najvec
vplaevala v delniske sklade. NFD so v prvi polovici leta vplacale 19,0 mio EUR, skoraj
vsa neto vplacila so nalozile v denarne sklade, za razliko od lanskega leta, ko so vpla-
Cevale tako v obvezniSke (44,0 %) kot v denarne sklade (42,2 %).

Sredstva in rast sredstev vzajemnih skladov Neto tok domacih vzajemnih skladov
6  vmrdEUR indeks 2019.=100 55y 600 VMoEUR

500
> 200

400
4

150 300

3

/\/ 100 200
2 ||
100 -
u I
50 EE=-H

1 0 ==

0 0 -100
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2019 2020 2021 2022 2023 12023 2023 2024
Q2 M4 Q2

Sredstva (Slovenija) Delniski sklad u MeSani sklad

=== Rast Slovenija Obvezniski sklad m Denarni sklad

Rast evrsko obmogje Neto tok skupaj

Opomba: Na sliki levo niso vkljuéeni denarni skladi.
Vir: Banka Slovenije, ECB Data Portal.

Najbolj priljubljena vrsta skladov med vlagatelji Se naprej ostajajo delniski skladi.
V delniSke sklade je bilo v prvem polletju 2024 vpla¢anih 219,4 mio EUR (87,2 % vseh
neto vplacil), kar je ve€ kot v celotnem lanskem letu (200,6 mio EUR). Sledili so obvez-
niski skladi, v katere je bilo vpla¢anih 27,0 mio EUR (10,7 % vseh neto vpladil). MeSani
skladi pa so v opazovanem obdobju zabeleZili neto izplacila.

Med delniskimi nalozbami domacih vzajemnih skladov prevladujejo druzbe iz
ZDA. Izpostavljenost tem delniSkim druzbam predstavlja 52,1 % vseh izpostavljenosti,
druzbam iz drzav ¢lanic evrskega obmocja pa 26,0 %. Nalozbe v dolzniSke vrednostne
papirje so ve€inoma usmerjene v drzave evrskega obmocja (73,8 %).
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V Banki Slovenije Se naprej ohranjamo naravnanost makrobonitetne politike, ki
vzdrzuje odpornost banénega sistema. Ta se namre¢ Se vedno sooca s tveganiji,
ki pa pretezno izvirajo iz makroekonomskega in nefinanénega okolja. To velja
tudi za druge ¢lanice EU, kar se odraza tudi v njihovih makrobonitetnih politikah.
S kapitalskimi instrumenti ob visoki dobi¢konosnosti bank izboljSujemo raven
odpornosti bank tako na nepredvidljive ekonomske Soke in negotovosti kot tudi
na sistemska in ostala tveganja. Pozitivho nevtralno stopnjo proticiklicnega bla-
zilnika ohranjamo pri 1,0 %. Banke jo bodo morale izpolnjevati od 1. 1. 2025.
Hkrati z ukrepom omejevanja kreditiranja prebivalstva spodbujamo bolj vzdrzno
zadolzevanje gospodinjstev, s ¢imer povecujemo odpornost posojilojemaicev,
kar zmanjsuje kreditno tveganje bank.

Makrobonitetna politika je politika, s katero identificiramo, spremljamo, ocenju-
jemo in zmanjSujemo ali prepre¢ujemo sistemska tveganja za finan¢no stabil-
nost z namenom zas¢ite stabilnosti celotnega finanénega sistema. Kon¢ni cilj ma-
krobonitetne politike je zagotoviti finan€no stabilnost in s tem trajnostni prispevek fi-
nancnega sektorja h gospodarski rasti. Drzave EU imamo na voljo Stevilne makroboni-
tetne instrumente, ki jih lahko uporabimo in prilagodimo glede na identificirana sistem-
ska tveganja in odpornost finanénega sistema. Makrobonitetne instrumente lahko na
sploSno razvrstimo v tri glavne skupine: 1) likvidnostne instrumente, 2) kapitalske in-
strumente in 3) instrumente v zvezi s posojilojemalci (angl. Borrower Based Measures,
BBM). Makrobonitetni instrumenti, ki vplivajo na kapital bank, so namenjeni krepitvi
odpornosti banénega sistema, makrobonitetni instrumenti, ki vplivajo na posojiloje-
malce, pa vzpostavljajo minimalne kreditne standarde in lahko omejijo éezmerno kre-
ditno rast. Manj pogosto uporabljeni likvidnostni instrumenti bodisi zmanjSujejo tvega-
nje financiranja bodisi povecujejo likvidnostno odpornost bancnega sistema. Nekateri
makrobonitetni instrumenti se uporabljajo v enaki obliki po vseh drzavah EU, medtem
ko se drugi instrumenti oblikujejo glede na specificnosti posameznega banénega
sistema oziroma sistemskih tveganj (tabela 7.1).

Ohranjanje obstojecih kapitalskih blazilnikov ostaja kljuénega pomena za zago-
tavljanje odpornosti banénega sistema ob eventualnem obratu finanénega cikla.
Svetovni makroekonomski obeti so $e vedno negotovi, zato drzave ohranjajo obstojece
kapitalske blazilnike za primer poslabSanja razmer. Od pandemije smo ¢lanice EU
okrepile zahteve glede kapitalskih blazilnikov, zlasti CCyB, kar je izboljSalo odpornost
ban¢nega sektorja na Soke in pove€alo makrobonitetni prostor, pri éemer so bili eko-
nomski stroski zaradi kapitalskih rezerv in visoke dobi¢konosnosti bank nizki.2® Od ob-
jave zadnjega Porocila o finan&ni stabilnosti maja 2024 se je za zviSanje stopnje CCyB
odlogila e ena drzava (Madzarska), ena drzava pa je stopnjo znizala (Ceska).® V
Evropi se kaze tudi trend uvajanja pozitivne nevtralne stopnje CCyB. Ta pristop daje

8 Financial Stability Review, May 2024 (europa.eu), str. 79.

9 Vrednosti proticikliénga kapitalskega blaZilnika drzav Evropskega gospodarskega prostora so na voljo na spletni strani
ESRB: Countercyclical capital buffer (europa.eu)
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prednost strokovni presoji nad mehanskim dolo€anjem stopenj in omogo¢a pristojnim
organom, da gradijo odpornost banénega sistema tudi v odsotnosti povecevanja cikli¢-
nih sistemskih tveganj. Tako lahko pravo€asno obravnavajo cikli€na tveganja Ze v
zgodniji fazi njihovega nastanka in bol;j fleksibilno spros&ajo blaZzilnik v primeru $okov,
ki niso povezani z domacimi finanénimi neravnovesji. Ta pristop, poleg Slovenije, tre-
nutno uporablja ve¢ evropskih drzav (Ciper, Estonija, Irska, Latvija, Litva, Nizozemska,
Ceska, Spanija,®! Svedska in Velika Britanija).

V drzavah €lanicah EU so precej razsirjeni tudi makrobonitetni ukrepi na strani
posojilojemalcev, ki omejujejo kreditiranje prebivalstva. NajpogostejSa instru-
menta omejevanja kreditiranja prebivalstva sta razmerje LTV (angl. Loan-to-Value) in
razmerje DSTI (angl. Debt Service-to-Income), ki jo uporabljamo tudi pri nas. DSTI do-
lo€a maksimalni znesek odplacila dolga glede na dohodek posojilojemalca in je opre-
deljen kot razmerje med zneskom servisiranja dolga in dohodkom posojilojemalca,
medtem ko razmerje LTV velja za vsa posojila, zavarovana s stanovanjsko nepremic-
nino (potrosniSka in stanovanjska). Drugi manj pogosti ukrepi vkljuujejo omejitve ro¢-
nosti posojil, omejitve razmerja DTI (angl. Debt-to-Income), ki omejuje skupno zadol-
zenost glede na dohodek, razmerje LSTI (angl. Loan-Service-to-Income), ki za razliko
od razmerja DSTI v Stevcu uposteva le znesek odplacila posojila in ne celotnega dolga
posameznika in razmerje LTI (angl. Loan-to-Income), ki omejuje viSino posojila glede
na dohodek posameznika (tabela 7.3).

Posamezne drzave smo ob koncu pandemije uvedle sektorski blazilnik sistem-
skih tveganj. Ta ukrep je namenjen zlasti pove€evanju odpornosti banénega sistema
na strukturna sistemska tveganja, ki izhajajo iz trga stanovanjskih nepremi¢nin. Drzave
uporabljamo ciljno usmerjene ukrepe za povec€anje odpornosti banénega sistema na
tveganja, ki izhajajo iz trga stanovanjskih nepremiénin, pa tudi na nekatera druga tve-
ganja. V Sloveniji, Belgiji, Litvi, Malti, Nemciji in na Portugalskem je implementiran sek-
torski blazilnik sistemskih tveganj, ki posebej obravnava izpostavljenost bank do poso-
jil, zavarovanih s stanovanjskimi nepremi&ninami. Avstrija, Bolgarija, Hrvadka, Romu-
nija, Svedska in Finska pa imajo v veljavi blaZilnik sistemskih tveganj, ki se uporablja
za celotno izpostavljenost. Makrobonitetni organi s sektorskim blazilnikom naslavljajo
tudi nekatera druga tveganja. Slovenija blazilnik uporablja tudi za posojila prebivalstvu,
ki niso zavarovana s stanovanjskimi nepremic¢ninami, Francija za izpostavljenosti do
dolo€enih NFD, Danska pa ta blaZilnik uporablja za izpostavljenosti do nepremicninskih
druzb.

Vse drzave ¢lanice EU enkrat letno identificiramo druge sistemsko pomembne
banke (DSPB). Tem bankam so naloZeni dodatni kapitalski blaZilniki, katerih namen je
absorbirati morebitne izgube bank, ki so za nek banéni sistem posebnega pomena in
bi njihov propad pomenil veliko tveganje za stabilnost finanénega sistema.

Identificirana kljuéna tveganja za slovenski banéni sistem aktivno blazimo z upo-
rabo makrobonitetnih instrumentov, s katerimi krepimo tudi odpornost ban¢nega
sistema na identificirana tveganja. Trenutno za slovenski banéni sistem veljajo Stirje
makrobonitetni instrumenti. BlaZilnik za druge sistemsko pomembne banke (DSPB),
proticikliéni kapitalski blazilnik (CCyB) in sektorska blazilnika sistemskih tveganj
(SyRB) zahtevajo viSjo raven kapitala v bankah ter s tem krepijo (kapitalsko) odpornost

91 Spanija je letos potrdila uporabo metodologije, ki predvideva pozitivno nevtralno stopnjo na ravni 1 %. Stopnja CCyB

trenutno ostaja na ravni 0 %, vendar jo namerava v zadnjem cetrtletju 2024 zviSati na 0,5 % (veljavno od Q4 2025). Zadnja
informacija dostopna na: Resolucién CCA en inglés (bde.es).

78

Porocilo o finanéni stabilnosti Banka Slovenije
Oktober 2024


https://www.bde.es/f/webbe/INF/MenuVertical/EstabilidadFinanciera/Colchon_capital/Resolucion_en.pdf

ban¢nega sistema. Makrobonitetne omejitve kreditiranja potroSnikov vzpostavljajo mi-
nimalne kreditne standarde, hkrati pa so usmerjene v blazZitev in preprecitev ¢ezmerne
rasti kreditiranja in ¢ezmernega finanénega vzvoda ter tako zmanjsujejo kreditno tve-

ganje.

Tabela 7.1: Makrobonitetni ukrepi Banke Slovenije

Makrobonitetni ukrep

Leto uvedbe / spremembe

Tip instrumenta

Vmesni cilj

Ocena doseganja cilja

Makrobonitetne omeji-
tve kreditiranja potro-

Ublaziti in prepreiti Cez-

Izbolj$ani kreditni standardi

. . 2016'/20182/20193/20204/20225/2023¢  ZAVEZUJOC merno rast kreditiranjain  pri odobravanju potro3niskih
Snikov (LTV, DSTlin Y . . ! e -
. S ¢ezmerni financni vzvod  in stanovanjskih posojil.

omejitev roénosti)

Blazilnik za druge 5 kor:]\jleg .tégi'ﬁtz”:;kgl\ﬁlléalzl;i Vi$ja odpornost zaradi visje

sistemsko pomembne 2016 ZAVEZUJOC jajocih Spodbuc, zahteve po CET1, ki pa za
se zmanj$alo moralno A Sy

banke (DSPB) . banke ni (bila) omejujoca.
tveganje

Proticikli¢ni kapitalski . Ublaziti in preprecit Cez- CCyB prispeva k vecji od-

o - 2016/2022/20237 ZAVEZUJOC merno rast kreditiranja in S ;

blazilnik (CCyB) " . - pornosti banénega sistema.
¢ezmerni finan¢ni vzvod
(a) Ublaziti in prepreciti  Sektorska blaZilnika SyRB
Cezmerno rast kreditiranja  predstavljata komplemen-
in Cezmerni financni tarni ukrep makrobonitetnimi
vzvod omejitvami kreditiranja po-

Sektorska blazilnika 2022/20238 ZAVEZUJOG tro8nikov in prispevata k po-

sistemskih tveganj

(b) Omeiiti koncentracijo
neposredne in posredne

veCevanju odpornosti bang-
nega sistema na struktura
sistemska tveganija, ki izha-

izpostavljenost jajo iz trga stanovanjskih ne-

premicnin.

Vir: Banka Slovenije.

1V letu 2016 smo uvedli priporocilo glede razmerja LTV in DSTI za stanovanjska posojila.

2 eta 2018 je bilo makrobonitetno priporocilo razsirjeno na potrosniska posojila, za katera so poleg omejitev razmerja DSTI veljale tudi omejitve najvisje roénosti.

3 Leta 2019 sta DSTI in omejitev rocnosti postala zavezujo&a makrobonitetna instrumenta.

4 Leta 2020 so bile zaradi epidemije covida-19 uvedene prilagoditve ukrepa DSTI, ki so bankam dovolile, da pod dologenimi pogoji iz izratuna DSTI izkljucijo za¢asno znizanje
dohodka med epidemijo.

58 1.7.2022 so zacele veljati dodatne spremembe omejitev kreditiranja potro$nikov.

6§ 1.7.2023 so zacele veljati zadnje spremembe omejitev kreditiranja potroSnikov.

70d 31. 12. 2023 morajo banke izpolnjevati proticikliéni kapitalski blazilnik (CCyB) v viSini 0,5 %, od 1. 1. 2025 pa bodo morale izpolnjevati blaZilnik v visini (pozitivne nevtralne
stopnje) 1,0 %.

8 Sektorska blazilnika sistemskih tveganj sta bila uvedena v letu 2022, veljati pa sta zacela 1. 1. 2023. Novembra 2023 je bila stopnja blazilnika sistemskih tveganj za vse
izpostavljenosti na drobno do fizi€nih oseb, zavarovane s stanovanjskimi nepremicninami, znizana z 1,0 % na 0,5 % zneska skupne izpostavljenosti tveganjem. Novo stopnjo
blazilnika bodo banke lahko upostevale od 1. 1. 2025.

S proticikliénim kapitalskim blazilnikom zas¢€itimo banéni sistem pred morebit-
nimi izgubami v primeru materializacije kreditnega tveganja. Z blaZilnikom okre-
pimo odpornost banénega sistema v obdobju naras¢anja cikli¢nih sistemskih tvegan.
Ce pride do uresnigitve kreditnega tveganja, blazZilnik omogog&a, da banéni sistem po-
krije izgube z akumuliranimi kapitalskimi blazilniki, zgrajenimi zaradi aktivnhe makrobo-
nitetne politike. S tem zmanjSujemo verjetnost, da bo ob materializaciji tveganj prislo
do Eezmernega kréenja kreditiranja realnega gospodarstva.

Banka Slovenije je v lanskem letu uvedla koncept pozitivne nevtralne stopnje
CCyB. Njen glavni namen je zagotoviti, da ima ban¢&ni sistem na voljo zadosten kapital,
ki se lahko sprosti, ¢e pride do tveganj, ki niso nujno povezana s prekomerno kreditno
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rastjo in akumulacijo domacih neravnovesij.®? Drugi razlogi uvedbe tega pristopa so
nestanovitnost podatkovnih serij, negotovost pri merjenju cikli¢nih tveganj ter ¢asovni
zamik pri oceni cikliénih tveganj in grajenju proticiklicnega blazilnika. Za oceno faze
finanénega cikla in standardiziranega oziroma nevtralnega okolja tveganj uporabljamo
obstojeci nabor posameznih kazalnikov tveganj, sestavljeni indikator in na novo uve-
deni indikator nevtralnega okolja.

V letu 2024 ohranjamo CCyB za izpostavljenosti v Republiki Sloveniji v viSini
1,0 % zneska skupne izpostavljenosti tveganjem. Financni cikel namrec€ vztraja v
nevtralnem okolju tveganj. Banke bodo morale to zahtevo izpolnjevati od 1. januarja
2025 dalje.

Makrobonitetne omejitve kreditiranja potroSnikov so namenjene ublazitvi in pre-
precitvi €ezmerne rasti kreditiranja in cezmernega finanénega vzvoda gospodinj-
stev. Osredoto¢ajo se na kreditne standarde stanovanjskih in potrosniskih posojil ter
spodbujajo vzdrzno zadolzevanje gospodinjstev. V Sloveniji uporabljamo tri makrobo-
nitetne instrumente v zvezi s posojilojemalci. To so: 1) omejitev razmerja med stroSkom
servisiranja dolga in dohodkom potro$nika (DSTI), 2) omejitev razmerja med zneskom
posoijila in vrednostjo nepremicnine (LTV) ter 3) omejitev ro&nosti potro3nidkih posojil. >
V tem poglavju prikazujemo glavne znacilnosti potroSniskih in stanovanjskih posojil v
zadnjih letih in na tej podlagi podajamo oceno ustreznosti trenutne kalibracije makro-
bonitetnih instrumentov.

Potrosniki za odplaéilo dolga namenijo vedno veéji delez dohodka. Povpre¢no
razmerje DSTI potro$niskih posojil se je povecalo predvsem v letu 2023, na kar je vpli-
vala prilagoditev makrobonitetnega instrumenta. Povpre¢no razmerje DSTI stanovanj-
skih posojil pa naras€a Ze nekaj Casa, kar je posledica tako vi§jih obrestnih mer za
stanovanjska posojila kot tudi vi§jih cen stanovanjskih nepremicnin. Povpreéno raz-
merje DTI ostaja pri potrosniskih posojilih stabilno, medtem ko se je pri stanovanjskih
posoijilih po uvedbi zavezujo€ih makrobonitetnih instrumentov zniZalo. Kljub pove&anju
povpreénega razmerja DSTI ostaja razmerje DSTI na vzdrznih ravneh, dodatno pa k
zmanjSanju tveganja prispeva dejstvo, da je bilo od leta 2022 dalje ve¢ kot 95 odstotkov
potrosniskih in stanovanjskih posojil odobrenih s fiksno obrestno mero.

92 Ve¢ informacij o pozitivni nevtralni stopnji CCyB in nevtralnem okolju tveganj je na voljo na spletni strani Banke Slovenije.

9 Vet o vsebini in zadnjih prilagoditvah makrobonitetnih omejitev kreditiranja prebivalstva na Makrobonitetne omejitve kre-
ditiranja potro$nikov, Porodilo o finanéni stabilnosti, oktober 2023 in Porogilo o finanéni stabilnosti, maj 2024.
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https://www.bsi.si/financna-stabilnost/makrobonitetni-nadzor/makrobonitetni-instrumenti/proticiklicni-kapitalski-blazilnik
https://www.bsi.si/financna-stabilnost/makrobonitetni-nadzor/makrobonitetni-instrumenti/makrobonitetne-omejitve-kreditiranja-potrosnikov
https://www.bsi.si/financna-stabilnost/makrobonitetni-nadzor/makrobonitetni-instrumenti/makrobonitetne-omejitve-kreditiranja-potrosnikov
https://bankaslovenije.blob.core.windows.net/publication-files/fsr-oktober-2023_l_2.pdf
https://bankaslovenije.blob.core.windows.net/publication-files/fsr_april_24_03.pdf

Slika 7.1: Tehtani
povprec¢ni DSTI in DTI

Slika 7.2: Porazdelitev
razmerja DSTI pri
potrosniskih in
stanovanjskih posojilih

Tehtani povpreéni DSTI glede na vrsto posojila Tehtani povpre¢ni DTl glede na vrsto posojila
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Vir: Banka Slovenije.

Makrobonitetne omejitve kreditiranja potrosnikov so vplivale na porazdelitev raz-
merja DSTI. Po zadniji prilagoditvi makrobonitetnih omejitev kreditiranja potroSnikov se
je povecal delez novih posojil z DSTI nad 40 % in do 50 %. To velja tako za potro$niska
kakor tudi za stanovanjska posojila. Del povecanja je Sel na racun zmanjSanja posojil,
pri katerih je DSTI presegel 50 %. Pri potro$niSkih posojilih posli z DSTI med 40 % in
50 % predstavljajo le okoli 15 % vseh novih posojil, pri stanovanjskih posojilih pa kar
tretjino novih poslov. Najvec potrosniskih posoijil je sicer odobrenih z DSTI nad 20 % in
do 30 %, pri stanovanjskih posojilih pa prevladujejo posojila z DSTI nad 30 % in do
40 %.

Porazdelitev razmerja DSTI pri potro$nidkih posojilih Porazdelitev razmerja DSTI pri stanovanjskih posojilih
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Opomba: Porazdelitev je prikazana na podlagi sestevka zneska posojila.
Vir: Banka Slovenije.
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Slika 7.3: Porazdelitev
razmerja DTI pri
potrosniskih in
stanovanjskih posojilih

Tudi pri porazdelitvi razmerja DTl je priSlo do sprememb. V drugi polovici leta 2023
se je povecal delez potrosniskih posaijil, kjer vidina dolga potroSnika presega dvakratnik
dohodka potro$nika. Po drugi strani pa se je znizal delez stanovanjskih posojil, kjer
vi§ina dolga potroSnika presega sedemkratnik dohodka potrosnika. Najve& potrosniskih
posojil je odobrenih potroSnikom pri katerih skupni znesek dolga dosega dvakratnik
njihovega dohodka. V drugem Cetrtletju 2024 zna3a povpre¢ni DTI pri potrosniskih po-
sojilih 1,3, pri stanovanjskih posojilih pa 3,4. Pri povpre¢nemu razmerju DTI do vedjih
sprememb ne prihaja (Slika 7.1, desno).

Porazdelitev razmerja DTl pri potro$niskih posojilih Porazdelitev razmerja DTI pri stanovanjskih posojilih
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Opomba: Porazdelitev je prikazana na podlagi seStevka zneska posojila.
Vir: Banka Slovenije.

Delez odstopanj od omejitve razmerja DSTI je pod dovoljeno ravnjo. Ob prilagodi-
tvi makrobonitetnih instrumentov so imele banke nekaj tezav z izraCunom dovoljenih
odstopanj od razmerja DSTI. Posledi¢no je delez odstopanj v tretiem Cetrtletju 2023
presegal maksimalen dovoljen delez. Banke so do konca leta 2023 omenjene teZave
odpravile.

Razmerje LTV se je v prvi polovici leta 2024 rahlo povecalo. Povecdal se je tudi
delez odstopanj od priporo¢enega razmerja LTV, odstopanje od priporo¢enega raz-
merja LTV pa je pogostej$e pri posojilih za sekundarno nepremicnino. Povpre¢na roc¢-
nost potrodniskih posojil se v zadnjih letih ni bistveno spreminjala, delez odstopanj od
omejitve ro€nosti pa ostaja stabilen pri okoli 11 %.
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Tabela 7.2: Povprecne vrednosti izbranih parametrov za stanovanjska in potro$niSka posojila ter delez odstopanj od

makrobonitetnih instrumentov

Tehtano povpregje 2019 Q4! 2020 2021 2022 2023Q1  2023Q2  2023Q3  2023Q4  2024Q1 2024 Q2

Stanovanjska posojila

LTV 67,7% 67,6% 63,7% 59,5% 58,3% 58,1% 60,8% 59,2% 60,8% 61,8%
Delez odstopanj LTV2 19,8% 15,8% 11,1% 10,7% 11,5% 10,0% 15,1% 11,5% 13,3% 14,0%
DSTI 32,1% 29,9% 31,0% 32,2% 33,3% 32,8% 34,0% 34,2% 34,5% 34,3%
Delez odstopanj DSTI 15,7% 4,9% 5,5% 4,0% 7,1% 5,7% 4.8% 2,5% 1,3% 1,8%
Povpreéna rocnost 19,1 19,3 18,8 18,5 18,7 18,3 179 179 18,0 18,3

Potrosniska posojila

DSTI 26,4% 24.6% 25,8% 26,0% 26,0% 26,2% 28,0% 27,7% 27,7% 28,3%
Delez odstopanj DSTI 21,8% 4,3% 6,2% 3,8% 7,0% 7,5% 3,7% 2,2% 2,9% 2,5%
Povpreéna rocnost v letih 6,5 58 6,2 6,1 6,1 6,2 6,3 6,3 6,3 6,3

Delez odstopanj ro¢nost4 2,3%5 5,8% 12,2% 10,6% 1,7% 11,3% 8,7% 11,7% 12,0% 11,4%

" Instrumenta omejevanja DSTI in ro¢nosti (p

ri potro$niskih posojilih) sta postala zavezujoca s 1. novembrom 2019. Takrat se je najvi§ja dovoljena roénost potro3niskih posojil

skrajSala z 10 na 7 let. Posledi¢no se prikazani podatki nanaajo na zadnje Cetrtletje leta 2019.

2 Delez odstopanj od omejitve LTV je izracun

an kot znesek vseh stanovanjskih posojil, zavarovanih s stanovanjsko nepremicnino, ki presegajo priporoceno razmerje LTV,

glede na znesek vseh stanovanjskih posajil, zavarovanih s stanovanjsko nepremicnino, odobrenih v istem Cetrtletju.

3 Delez odstopanj od omejitve DSTI je do Q3

2022 izraCunan kot znesek vseh posajil, ki presegajo maksimalno dovoljeno razmerje DSTI, glede na znesek vseh posojil, ki so

skladna z makrobonitetnimi ukrepi in so bila odobrena v istem Cetrtletju. Po Q2 2022 pa je deleZ odstopanj izraunan glede na znesek vseh posojil, ki so skladna z makroboni-
tetnimi ukrepi in so bila odobrena v prejSnjem Cetrtletju. Do Q3 2023 je dovoljen delez odstopanj od predpisanega razmerja DSTI znasal 10 %, od Q3 2023 pa znasa 3 %.

4 DeleZ odstopanj od omejitve ro¢nosti je do Q3 2022 izradunan kot znesek vseh posajil, ki presegajo maksimalno dovoljeno ro¢nost (7 let) glede na znesek vseh posojil, ki so
skladna z makrobonitetnimi ukrepi in so bila odobrena v istem Cetrtletju. Po Q2 2022 pa je deleZ odstopanj izraunan glede na znesek vseh posojil, ki so skladna z makroboni-
tetnimi ukrepi in so bila odobrena v prejSnjem Cetrtletju.

5V prvih treh Cetrtletjih leta 2019, ko makrobonitetne omejitve kreditiranja potrosnikov Se niso bile uvedene, je bilo v povprecju z ro€nostjo nad 7 let odobrenih kar 41 % vseh

novih potroSniskih posajil.
Vir: Banka Slovenije

Na podlagi prikazanih zna€ilnosti posojil potroSnikom ocenjujemo, da iz krediti-
ranja prebivalstva ne izvirajo posebna tveganja. Kalibracija makrobonitetnih instru-
mentov je Se vedno ustrezna.

V veljavi sta tudi sektorska blazilnika sistemskih tveganj (SyRB). Trenutno ve-
ljiavne zahteve po vzdrzevanju SyRB v Republiki Sloveniji, ki jih banke izpolnjujejo od
1. januarja 2023, znasajo: (i) 1,0 % za vse izpostavljenosti na drobno do fizi¢nih oseb,
zavarovane s stanovanjskimi nepremicninami in (ii) 0,5 % za vse druge izpostavljenosti
do fiziénih oseb, razen izpostavljenosti iz tocke (i). Lani novembra smo se ob znizanju
tveganj na nepremicninskem trgu odlo€ili za zniZanje sektorskega blazilnika za izpo-
stavljenosti, zavarovane s stanovanjskimi nepremi¢ninami. Veljavni sklep® dolo¢a
nizjo stopnjo tega blazilnika v viSini 0,5 % zneska skupne izpostavljenosti tveganjem,
ki jo bodo banke morale upoStevati od 1. 1. 2025. Do takrat v veljavi ostaja stopnja
1,0 %.

9 Sklep o spremembi Sklepa o dologitvi zahteve po vzdrzevanju blaZilnika sistemskih tveganj za banke in hranilnice (Uradni

list RS, §t. 131/23).
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https://www.uradni-list.si/glasilo-uradni-list-rs/vsebina/2023-01-4016?sop=2023-01-4016

V skladu z 242. ¢lenom Zakona o banénistvu najmanj enkrat na leto preverimo
izpolnjevanje meril za druge sistemsko pomembne banke (DSPB) ter z njimi po-
vezano ustreznost doloéenih stopenj blazilnika za DSPB.® Pri identifikaciji DSPB
sledimo metodologiji EBA. Pri dolo¢anju viSine blazilnika za DSPB in uvr§¢anju bank v
razrede, ki jim je dodeljen enak blazilnik, pa primarni kriterij predstavlja ocena sistem-
ske pomembnosti banke. LetoSnja zdruzitev bank SKB in NKBM, ki se je odvila pod
vodstvom madzarske ban¢ne skupine OTP, pomeni dodatni korak v smeri konsolida-
cije slovenskega banénega sistema. To bo med drugim vplivalo tako na Stevilo identi-
ficiranih DSPB kot na viSino ocene njihove sistemske pomembnosti. O podrobnostih
rednega letnega preverjanja meril za DSPB bomo pisali v naslednjem Porocilu o fi-
nancni stabilnosti. Nove ocene in Stevilo identificiranih DSPB pa bomo na nasi spletni
strani objavili v zaCetku decembra.

9 Ve o blazilnikih DSPB na: BlaZilnik za druge sistemsko pomembne banke (bsi.si).
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https://www.bsi.si/financna-stabilnost/makrobonitetni-nadzor/makrobonitetni-instrumenti/blazilnik-za-druge-sistemsko-pomembne-banke
https://www.bsi.si/financna-stabilnost/makrobonitetni-nadzor/makrobonitetni-instrumenti/blazilnik-za-druge-sistemsko-pomembne-banke
https://www.bsi.si/financna-stabilnost/makrobonitetni-nadzor/makrobonitetni-instrumenti/blazilnik-za-druge-sistemsko-pomembne-banke

Tabela 7.3: Stopnje proticikli€nega blazilnika, blazilnika sistemskih tveganj in ostalih makroboni-tetnih instrumentov po
drzavah

Sektorski blazilnik sistemskih tveganj povezan z

Proticiklicni blazilnik nepremicninsk Drugi kapitalski ukrepi Omejitve kreditiranja
Uporaba 124./164. ¢lena
CRR za izpostavijenosti Uporaba 458. ¢lena CRR
Drzava Visina Datum uvedbe Visina Datum uvedbe zstan. nepr. _ zaradi tveganj na nepr. trgu Vrste ukrepov***
Avstrija 0% 01.01.2016 Omejitev roénosti, DSTI, LTV
Belgija 0% 01.04.2020 9,0%" 01.05.2022 DSTULSTI, DTILTI, LTV
0,5% 01.04.2024 6,0%" 01.04.2024
1,0% 01.10.2024
Bolgarija 0,5% 01.04.2020
1,0% 01.10.2022
1,5% 01.01.2023
2,0% 01.10.2023
Ciper 0% 01.01.2016 DSTI, LTV
0,5% 30.11.2023
1,0% 02.06.2024
Ceska 0,5% 01.07.2020 Omejitev roénost, DTI, DSTI, LTV, amortizacija posojila
1,0% 01.07.2022
1,5% 01.10.2022
2,0% 01.01.2023
2,5% 01.04.2023
2,25% 01.07.2023
2,0% 01.10.2023
1,75% 01.04.2024
1,25% 01.07.2024
Danska 1,0% 30.09.2022 LTV, LTI
2,0% 31.12.2022
2,5% 31.03.2023
Estonija 1,0% 07.12.2022 X Omejitev roénosti, DSTI, LTV
1,5% 01.12.2023
Finska 0% 16.03.2015 Omejitev ronosti, DSTI, LTV
Francija 0,5% 07.04.2023 Omejitev rocnosti, DSTI
1% 02.01.2024
Gréija 0% 01.01.2016 DSTI, LTV
Hrvaska 0,5% 31.03.2022 X
1,0% 31.12.2023
1,5% 30.06.2024
Irska 0,5% 15.06.2023 LTV, LTI
1,0% 24.11.2023
1,5% 07.06.2024
Islandija 2,0% 29.09.2022 DSTI, LTV
2,5% 15.03.2024
Italija 0% 01.01.2016
Latvija 0% 01.02.2016 Omejitev rocnost, DTI, DSTI, LTV,
0,5% 18.12.2024
1,0% 18.06.2025
Lihtenstaj 0% 01.07.2019 1,0% 25.09.2023 X LTV, amortizacija posojila
Litva 0% 01.04.2020 2,0% 01.07.2022 Omejitev rocnosti, DSTI, LTV
1,0% 01.10.2023
Luksemburg 0,5% 01.01.2021 LTV
Madzarska 0% 01.01.2016 DSTI, LTV
0,5% 01.07.2024
1,0% 01.07.2025
Malta 0% 01.01.2016 1.5% 31.03.2024 X Omejitev rocnosti, DSTI, LTV
Nem¢ija 0,75% 01.02.2023 2,0% 01.02.2023
Nizozemska 1,0% 25.05.2023 X LTV, Omejitev roénost
2,0% 31.05.2024
Norveska 1,0% 13.05.2020 X X LTV, DTI, amortizacija posojila, izieme pri omejitvah
1,5% 30.06.2022
2,0% 31.12.2022
2,5% 31.03.2023
Poljska 0% 01.01.2016 X Omejitev rocnosti, DSTI, LTV
Portug 0% 01.01.2016 4,0% 01.10.2024 Omejitev rocnosti, DSTI, LTV
Romunija 0,5% 17.10.2022 Omejitev roénost, DSTI, LTV
1,0% 23.10.2023
Slovaska 1,0% 01.08.2020 DSTI, Omejitev rocnost, DTI, amortizacija posojila, LTV
1,5% 01.08.2023
Slovenija 0,0% 01.01.2016 0,5% (potr. posojila) 01.01.2023 X Omejitev rocnosti, DSTI, LTV
0,5% 31.12.2023  1,0% (nepotr. posojila) 01.01.2023
1,0% 01.01.2025  0,5% (nepotr. posojila) 01.01.2025
Spanija 0% 01.01.2016
Svedska 1,0% 29.09.2022 X LTV, amortizacija posojila
2,0% 22.06.2023

* Blazilnik nadome$ca ukrep po 458. ¢lenu CRR, ki omogo¢a dvig uteZi tveganja v primeru pojava nepremicninskega balona.
** Visje uteZi tveganja se uporabljajo tudi za izpostavljenosti do poslovnih nepremicnin.
*** Vkljucuje zavezujoce ukrepe in priporocila. Nasteti so ukrepi tako za potro$niska kot za stanovanjska posojila.
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Tabela 8.1: Prikaz tveganj in odpornosti (opis tveganj in odpornosti ter kazalnikov)

Prikaz tveganj in
odpornosti

Opis

Kazalniki

Tveganije, ki izhaja iz trga
nepremicnin

Tveganie, ki izhaja iz trga nepremicnin, je povezano predvsem z
visokimi stopnjami rasti cen nepremicnin, saj povecujejo
izpostavljenost banénega sektorja, v €asu krize pa tudi moznosti
veCjega negativnega prevrednotenja nepremiénin, danih v
zavarovanje.

Rasti cen, prodaj in posojil stanovanjskih in poslovnih nepremicnin,
kazalniki precenjenosti nepremicnin, kazalniki sektorja gradbenistva
ter razmerja LTV, LTC in DSTI.

Tveganie financiranja Tveganie financiranja je tveganje morebitne nestabilnosti virov Struktura virov financiranja, gibanje viog nebanc¢nega sektorja,
financiranja oziroma nenadnega odliva posameznih virov predvsem vlog gospodinjstev in nefinan¢nih druzb, LTD,
financiranja iz banénega sistema in je odvisno tudi od ro¢nosti teh spremembe strukture ronosti viog neban¢nega sektorja, vrzel med
virov. ro¢nostjo preostale zapadlosti nalozb in obveznosti.

Obrestno tveganje Obrestno tveganije je tveganje nalozbenih izgub zaradi sprememb Kot glavni kazalnik spremljanja obrestnega tveganja sluzi vrzel v

obrestnih mer in izvira iz roénostne neusklajenosti tistih nalozb in
virov, ki imajo fiksno obrestovanje oziroma iz razlike v obdobju
fiksacije obrestnih mer pri nalozbah v primerjavi z viri.

ponovni dologitvi aktivnih in pasivnih obrestnih mer, pri Cemer je pri
pasivnih obrestnih merah pomembna predpostavka o stabilnosti
temeljnega dela vlog na vpogled. Ostali kazalniki so: povpreéno
obdobje ponovne dolocitve aktivnih obrestnih mer, povpreéno
obdobje ponovne dolocitve pasivnih obrestnih mer, delez posojil,
obrestovanih s fiksno obrestno mero za novoodobrena in obstoje¢a
posajila, povprecne ro€nosti novoodobrenih posojil in obstojecih
posajil.

Kreditno tveganje

Kreditno tveganie je tveganje nastanka izgube zaradi neizpolnitve
obveznosti dolznika do kreditodajalca in izhaja iz nesposobnosti
dolznika, ki je lahko zaCasna (nelikvidnost) ali trajna (insolventnost),
da v dogovorjenem roku izpolni svoje finanéne obveznosti.

Glavni kazalniki so deleZi nedonosnih izpostavljenosti, struktura
izpostavljenosti bank po skupinah kreditnega tveganja, kreditni
parametri (stopnje neplacil, verjetnosti neplacil, stopnje prehodov),
pokritosti nedonosnih in donosnih oslabitev z oslabitvami in
rezervacijami ter zavarovanji. V trenutni pandemiji so pomembni
kazalniki tudi odlogi placil in zamude pri poravnavanju zapadlih, prej
odloZenih obrokov.

Dohodkovno tveganje

Dohodkovno tveganje je tveganje zadostnega ustvarjanja dohodka
bank in temelji na gibanijih sestavin ustvarjanja dohodka in
obvladovanja stroSkov.

Glavni kazalniki sledijo nastajanju in porabi dohodka, do vkljuéno
neto dohodka: neto obrestna in neto neobrestna marza, neto
opravninska marza, bruto dohodek, gibanje operativnih stroSkov,
CIR, gibanje neto dohodka.

Tveganie, ki izhaja iz
lizin8kih druzb

Tveganie, ki izhaja iz poslovanja lizinskih druzb, je tveganje
nastanka poslovnih izgub zaradi upada poslovanja, kopicenja
zamud nad 90 dni in morebitnega prelivanja negativnih posledic v
druge sektorje.

Novi posli, stanja poslov, zamude nad 90 dni in drugi kazalniki
poslovanja lizing druzb (ROE, ROA, financni dolg na kapital).

Solventnost in
dobickonosnost banénega
sistema

Odpornost bank z vidika kapitalskega poloZaja je sposobnost
absorbiranja negativnih u€inkov oziroma izgub, ki bi nastale ob
stresnem dogodku, z vidika dobi¢konosnosti pa je trajen vir
ustreznega kapitalskega poloZaja bank.

Koli¢nik skupne kapitalske ustreznosti in koli¢nik CET1 (oba na
posamicni in konsolidirani osnovi), koliénik finan¢nega vzvoda,
visina kapitalskega presezka nad skupno kapitalsko zahtevo (v %
TPA), prispevek posamezih komponent k spremembi kolicnika
CET1 in skupne kapitalske ustreznosti, ROE, ROA, neto oslabitve in
rezervacije v bruto dohodku in na neto dohodek.

Likvidnost banénega
sistema

Odpomost bank z vidika likvidnosti je sposobnost poplacila vseh
dospelih obveznosti oziroma sposobnost absorbiranja negativnih
ucinkov, ki bi sledili v primeru, da bi se realiziralo tveganje
financiranja.

Koli¢nik likvidnostnega kritja (LCR), gibanje primame in sekundarne
likvidnosti v bilanéni vsoti, delez prostega sklada finanénega
premozenja za zavarovanje pri Evrosistemu.

Kibernetsko tveganje

Kibernetsko tveganije lahko opredelimo kot kombinacijo verjetnosti
kibernetskih incidentov in njihovega potencialnega vpliva na
poslovanje bank (ki se lahko realizira v obliki operativnih prekinitev,
finan¢éne Skode ali pa prenosa tveganja na ostale sektorje).
Kibernetska odpornost je sposobnost banke ali druge financne
institucije, da uresnicuje svoje poslanstvo s predvidevanjem in
obvladovanjem kibernetskih tvegan; ter hitrim okrevanjem po
kibernetskih incidentih.

Stevilo kiberetskih incidentov, neposredna in posredna finanéna
Skoda, povprecni odzivni ¢as za obvladovanje tveganj (v minutah),
trzna koncentracija zunanjih ponudnikov IT storitev (v %), Stevilo
Phishing in DDoS napadov, delez proracuna za IT vamost
(samocena bank), Stevilo naprav z zastarelo programsko opremo in
Stevilo zunanijih ponudnikov IT storitev.

Podnebno tveganje

Podnebna tveganja lahko opredelimo kot fizicna tveganja, ki izhajajo
iz neposrednih in posrednih stroSkov $kodnih dogodkov povezanih z
vremenom, ter tranzicijskih tveganj, ki izhajajo iz strukturnih
sprememb gospodarstev v trajnostnih gospodarstvih, zaradi
spremembe preferenc potrosnikov, okoljske politike ali tehnologije.

Utezena emisijska intenziteta, ogljicna kreditna intenziteta, nagib
portfelja k onesnaZevalnim dejavnostim, delez izpostavljenosti do
podnebno obCutljivih dejavnosti v portfelju, delez NPE podnebno
obcutljivih dejavnosti v portfelju, koncentracija NPE v podnebno
obcutljivih dejavnosti

Vir: Banka Slovenije.
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Tabela 8.2: Izbrani kazalci iz podnebnega tveganja

Kazalniki

Definicije kazalnikov

UteZena oglji¢na intenziteta ban¢nega
sistema

UteZena vsota oglji¢ne intenzitete posameznih dejavnosti, uteZ je delezZ izp. posamezni dejavnosti (SKD-
2m) v celotni izpostavljenosti NFD. Pri izradunu se uporabijo sektorske ali granularne emisije.

Oglji€na kreditna intenziteta

Celotne financirane emisije s strani banénega sistema glede na izpostavljenosti NFD. Pri izra¢unu se lahko
uporabijo sektorske ali granularne emisije.

Nagib NFD portfelja k onesnazevalnim
dejavnostim

Relativna razlika med uteZeno oglji¢no intenziteto in oglji¢no intenziteto gospodarstva. Pri izradunu se
lahko uporabijo sektorske ali granularne emisije.

Delez izp. do podn. ob¢. dej. v portfelju
NFD

Delez izpostavljenosti bolj podnebno obcutljivim dejavnostim (po dveh definicijah, upotevaje emisije na
ravni EU ali Slovenije) v portfelju NFD.

Stopnja rasti izp. do podn. obc. v NFD portfelju

Letna stopnja rasti izpostavljenosti bolj podnebno obcutljivim dejavnostim (po dveh definicijah, upostevaje emisije na
ravni EU ali Slovenije) portfelja NFD.

Delez NPE podn. ob¢. dej. v portfelju NFD

Delez nedonosnih izpostavljenosti bolj podnebno obéutljivih dejavnosti (upostevaje emisije v Sloveniji) v portfelju NFD.

Delez NPE podn. ob¢. dej. v NPE NFD

Kazalnik se izratuna kot delez nedonosnih izpostavljenosti do bolj podnebno obéutljivih dejavnosti (upostevaje emisije v
Sloveniji) v celotnih nedonosnih dejavnostih portfelja NFD.

Vir: Banka Slovenije.

Tabela 8.3: Bilanca stanja na izbrane ¢asovne preseke (2004 — 2024 1. polletje), slovenski ban¢ni sistem

Stanje Prirastv Medletna rast
2004 Struktura 2008  Struktura 2013 2020 2021 2022 2023 Struktura jun.2024 Struktura 2020 2021 2022 2023 Jan-jun.2024 2021 2022 2023 jun24
v%h v%h v % v%h
vmio EUR vmioEUR v%
Aktiva
Denarv blagajni in stanje na rac. pri CB 592 25 1250 26 2452 8825 11495 10445 12763 240 10334 193 3042 2671 -1051 2318 -2429 303 91 222 114
Posojila bankam 2156 91 410 86 3.086 1492 1544 1665 1444 21 1807 34 -100 52 121 221 363 35 78 -133 69
Posojila nebanénemu sektorju 12947 544 33718 703 24.359 23561 25045 27538 2693 507 27336 510 42 1484 2493 -604 402 63 10,0 22 10
od tega nefinancnim druzbam 8147 342 20260 423 11.508 8750 9300 10487 9.968 1838 10070 188 27 550 1187 519 102 63 128 49 45
od tega gospodinjstiom 3.262 137 7558 158 8467 10712 11263 12138 12556 27 12878 240 9 551 ars 418 320 51 78 34 55
Financna sredstvafredn. pap. 7013 294 7.307 152 8318 8958 8355 8759 9816 185 11994 224 120 -603 404 1.056 2179 67 48 121 35
Ostalo 1112 47 1572 33 1229 1815 1811 2168 2128 40 2117 39 335 4 w7 43 -9 02 197 -20 102
Pasiva
Financne obv. do Evrosistema 0 00 1229 26 3tz 1380 2344 758 75 01 0 00 397 964 -1586 683 -5 699 678 90,1 -100.0
Obveznosti do bank 4719 198 18168 379 7729 2378 1716 2034 1746 33 1912 36 443 -663 318 -288 166 278 186 -142 -125
od tega do domacih bank 435 18 2065 43 2381 79 649 600 413 08 388 07 57 -150 49 187 -25 -188 18 =31 -384
od tega do tujih bank 4264 179 16098 336 5.348 1579 1.066 1434 1333 25 1524 28 -386 513 368 -101 191 -325 5 71 20
Obv. do neban. sekt.(vioge) 14908 626 20883 435 22.550 34281 37185 39756  41.062 74 40586 %7 3212 2904 257 1306 -476 85 69 33 24
od tega do nefinancnih druzb 2667 12 3728 78 4196 8031 8998 9710 10847 206 10.147 189 1273 967 2 1238 801 120 79 127 82
do gospodinjstev 9.904 H6 13407 280 14.365 20431 23953 25784 26514 499 27026 504 2072 1516 1832 730 512 68 76 28 25
Datzniski vrednostni papirji 973 41 1276 27 1657 1058 1.250 2066 3164 6,0 3834 12 458 9 817 1097 670 181 654 531 26
Rezenacije 0 0.0 176 04 306 186 151 142 187 04 185 03 2 -34 -10 46 -2 -184 65 323 79
Kapital 1896 80 4010 84 3670 4805 5.061 5153 6.081 115 6.169 115 -158 256 <] 928 ar 53 18 180 134
Ostalo 1326 56 2206 46 704 564 545 665 767 14 903 17 25 -19 120 102 136 -33 221 153 28
Bilanéna vsota 23820 47.9478 1000 403436 44661 48262 50675  53.082 1000 53588 1000 3438 3600 2323 2507 506 81 48 50 44
Vir: Banka Slovenije.
Tabela 8.4: Izkaz poslovnega izida bank (2018 — 2024 1. polletje ), slovenski banéni sistem
Obseg (v mio EUR) Stopnje rasti (v % medletno) Delez v bruto dohodku (v %)
Jan. -jun. Jan. -jun. Jan. -jun.
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Neto obresti 672 683 639 625 748 1442 796 3,0 16 64 -2,2 196 92,8 20,3 58,2 54,4 47,0 519 56,9 72,9 "7
Neobrestni prihodki 482 573 721 580 567 535 314 141 191 257 -19,5 23 56 -1 418 456 530 481 431 271 283
od tega neto opravnine 315 334 330 377 398 387 208 06 58 12 144 55 28 64 273 26,6 242 313 30,3 196 18,7
od tega &isti dobickilizg. iz 13 12 16 18 31 10 12 560 -69 318 10,8 76,4 -69,6 548. 11 1,0 12 15 24 05 11
FSin obvez. nam. trg.
Bruto dohodek 11563 1256 1360 1206 1315 1978 1110 74 89 83 114 9.1 50,4 134 1000 1000 1000 1000 1000 100, 100,0
Operativni stroski 669 -709 718 717 -758  -830 -506 06 59 13 02 56 96 191 580 -565 528 595 576 420 -45,6
stroski dela -390 -401 -386 -398 413 -447 -240 22 28 36 3,0 37 84 938 -338  -319 284 330 314 226 216
Neto dohodek 484 547 642 489 558 1147 604 208 130 173 -23.9 14,1 105,8 9,0 420 435 472 405 424 58,0 544
neto oslabitve in rezervacije 47 46 -170 74 -14 -10 -35 10,1 2,8 -4708 143,4 119,2 217 64,6 41 36 -125 6,1 11 05 -31
od tega osl. in rez. po 68 60 -133 72 23 -33 -24 -129 -3238 153,8 1318 44,7 -736,7 59 47 -9.8 6,0 -7 -7 21
odpl. vrednost
Dobiéek pred obdavéitvijo 531 593 472 562 543 1137 569 198 116 -203 19,1 -33 109,3 6,8 46,0 472 347 466 413 57,5 51,3
davki iz dobicka -36 62 -22 -37 -42 -39 -73 934 739 650 70,1 131 -6,8 104 -3,1 4.9 -16 -3,1 -3.2 -2,0 6,6
Poslovni izid po obdaveitvi 495 531 450 525 502 1098 496 16,6 71 151 16,6 4.5 118,9 63 429 422 331 436 381 555 447

Vir: Banka Slovenije.
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Tabela 8.5: Izbrani kazalniki poslovanja bank (2011-2024 1. polletje ), slovenski banéni sistem

(v %) 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2023 (1-6) 2024 (1-6)
Donos na akfvo (ROA) -1,06 -1,60 -1,70 0,27 0,42 0,99 1,19 1,38 148 1,10 1,20 111 2,22 2,14 2,18
Donos na kapital (ROE) -1254 19,04 -97,30 2,69 3,63 7,96 960 11,07 1216 957 1133 1082 2064 2136 1949
Strodki v bruto dohodku (CIR) 5368 4743 6604 5580 5926 5919 6268 5805 5647 5282 5948 5760 4198 4339 4557
Neto obrestna marza na obrest akfivo (NOM) 2,13 1,93 1,68 2,18 2,06 1,91 1,83 1,84 1,79 1,57 141 1,61 2,95 2,79 3,20
Neto obresina marza na bilanéno vsoto 2,02 1,83 1,59 2,09 1,96 182 1,75 1,75 1,70 149 1,34 1,53 2,81 2,66 3,05
Neobresina marza 0,85 1,40 0,85 1,01 1,09 1,23 113 1,26 143 1,67 1,24 1,15 1,05 1,29 1,21
Bruto dohodek na povpreéno akfivo (MFP) 2,87 323 244 3,10 3,05 3,05 2,88 301 3,13 3,16 2,58 2,68 3,86 395 4,26
Opomba: MFP - marza finanénega posrednistva.

Vir: Banka Slovenije.
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Slika 8.1: Kazalniki
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Opomba: Vrednost kazalnika PMI nad 50 predstavlja rast gospodarske aktivnosti glede na prejsnji mesec, medtem ko vrednost
kazalnika pod 50 predstavija kréenje.
Vir: Bloomberg.
Slika 8.2: Gospodarska Kazalniki zaupanja in gospodarska klima v evrskem ob-  Inflacija (HICP) in primerjava z drzavami evrskega ob-
klima in inflacija mogju mocja
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Opomba: Na sliki levo so kazalniki zaupanja izrazeni v obliki povprecja ravnoteZij. RavnoteZje je razlika med delezem pozitivnih in
delezem negativnih odgovorov.
Vir: Eurostat, preraCuni Banke Slovenije.
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Slika 8.3: BDP in trg dela -
Slovenija

Slika 8.4: Stroski
financiranja in delniski
trgi
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Donosnost in pribitki na 10-letne drzavne obveznice Rast delniskih trgov
500 9% 6 14 januar 2019 =0
450 5 12
400 4 1,0
350 3 0,8
300 2 0,6
250 1 0,4
200 0 0,2
150 -1 0,0
100 2 0,2
50 -3 04
0 -4 0,6
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Italija Spanija Slovenia
Portuqalska Irska" Evropa
Francija Avstrija
Slovenija Nemija (desna os) Evropske banke
———ZDA (desna os) ——ZDA

Opomba: Na sliki levo je pribitek izracunan kot razlika med donosom desetletne drzavne obveznice in donosom referenéne (nemske)
obveznice na dnevni ravni in odraza tveganja, ki jih trzni udelezenci pripisujejo drzavi. Na sliki desno slovenski delniski trg predstavija
indeks SBITOP, evropski delniki trg indeks Stoxx Europe 600, delnice evropskih bank indeks Stoxx Europe 600 Banks in delniski
trg ZDA indeks S&P 500.

Vir: Bloomberg, preracuni Banke Slovenije.
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Slika 8.5: Terminska
struktura kazalnika
sistemskih tveganj (SRI)

Slika 8.6: Poslovne
tendence v gradbenistvu
in gradbeni stroski za
nova stanovanja

Slika 8.7: Kreditni
standardi za nova
stanovanjska posojila in
povprasevanje po
stanovanjskih posojilih
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Vir: Banka Slovenije.
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Vir: ECB Data Portal, Banka Slovenije.
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Vir: ECB Data portal, Banka Slovenije.
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= EUR-spremenljiva
m EUR-fiksna

Struktura posojil nefinan¢nim druzbam
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m Kratkorogne vioge

m Dolgorocne vioge
m Vloge na vpogled

= Ostalo
Opomba: Posojila gospodinjstvom vklju€ujejo stanovanjska in potroSniSka posojila brez ostalih posojil gospodinjstvom. V kategoriji

ostalo so zajeta vsa posojila v Svicarskih frankih, ki predstavijajo vecino preostalih posojil.

Vir: Banka Slovenije.

Struktura vlog neban&nega sektorja

Vir: Banka Slovenije
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Slika 8.10: Delezi NPE

DeleZ NPE v evrskem obmocju in v Sloveniji
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Opomba: Na sliki levo so podatki za evrsko obmocje prikazani na konsolidirani podlagi, zaobjem NPE pa je v teh primerjavah ozji
kot v podatkih za slovenski ban¢ni sistem v tem poglavju: zajete so samo izpostavljenosti iz dolzniskih instrumentov, kar predvsem
zmanjSuje imenovalec kazalnika in posledi¢no povecuje delez NPE. Za Slovenijo je na sliki dodana tudi serija po standardni definiciji

BS (na posamicni podlagi in z zajetjem vseh izpostavljenosti).
Vir: Banka Slovenije, ECB Data portal.
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Slika 8.11: Intervali zamud

Struktura portfelja NFD po intervalih trajanja zamud
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Vir: Banka Slovenije.

Slika 8.12: Delezi S2

Delez S2 v posameznih dejavnostih NFD
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Vir: Banka Slovenije.
96 Porocilo o finanéni stabilnosti

Oktober 2024

Banka Slovenije



Slika 8.13: Kreditni

standardi in obrestne Kreditni standardi bank po vrstah posojil

Obrestne mere za stanja po vrstah posajil

mere
v%
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~———NFD —  Fiksna om za nove posle, 3-m d.s.
—o— Delez fiksne om v stanjih (desno)
Vir: Redna anketa bank, Banka Slovenije.
Slika 8.14: Sestava bruto Sestava bruto dohodka bank Medletne rasti neto obrestnih prihodkov, obrestovane aktive in
dohodka bank in neto obrestna marza
ih pri dletne rasti v 9
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Vir: Banke Slovenije.
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Slika 8.15: Prispevki
sprememb neto obrestne
marze in efektivne
obrestne mere

Slika 8.16: Neto oslabitve
in rezervacije, ustvarjen
dohodek bank, ter ostale
kategorije izkaza uspeha
bank

Prispevki preko instrumentov obrestonosne aktive in pasive k  Gibanje efektivnih obrestnih mer po glavnih instrumentih obre-

spremembam neto obrestne marze stonosne aktive in obrestno-pladljive pasive
J
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mmmm \/|oge NBS —— OM za grosisti¢no financiranje
A Sprem. v neto obr. marZi Pasivna OM
Neto obr. marza v % (desno) OM za depozite NS

Opomba: Na sliki levo spremembe aktivnih postavk predstavijajo seStevek prispevka posajil, vrednostnih papirjev in ostale obresto-
nosne aktive, spremembe pasivnih postavk pa seStevek prispevka viog nebanénega sektorja, grosisticnega financiranja in ostale
obrestno placljive pasive. Sprememba ucinka pasivnih postavk je pomnozena z vrednostjo -1, saj povecanije npr. pasivnih obrestnih
mer vpliva na zmanj$anje neto obrestne marze, njihovo zmanj$anje pa na njeno povecanje. Vrednosti efektivnih obrestnih mer na
desni sliki so vsakokrat izratunane za zadnje 12-meseéno obdobje. Vrednosti so izradunane iz obresti iz izkaza uspeha in stan;
nalozb oziroma obveznosti.

Vir: Banka Slovenije.

Neto oslabitve in rezervacije oziroma njihovo neto sproS¢anje  Nastanek in poraba dohodka bank ter dobi¢ek pred obdavci-
in bruto dohodek bank ter delez neto oslabitev v ustvarjenem  tvijo

dohodku bank
v % v mio EUR v mio EUR
35 2.000 1.400 1137
30 1.200
1.000
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(1-6)(1-6) 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2023 2024
- . 1-6) (1-6)
mm Bruto dohodek (desna os) Neobrestni priodki
Neto obresti
Neto oslabitve in rezervacije (desna os) Operativni stroski
mmmm Neto oslabitve in rezervacije
DelezZ neto oslabitev in rezer. v bruto doh. bank Dobicek

Opomba: Negativne vrednosti za neto oslabitve in rezervacije na sliki levo odraZajo neto spro$¢anje oslabitev in rezervacij, na sliki
desno pa njihovo neto oblikovanje. Podatki za slovenski bancni sistem so zajeti na podlagi bilanénih podatkov bank na posamicni
0osnovi.

Vir: Banka Slovenije.
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Dekompozicija spremembe koli¢nika CET1, kon-
solidirana podlaga

Slika 8.17: Koliénik CET1
in finanéni vzvod
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in ostale rezerve
Akumulirani DVD 0}1
Odbitne postavke & 00
CET1 ostalo i
A uteZi tveganja -(I4
A sredstev -(1,1
10 12 14 16 18 20

Vir: Banka Slovenije.

Slika 8.18: Neto obrestna Neto obrestna marza v Sloveniji in drzavah EU, v %, leto 2023

in neto neobrestna marza
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Opomba: Kazalniki so izraunani na podlagi podatkov baze ECB Data Portal, Consolidated Banking Data. Ti se nekoliko razlikujejo
od tistih, ki temeljijo na bilanénih podatkih bank na posamicni osnovi. V slikah 8.18 do 8.21. vrednosti za »EU skupaj« odraZajo
celotno EU obmogje, vrednosti »EU povpr.« pa navadno povprecje vseh drzav EU.

Vir: Banka Slovenije, ECB Data Portal.
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Slika 8.19: Neto Neto opravninska marza v Sloveniji in drzavah EU, v %, leto

opravninska marza in 2023 %
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Opomba: Kazalniki so izraunani na podlagi podatkov baze ECB Data Portal, Consolidated Banking Data. Ti se nekoliko razlikujejo
od tistih, ki temeljijo na bilanénih podatkih bank na posamiéni osnovi.

Vir: Banka Slovenije, ECB Data Portal.

Slika 8.20: Operativni Operativni stroski v bruto dohodku (Cost-to-Income Ratio) v

stroski v bruto dohodku Sloveniji in v drzavah EU v letu 2023
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Opomba: Kazalniki so izraunani na podlagi podatkov baze ECB Data Portal, Consolidated Banking Data. Ti se nekoliko razlikujejo
od tistih, ki temeljijo na bilanénih podatkih bank na posamiéni osnovi

Vir: Banka Slovenije, ECB Data Portal.
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Slika 8.21: Donosnost na
aktivo (ROA) in
donosnost na kapital
(ROE)

Slika 8.22: Kazalnik
zaupanja in mnenje

Donosnost na aktivo (ROA) v drzavah EU, v %, leto 2023
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Opomba: Kazalniki so izracunani na podlagi podatkov baze ECB Data Portal, Consolidated Banking Data. Ti se nekoliko razlikujejo
od tistih, ki temeljijo na bilanénih podatkih bank na posamicni osnovi

Vir: Banka Slovenije, ECB Data Portal.

Kazalnik zaupanja in mnenje potro$nikov

Struktura finanénega premozenja v Sloveniji in evr-
skem obmodju

potroénikov ter finanéno 80 desezonirani podatki v o. t., 3-mesecne drsece sredine 30 100 v% S
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Glbanjg cenv pr|.hodnjlhv1? mesecih ‘ Slovenia ‘ Eursko obmodje ‘
Kazalnik zaupanja potro$nikov (desno) .
Fin. stani dini. v orih. 12 m. (d Drugo Obveznice
|nv.ns anje V 9°SP° |nj.: vprn. m (desno) Delnice/enote inv. skl. Zivlj. in pokoj. zav.
Vecji nakupi v prihodnjih 12 mesecih (desno) Lastniski kapital = Vioge
Varcevanje v prihodnjih 12 mesecih (desno) Gotovina
Opomba: Na sliki levo pomeni kazalnik zaupanja potroSnikov povpreéje ravnoteZij, izraunanih iz odgovorov na vpradanja o trenut-
nem finanénem stanju v gospodinjstvu, priakovanem finanénem stanju v gospodinjstvu, o priakovanem gospodarskem stanju v
drzavi in pricakovanijih za vecje nakupe. Na slik levo so prikazani tudi odgovori na vprasanja o gibanju cen potrosnih dobrin v pri-
hodnjih 12-ih mesecih, pri¢akovanijih glede financnega stanja gospodinjstva v prihodnjih 12 mesecih, koliko denarja nameravajo v
prihodnjih 12 mesecih porabiti za vecje nakupe (pohistvo, gospodinjski aparati, TV ipd.) in kako verjetno je, da bodo v prihodnjih 12
mesecih privarevali nekaj denarja. Za ve¢ glej https://www.stat.si/StatWeb/File/DocSysFile/8239. Na sliki desno lastniki kapital
vkljucuje delnice, ki kotirajo na borzi, in delnice, ki ne kotirajo na borzi, ter drug lastniski kapital. Delnice investicijskih skladov se
nanasajo na sklade s korporacijsko strukturo. Enote se nana$ajo na vzajemne nalozbene sklade.
Vir: SURS, ECB Data Portal.
101 Poroéilo o finanéni stabilnosti Banka Slovenije

Oktober 2024


https://www.stat.si/StatWeb/File/DocSysFile/8239

Slika 8.23: Povprasevanje Struktura namena povpra$evanja gospodinjstev popo-  Struktura zavrnitev povpraSevanja po posojilih po tipu

gospodinjstev po sojilih glede na znesek posojila zavmitve
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Neskladnost z makrobonitetnim priporocilom/zavezujocim ukrepom

Opomba: Na sliki desno so banke za leto 2023 in januar-junij 2024 med drugimi razlogi (»drugo«) za zavrnitev navedle, da ne vodijo
evidence zavritev, nepopolno dokumentacijo komitenta, neurejeno stanje v zemljiSki knjigi ali pa drugih razlogov niso navedle.
Vir: Banka Slovenije.

Slika 8.24: Delez Delez gospodinjstev, ki so preobremenjena s stano-  Delez gospodinjstev z zamudami pri odplacilih posojil
gospodinjstev, ki so vanjskimi stroski
preobremenjena s 1 v% 10 v%

stanovanjskimi stroski in
zamude pri odplacevanju

o 35
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mVsi S stanovanjskim posojilom m\Vsi Pod 60 % mediane dohodka
Opomba: Na sliki levo so gospodinjstva, ki so preobremenjena s stanovanjskimi stroski v anketi EU-SILC opredeljena kot tista
gospodinjstva, pri katerih stanovanjski stroSki presegajo 40 % razpoloZljivega dohodka gospodinjstva.
Vir: Eurostat.
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Slika 8.25: Kazalniki Primerjava zadolzenosti NFD v Sloveniji in v EU

zadolzenosti v drzavah EU

in struktura namena
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Opomba: Med dolg se upoStevajo le posojila in dolzniski vrednostni papirji.

Vir: Banka Slovenije, ECB Data Portal.

Slika 8.26: Financiranje Tok posojil NFD po sektorjih upnika

Rast posojil iz tujine po lastniskih povezavah in pri do-
macih bankah
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Vir: Banka Slovenije.
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Slika 8.27: Neto dobicek in Neto celotni dobi¢ek NFD Razmerje med dolznigkimi obveznostmi in kapitalom za

zadolzenost NFD izbrane dejavnosti nefinanénih druzb
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Opomba: Na sliki desno je finanéni vzvod merjen kot razmerje med dolzniSkimi obveznostmi in lastniskim kapitalom.
Vir: AJPES, preracuni Banka Slovenije.

Slika 8.28: Kapitalska Kapitalska ustreznost zavarovalnic glede na zahtevani solvent-  Kapitalska ustreznost zavarovalnic glede na minimaini zahte-
ustreznost zavarovalnic nosti kapital - koliénik SCR vani kapital - kolicnik MCR
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Opomba: Kot spodnja in zgornja meja sta uporabljena 10. in 90. percentil. Zelena Crtica prikazuje mediano koliénika. Podatki za EGP
s0 bili na razpolago do vkljuéno Cetrtega Cetrtletja 2023.
Vir: EIOPA, AZN, Banka Slovenije.
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Tabela 8.6: Stopnje prehodov (DR) za mikro, majhna in srednje velika podjetja ter velika podjetja

Mikro, majhna in
Leto srednje velika pod-  Velika podjetja

jetja
2017 4.1 1,9
2018 6,2 3,1
2019 51 2,2
2020 51 45
2021 4.1 3,3
2022 34 1,1
2023 3,6 1,3

Opomba: Izraduni enoletnih stopenj prehoda placnikov med neplacnike temeljijo na naslednjih predpostavkah:

1. Enota opazovanja: pri izraCunu stopenj prehodov placnikov med neplaénike (DR) je enota opazovanja komitent-datum. Za posameznega komitenta se upo$teva le en poda-
tek, tudi e ima izpostavljenost pri razliénih bankah. V izraunu so upostevane banke in hranilnice. V izra¢un so upostevani vsi komitenti, ki imajo na zacetni datum pozitivno
vrednost razvrienih terjatev po odplaéni vrednosti.

2. Neplaénik je opredeljen z Ebino definicijo nedonosne izpostavljenost na nivoju komitenta.

3. IzraCun stopnje prehoda:

Stevec stopnje neplagila je opredeljen kot &tevilo komitentov, ki so bili na zagetni datum (to je konec leta T) plagniki in so kadarkoli v naslednjem letu (letu T+1) postali neplag-
niki, pri tem ni nujno, da so e vedno v stanju konec leta T+1.

Imenovalec stopnje nepladila je opredeljen kot Stevilo komitentov, ki so bili na zacetni datum (to je konec leta T) plaéniki.

Vsak komitent je v izraGunu upo$tevan samo enkrat, tudi e ima izpostavljenost pri razliénih bankah. Uporabljen je konservativen pristop pri Cemer se upo$teva, da je komitent
neplacnik, Ce je neplacnik pri katerikoli banki vsaj enkrat v opazovanem obdobju.

Vir: Banka Slovenije.

Tabela 8.7: Delezi Stevila prehodov mikro, majhnih in srednje velikih podjetij ter velikih podjetij med bonitetnimi razredi
(Prehodne matrike)9

Mikro, majhna in srednje velika podjetja Velika podjetja
dec.23 dec.23
A B c D E A B c D E

853 105 24 1,6 0,3
172 631 17,6 1,3 0,7

93,0 59 1,0 0,1 0,0
282 688 22 0,5 0,3
48 181 69,3 59 2,0 8,0 380 440 10,0 0,0
1,8 3.8 9,6 715 133 8,7 43 13,0 73,9 0,0
E 04 0,3 1,2 42 940 E 00 0,0 0,0 5,7 94,3

Opomba: Izracuni enoletnih stopenj prehoda komitentov med razliénimi bonitetnimi skupinami temeljijo na naslednjih predpostavkah:

1. Enota opazovanja: pri izratunu stopenj prehodov komitentov med posameznimi bonitetnimi skupinami je enota opazovanja poslovna banka-komitent-datum. V izra¢unu je
vsak komitent upoStevan glede na Stevilo izpostavljenosti pri razli€nih bankah v banénem sistemu. V izraunu so upostevane banke in hranilnice. Upostevajo se komitenti, ki so
bili v stanju podatkov kreditnega registra na zaCetku posameznega leta. Za podatek na konec obdobja se upoSteva zadnji razpoloZljiv podatek za tega komitenta znotraj leta. V
analizo so vklju€eni vsi komitenti, ki imajo pozitivno vrednost razvr§¢enih terjatev po odplaéni vrednosti in zavedeno bonitetno oceno na zacetku opazovanega obdobja ter so
bili na vsakokratni datum izracuna v poslovnem registru razvrs¢eni v sektor S.11.

2. |zraCun:

Stevec stopnje prehoda med bonitetnima skupinama i in j je opredeljen kot Stevilo komitentov, ki so imeli na zagetni datum (to je konec leta T) bonitetno oceno i, njihova zadnja
razpoloZljiva bonitetna ocena v letu T+1 pa je bila j, pri tem ni nujno, da so bili e vedno v stanju konec leta T+1.

dec.22
OO W >
dec.22
o o o >r

Vir: Banka Slovenije.

% Prehodne matrike za pretekla obdobja so objavljene v prilogah Porocila o finan¢ni stabilnosti
oktober 2020: v Tabeli 6.2 na str. 85, v prilogah Porocila o finan&ni stabilnosti oktober 2021: v
Tabeli 7.3 na str. 96, v prilogah Porocila o finan¢ni stabilnosti oktober 2022: v Tabeli 6.6 na str.
60 in v prilogah Porocila o finan¢ni stabilnosti oktober 2023: v Tabeli 8.6 na str. 99.

105 Porogilo o finanéni stabilnosti Banka Slovenije
Oktober 2024



Kratice

AJPES Agencija Republike Slovenije za javnopravne evidence in storitve

APP Asset Purchase Programme (program nakupa vrednostnih papirjev)

ATVP Agencija za trg vrednostnih papirjev

AZN Agencija za zavarovalni nadzor

BDP Bruto domaci proizvod

BLS Bank Lending Survey (anketa o ban¢nih posojilih za evrsko obmocje)

BS Banka Slovenije

CB Centralna banka

CCyB Counter-cyclical capital buffer (proticiklicni kapitalski blazilnik)

CET1 Navadni lastniski temeljni kapital

CRD Capital requirements directive (Direktiva o kapitalskih zahtevah)

CRR Capital requirements regulation (Uredba o kapitalskih zahtevah)

DORA Digital Operational Resilience Act (Zakon o digitalni operativni odpornosti)

DSPI Druge sistemsko pomembne institucije

DSTI Razmerje med stroSkom servisiranja celotnega dolga in dohodkom kreditojemalca (angl. debt
service to income)

DUTB Druzba za upravljanje terjatev bank

EBA European Banking Authority (Evropski ban¢ni organ)

EBITDA Earnings before interest, taxes, depreciation, and amortization (dobic¢ek iz poslovanja pred
amortizacijo)

ECB Evropska centralna banka

EGP Evropski gospodarski prostor

EMU Evropska monetarna unija, evrsko obmocje

ESRB European Systemic Risk Board (Evropski odbor za sistemska tveganja)

EU Evropska unija

EO Evrsko obmocgje

EURIBOR Medbancna obrestna mera, po kateri si reprezentativne banke iz evrskega obmocja
medsebojno ponujajo depozite
Eurostat Statistical Office of the European Communities

Fed Board of Governors of the Federal Reserve System

GURS Geodetska uprava Republike Slovenije

HICP Harmonised Index of Consumer Prices

ILAAP Proces ocenjevanja ustrezne notranje likvidnosti

IRS Interest rate swap (obrestna zamenjava)

IS Investicijski sklad

KDD KDD - Centralna klirin§ko depotna druzba, d.d.

KOS Koeficient obrac¢anja sredstev

LCR Liquidity coverage ratio (koli¢nik likvidnostnega kritja)

LIBOR London Interbank Offered Rate

LTRO Long-Term Refinancing Operation (dolgoro¢ne operacije refinanciranja)

LTV Razmerje med zneskom posojila in vrednostjo stanovanjske nepremicnine, dane v
zavarovanje (angl. loan-to-value ratio)

MCR Minimalna kapitalska rezerva

MDS Mednarodni denarni sklad

MSRP Mednarodni standardi raunovodskega porocanja

NFD Nefinan¢ne druzbe

NIS 2 Vseevropska horizontalna zakonodaja o kibernetski varnosti

NPE Non-performing exposures (nedonosne izpostavljenosti)

NSFR Net stable funding ratio (Koli¢nik neto stabilnega financiranja)

ODR Operacija dolgoro€nega refinanciranja

OECD Organisation for Economic Co-operation and Development

PEPP Pandemic emergency purchase programme (izredni program nakupa vrednostnih papirjev ob
pandemiji)

PMI Purchasing Managers' Index (kazalnik nabavnih menedzerjev)

P2G Kapitalska smernica drugega stebra (Pillar 2 Guidance)

ROE Return on Equity (donos na kapital)

RWA Risk weighted assets (tveganju prilagojena aktiva)

RTS Regulativni tehni¢ni standardi

S&P Standard and Poor's

SCR Solventnostna kapitalska rezerva

SDW Statistical Data Warehouse

SRI Kazalnik sistemskih tveganj

SKzZ Skupna kapitalska zahteva

SyRB Systemic Risk Buffer (blazilnik sistemskega tveganja)

SURS Statistic¢ni urad Republike Slovenije

Tier1 Temeljni kapital

Tier2 Dodatni kapital

TLTRO Targeted Longer-Term Refinancing Operations (usmerjene dolgorocne operacije
refinanciranja)

TPA Tveganju prilagojena aktiva (angl. Risk Weighted Assets: RWA)

ZBan-3 Zakon o ban¢nistvu

ZIUOPOK Zakon o interventnem ukrepu odloga placila obveznosti kreditojemalcev

ZOPVTKK Zakona o omejitvi in porazdelitvi valutnega tveganja med kreditodajalci in kreditojemalci
kreditov v Svicarskih frankih

ZRSzZ Zavod republike Slovenije za zaposlovanje
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