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EVA

GENERALNI SEKRETARIAT VLADE REPUBLIKE
SLOVENIJE

Gp.gs@gov.si

ZADEVA: Polletno porocilo Ministrstva za finance Vladi Republike Slovenije o ucinkih
izvedenih ukrepov na podlagi Zakona o ukrepih Republike Slovenije za krepitev stabilnosti
bank za obdobje od 1. 1. do 30. 6. 2020

1. Predlog sklepov vlade:

Na podlagi Sestega odstavka 21. €lena Zakona o Vladi Republike Slovenije (Uradni list RS, st. 24/05
— uradno precis¢eno besedilo, 109/08, 38/10 — ZUKN, 8/12, 21/13, 47/13 — ZDU-1G, 65/14 in 55/17),
Sestega odstavka 20. ¢lena Zakona o ukrepih Republike Slovenije za krepitev stabilnosti bank
(Uradni list RS, &t. 105/12, 63/13 — ZS-K, 23/14 — ZDIJZ-C, 104/15, 26/17 — ORZUKSB33 in 27/17 -
popr.) in 50. ¢lena Uredbe o izvajanju ukrepov za krepitev stabilnosti bank (Uradni list RS, §t. 103/13
in 22/16) je Vlada Republike Slovenije na ... seji dne ... sprejela naslednji

SKLEP:

Vlada Republike Slovenije je sprejela Polletno porocilo Ministrstva za finance o u€inkih izvedenih
ukrepov za krepitev stabilnosti bank za obdobje od 1. 1. do 30. 6. 2020.

Bozo PREDALIC
GENERALNI SEKRETAR VLADE

Sklep prejmejo:

¢ Ministrstvo za finance

e Sluzba Vlade Republike Slovenije za zakonodajo
¢ Banka Slovenije

2. Predlog za obravnavo predloga zakona po nujnem ali skrajSanem postopku v drzavnem
zboru z obrazlozitvijo razlogov:

/

3.a Osebe, odgovorne za strokovno pripravo in usklajenost gradiva:

e mag. Andrej Sircelj, minister za finance

e Urska Cvelbar, generalna direktorica Direktorata za finan¢ni sistem
¢ Janja Jereb, vodja Sektorja za finan¢ni sistem

o Matic LeSCanec, svetovalec - pripravnik

3.b Zunaniji strokovnjaki, ki so sodelovali pri pripravi dela ali celothega gradiva:

/

4. Predstavniki vlade, ki bodo sodelovali pri delu drzavnega zbora:

/

5. Kratek povzetek gradiva:

V skladu s Sestim odstavkom 20. ¢lena Zakona o ukrepih Republike Slovenije za krepitev stabilnosti
bank (Uradni list RS, st. 105/12, 63/13 — ZS-K, 23/14 — ZDIJZ-C, 104/15, 26/17 — ORZUKSB33 in
27/17 — popr.) in 50. ¢lenom Uredbe o izvajanju ukrepov za krepitev stabilnosti bank (Uradni list RS,
§t. 103/13 in 22/16) Ministrstvo za finance spremlja ucinke izvedenih ukrepov za krepitev stabilnosti
bank ter pripravi polletno porocilo Vladi Republike Slovenije. Ministrstvo za finance je v ta namen
pridobilo podatke in informacije od Banke Slovenije.

6. Presoja posledic za:

a) | javnofinanéna sredstva nad 40.000 EUR v tekocem in naslednjih treh letih | NE
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b) usklajenost slovenskega pravnega reda s pravnim redom Evropske unije NE
C) administrativne posledice NE
€¢) | gospodarstvo, zlasti mala in srednja podjetja ter konkurencnost podjetij NE
d) | okolje, vklju€no s prostorskimi in varstvenimi vidiki NE
e) | socialno podrocje NE
f) dokumente razvojnega nacrtovanja:

— nacionalne dokumente razvojnega nacrtovanja

— razvojne politike na ravni programov po strukturi razvojne klasifikacije NE

programskega proracuna
— razvojne dokumente Evropske unije in mednarodnih organizacij

7.a Predstavitev ocene finan¢nih posledic nad 40.000 EUR: /
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I. Ocena finanénih posledic, ki niso nacrtovane v sprejetem proracunu

Tekoce leto (1) t+1

t+2

t+3

Predvideno povecanje (+) al
zmanjSanje (=) prihodkov
drzavnega proracuna

Predvideno povecanje (+) ali
zmanijSanje (-) prihodkov
obcinskih proraCunov

Predvideno povecanje (+) ali
zmanjSanje (-) odhodkov
drzavnega proracuna

Predvideno povecanje (+) al
zmanjS$anje (-) odhodkov
obcinskih proraCunov

Predvideno povecanje (+) ali
zmanjSanje (-) obveznosti za
druga javnofinancna sredstva

Il. Finanéne posledice za drzavni proracun

Il.a Pravice porabe za izvedbo predlaganih reSitev so zagotovljene:

Sifra in naziv

Ime proracunskega Sifra in naziv Znesek za Znesek

proracunske

uporabnika ukrepa, projekta postavke

tekoce leto (1) zat+1

SKUPAJ

Il.b Manjkajoce pravice porabe bodo zagotovljene s prerazporeditvijo:

Sifrain

Ime proracunskega Sifra in naziv ukrepa, naziv
uporabnika projekta proracunske

postavke

(t)

Znesek za
tekoce leto

Znesek zat + 1

SKUPAJ

ll.c Nacértovana nadomestitev zmanjSanih prihodkov in povec¢anih odhodkov prorac¢una:

Novi prihodki Znesek za tekoce leto (t)

Znesek zat + 1

SKUPAJ

7.b Predstavitev ocene finan¢nih posledic pod 40.000 EUR: /

8. Predstavitev sodelovanja z zdruzenji ob¢in:

Vsebina predlozenega gradiva (predpisa) vpliva na: NE
— pristojnosti obgin,

— delovanje obcin,

— financiranje obcin.

Gradivo (predpis) je bilo poslano v mnenje:

— Skupnosti ob¢in Slovenije SOS: NE

— Zdruzenju obcin Slovenije ZOS: NE

—  Zdruzenju mestnih obgin Slovenije ZMOS: NE

Predlogi in pripombe zdruzenj so bili upostevani: /

9. Predstavitev sodelovanja javnosti:

Gradivo je bilo predhodno objavljeno na spletni strani predlagatelja: NE
Gradivo je takSne narave, da sodelovanje javnosti ni potrebno.

10. Pri pripravi gradiva so bile upostevane zahteve iz Resolucije o NE
normativni dejavnosti:

11. Gradivo je uvrS€eno v delovni program vlade: NE
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Mag. Andrej SIRCELJ
MINISTER ZA FINANCE

Priloge:

e predlog sklepa (priloga 1)

e obrazlozitev sklepa (priloga 2)

e Polletno porocilo Ministrstva za finance o ucinkih izvedenih ukrepov za krepitev stabilnosti bank za

obdobje od 1. 1. do 30. 6. 2020 (priloga 3)
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PRILOGA 1

VLADA REPUBLIKE SLOVENIJE

Na podlagi Sestega odstavka 21. ¢lena Zakona o Vladi Republike Slovenije (Uradni list RS, St. 24/05 —
uradno preciS€eno besedilo, 109/08, 38/10 — ZUKN, 8/12, 21/13, 47/13 — ZDU-1G, 65/14, 26/17 —
ORZUKSB33 in 27/17 — popr.), Sestega odstavka 20. ¢lena Zakona o ukrepih Republike Slovenije za
krepitev stabilnosti bank (Uradni list RS, §t. 105/12, 63/13 — ZS-K, 23/14 — ZDIJZ-C in 104/15) in 50. ¢lena
Uredbe o izvajanju ukrepov za krepitev stabilnosti bank (Uradni list RS, §t. 103/13 in 22/16) je Vlada
Republike Slovenije na ... seji dne ... sprejela nasledniji

SKLEP:
Vlada Republike Slovenije je sprejela Polletno porocilo Ministrstva za finance o ucinkih izvedenih ukrepov

za krepitev stabilnosti bank za obdobje od 1. 1. do 30. 6. 2020.

Bozo PREDALIC
GENERALNI SEKRETAR VLADE

Stevilka:
Ljubljana, ...

Sklep prejmejo:

¢ Ministrstvo za finance

e Sluzba Vlade Republike Slovenije za zakonodajo
¢ Banka Slovenije
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PRILOGA 2

OBRAZLOZITEV SKLEPA

V skladu s Sestim odstavkom 20. ¢lena Zakona o ukrepih Republike Slovenije za krepitev stabilnosti bank
(Uradni list RS, §t. 105/12, 63/13 — ZS-K, 23/14 — ZDIJZ-C, 104/15, 26/17 — ORZUKSB33 in 27/17 — popr.;
v nadaljnjem besedilu: ZUKSB) in 50. ¢lenom Uredbe o izvajanju ukrepov za krepitev stabilnosti bank
(Uradni list RS, §t. 103/13 in 22/16; v nadaljnjem besedilu: uredba) Ministrstvo za finance (v nadaljnjem
besedilu: ministrstvo) spremlja u€inke izvedenih ukrepov za krepitev stabilnosti bank ter pripravi polletno
porocilo Vladi Republike Slovenije.

Uredba v 50. ¢lenu dolo¢a, da ministrstvo pri poro¢anju vlado seznani:

s kapitalsko ustreznostjo bank, v zvezi s katerimi so bili izvedeni ukrepi;

s stanjem v ban&nem sistemu v zadnjih Sestih mesecih;

z gibanjem viSine pribitka na drzavne obveznice med izvajanjem ukrepov;

z gibanjem bruto domacega proizvoda med izvajanjem ukrepov;

z gibanjem obsega nedonosnih izpostavljenosti v banénem sistemu med izvajanjem ukrepov;

s stanjem pokritosti nedonosnih izpostavljenosti bank z oslabitvami in zavarovanii ter

z uresnicevanjem zavez, ki jih je Republika Slovenija dala Evropski Komisiji v skladu s pravili o drzavnih
pomoceh.

Nogohrwdh =

V zvezi z zadnjo to€ko glede uresni¢evanja zavez pojasnjujemo, da so z zakljuCkom prestrukturiranja vseh
bank, ki so v letih 2013 in 2014 prejele drzavno pomo¢€, dne 31. 12. 2019 dokon&no prenehale veljati
zaveze, ki jih je Republika Slovenija dala Evropski komisiji v skladu s pravili o drzavnih pomoceh.

Ministrstvo je v skladu z dolo¢bami ZUKSB zaradi priprave porocila pridobilo podatke in informacije od
Banke Slovenije. Tako to porocilo glede kapitalske ustreznosti bank, stanja v banénem sistemu, gibanja
viSine pribitka na drZzavne obveznice, gibanja bruto domacega proizvoda, gibanja obsega nedonosnih
izpostavljenosti ter stanja pokritosti nedonosnih izpostavljenosti bank upoSteva ugotovitve in analize Banke
Slovenije, ki se nanasajo na obdobje tega porocila.

Kot izhaja iz predlaganega sklepa, Vlada Republike Slovenije sprejme Polletno porocilo Ministrstva za
finance glede ucinkov izvedenih ukrepov za stabilnost bank za obdobje od 1. 1. do 30. 6. 2020.
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PRILOGA 3

Polletno poroc€ilo Ministrstva za finance o uc€inkih izvedenih ukrepov za krepitev
stabilnosti bank za obdobje od 1. 1. do 30. 6. 2020

uvoD

V skladu s Sestim odstavkom 20. ¢lena Zakona o ukrepih Republike Slovenije za krepitev stabilnosti bank
(Uradni list RS, st. 105/12, 63/13 — ZS-K, 23/14 — ZDIJZ-C, 104/15, 26/17 — ORZUKSB33 in 27/17 — popr.;
v nadaljnjem besedilu: ZUKSB) in 50. ¢lenom Uredbe o izvajanju ukrepov za krepitev stabilnosti bank
(Uradni list RS, §t. 103/13 in 22/16; v nadaljnjem besedilu: uredba) Ministrstvo za finance (v nadaljnjem
besedilu: ministrstvo) spremlja u€inke izvedenih ukrepov na podlagi dolo¢b ZUKSB ter pripravi polletno
porocilo Vladi Republike Slovenije. U€inki so presojani tudi z vidika izpolnjevanja zavez, ki jih je Republika
Slovenija dala Evropski komisiji v skladu s pravili o drzavnih pomoceh.

Uredba v 50. ¢lenu dolo¢a, da ministrstvo pri poro¢anju vlado seznani:

s kapitalsko ustreznostjo bank, v zvezi s katerimi so bili izvedeni ukrepi;

s stanjem v ban&nem sistemu v zadnjih Sestih mesecih;

z gibanjem viSine pribitka na drZzavne obveznice med izvajanjem ukrepov;

z gibanjem bruto domacéega proizvoda med izvajanjem ukrepov;

z gibanjem obsega nedonosnih izpostavljenosti v banénem sistemu med izvajanjem ukrepov;

s stanjem pokritosti nedonosnih izpostavljenosti bank z oslabitvami in zavarovanji ter

z uresni¢evanjem zavez, ki jih je Republika Slovenija dala Evropski komisiji v skladu s pravili o drzavnih
pomoceh.

Nogakrwd =

V zvezi z zadnjo to€ko glede uresni¢evanja zavez pojasnjujemo, da so z zakljuCkom prestrukturiranja vseh
bank, ki so v letih 2013 in 2014 prejele drzavno pomo¢, dne 31. 12. 2019 dokonéno prenehale veljati
zaveze, ki jih je Republika Slovenija dala Evropski komisiji v skladu s pravili o drzavnih pomoceh.

1. KAPITALSKA USTREZNOST BANK

Po prejeti drzavni pomoci so koli¢niki skupnega kapitala in CET1 za Novo Ljubljansko banko (v nadaljnjem
besedilu: NLB) in Novo Kreditno banko Maribor (v nadaljnjem besedilu: NKBM) po stanju na dan 30. 12.
2013 znasali:

e NLB, d.d., 16,6 %, Skupina NLB 14,9 %,
NKBM, d. d., 20,4 %, Skupina NKBM 18,1 %.

Koli¢nik skupnega kapitala in CET1 za Abanko d. d. je po zakljuceni dokapitalizaciji po stanju na 31. 12.
2014 znas$al 18,7 %, za Skupino Abanka pa 18,8 %.

Po stanju na dan 31. 12. 2019 je bila kapitalska ustreznost bank prejemnic drzavne pomoci sledeca:

e koli¢nik skupnega kapitala: NLB d. d. 22,6 %, Skupina NLB 17,6 %.; koli¢nik CET1: NLB d. d. 21,8 %,
Skupina NLB 15,8 %,

e koli¢nik skupnega kapitala: NKBM d. d. 26,2 %, Skupina NKBM 27 %, koli¢nik CET1: NKBM d. d. 23,3
%, skupina NKBM 23,99 %.

e kolicnik skupnega kapitala in koli¢nik CET1 za Abanko d. d. in Skupino Abanka so enaki in znasajo
24,1%.

Po stanju na dan 31. 3. 2020 je bila kapitalska ustreznost bank prejemnic drzavne pomo¢i sledeca:
o koli¢nik skupnega kapitala: NLB d. d. 26,1 %, Skupina NLB 18,5 %; koli¢nik CET1: NLB d. d. 20,8 %,
Skupina NLB 15,4 %,

NKBM in Abanka koli¢nikov kapitalske ustreznosti po stanju 31. 3. 2020 ne razkrivata.
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Vse tri banke dosegajo kapitalske zahteve, ki jih je v okviru procesa nadzorniSkega pregledovanja
in vrednotenja (SREP) dologil pristojni nadzornik.

2. STANJE V BANCNEM SISTEMU V ZADNJIH SESTIH MESECIH

Banka Slovenije ocenjuje, da bancni sistem posluje v razmerah izrazitega poslabSanja ekonomskih
kazalnikov zaradi epidemije Covid-19 in obseznih ukrepov za njeno zajezitev. Tveganja za financno
stabilnost so se s pojavom epidemije mo¢no povecala, predvsem je za ban¢ni sistem pomembno pove€ano
dohodkovno in kreditno tveganje. Zaradi razseZnosti Soka in velikega upada gospodarske aktivnosti se bo
v prihodnje predvidoma poslabSala odpornost banénega sistema; s¢asoma se bo poslab&al likvidnostni
polozaj banénega sistema, pritiski na zniZzevanje kapitalske ustreznosti pa se bodo najverjetneje povecali.

Dohodkovno tveganje, ki je trenutno najpomembnejSe tveganje v banénem sistemu, je ocenjeno kot
povecano zaradi poslabsanih gospodarskih razmer ob nastopu epidemije Covid-19 in zaradi
pricakovanega dolgoro¢nega vztrajanja okolja nizkih obrestnih mer. Banke so letos v prvih Stirih
mesecih ustvarile za 96 mio EUR dobicka pred obdav¢itvijo, polovico manj v primerjavi z lanskim enakim
obdobjem. Pogoji na prihodkovni strani so letos bistveno manj ugodni, na ravni banénega sistema spet
prevladuje neto oblikovanje strokov oslabitev in rezervacij. Ze pred gospodarskim $okom zaradi
razglaSene epidemije Covid-19 je Banka Slovenije pricakovala postopoma vse manj ugodne razmere za
ohranjanje dobi¢konosnosti, epidemija pa bo ta gibanja pospeSila in zaostrila. Dobi¢ek bank pred
obdav¢itvijo se je letos razmeroma moéno znizal. V prvih Stirih mesecih letos se je medletno prepolovila
tudi dobi¢konosnost na kapital, ki je za celoten ban¢ni sistem dosegala 6 %. Na zmanjSanje dobicka so
vplivali predvsem niZji prihodki; za €etrtino niZji neobrestni prihodki kot tudi Ze negativna rast neto obrestnih
prihodkov. Med neobrestnimi prihodki do aprila izstopa tudi zmanjSanje obsega najbolj stabilnega dela
neobrestnih prihodkov bank, tj. neto opravnin. Rast neto obrestnih prihodkov se je priCakovano, ob vse
niZjinh donosih v okolju nizkih obrestnih mer, zniZevala, Ze aprila pa je preSla v negativho. ZmanjSanje neto
obresti je posledica vse manj donosnih naloZb v okolju nizkih obrestnih mer; obrestni prihodki iz posojil so
letos Se za 1,9 % presegali lanske v enakem obdobju, Se naprej se zmanjSujejo obrestni prihodki iz
vrednostnih papirjev, ki sicer predstavljajo manjsi delez obrestnih prihodkov bank.

Letos je bilo prekinjeno obdobje prevladujoega neto spros€anja oslabitev in rezervacij, znacilno za
predhodna tri leta. Rast operativnih stroSkov se je znizala na 4,1 % medletno in je aprila zaostajala za
rastjo povprecne bilanéne vsote, zaradi zmanjSanja bruto dohodka bank se je poslab3al kazalnik deleza
operativnih stroSkov v bruto dohodku (CIR), ki je letos znasal visokih 65 %. V prvem Cetrtletju letos je bilo v
banénem sistemu prekinjeno neto sprod€anje oslabitev in rezervacij. Zaradi izrednih razmer oziroma
gospodarskega Soka, ki je posledica epidemije Covid-19 in zaradi narave mednarodnih racunovodskih
standardov lahko v prihodnjih mesecih Banka Slovenije pri¢akuje povecanje stroSkov oslabitev in rezervacij
pri bankah. Predvidena manj ugodna gibanja na strani prihodkov in pove€anje stroskov oslabitev in
rezervacij bodo vplivala ha zmanj8evanje dobi¢konosnosti bank.

Z ustavitvijo gospodarstva in v pogojih priCakovanega velikega padca gospodarske aktivnosti se je
v bankah moéno povecalo kreditno tveganje. Ob vstopu v to krizo je bil slovenski banéni sistem po
delezu NPE Se vedno nekoliko nad povprejem EU, vendar med drzavami z najvecjim izboljSanjem
kakovosti portfelja. Povec€an pritok novih NPE iz novosklenjenih poslov v zadnjem Cetrtletju 2019 je Ze pred
zaCetkom epidemije Covid-19 zaradi ohlajanja gospodarske aktivnosti nakazal moznost poslabsanja
kakovosti kreditnega portfelja. Po nastopu epidemije se zaradi mo€nega zaostrovanja makroekonomskih
razmer in priCakovanega velikega padca gospodarske aktivhosti na letni ravni pri€akovanja glede
nara$€anja pritoka novih NPE bistveno povecujejo.

Poslabsanje razmer na trgu dela, povecana brezposelnost, nizji prihodki prebivalstva ter manjse
oziroma bolj racionalno troSenje za nakupe dobrin so dejavniki, ki so v €asu trajanja epidemije in
bodo najverjetneje tudi v prihodnje prispevali k umirjanju rasti potrosniskih posojil. V prvih Stirih
mesecih letos se je upoCasnila tudi medletna rast stanovanjskih posojil, vendar ostaja zaenkrat s 5,2 %
solidna in enaka povprecni rasti preteklega leta. S preklicem epidemije sta ponovno omogocena aktivna
ponudba in povpraSevanje po stanovanjskih nepremi¢ninah (mozni so fizi¢ni ogledi) in s tem moznost za
nadaljnjo rast stanovanjskih posojil. Kljub temu negotovost glede gospodarskih razmer in razmer na trgu
dela ostaja pomemben dejavnik, ki bo vplival na povpradevanje po stanovanjskih posojilih, saj sodi nakup
nepremic¢nine med najvedje izdatke gospodinjstev.

Slovenija se z novimi pogoji na trgu, ki so posledica Sirjenja epidemije, soo¢a brez obstojecih
neravnovesij na trgu stanovanjskih nepremicnin. Na trgu stanovanjskih nepremicnin je bil v preteklih
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letih prisoten mocan trend rasti cen. Med letoma 2015 in 2019 so cene, merjene z indeksom nominalnih
cen, za vse stanovanjske nepremicnine narascale povprec¢no za 6,6 % letno (realno 4,6 %). Cene so se v
letu 2019 (po zadnjih razpolozljivin podatkih) v primerjavi z istim obdobjem preteklega leta zviSale za 5,2 %.
Banka Slovenije ocenjuje, da ta trend odraza uc€inek osnove, rast dohodka in okrevanje po financni krizi.
Razli¢ni kazalniki vrednotenja (razmerje med ceno in dohodkom, razmerje med cenami in najemninami ter
modelska ocena vrzeli v vrednotenju) kaZejo, da so cene v tem obdobju dohitele temeljno raven' oziroma
ravnotezne cene, Se vedno pa niso nad dolgorocnim trendom. Epidemija Covid-19 in ukrepi za njeno
zajezitev bodo vplivali na trg stanovanjskih nepremiénin prek kanala povpraSevanja in tudi ponudbe. Vpliv
epidemije in ukrepov na povprasevanje je bil takojSen, transakcije pa naj bi se moéno zmanjSale, kar je
posledica zmanjSanega iskanja nepremicnin s strani kupcev in razpoloZljivosti nepremi¢nin za ogled s
strani prodajalcev.

2. 1 Odpornost bancénega sistema na ugotovljena sistemska tveganja

Odpornost bancnega sistema na sistemska tveganja je bila ob vstopu v krizo in med razglaseno
epidemijo razmeroma visoka, vendar se lahko poslabsSa. Za kompenzacijo mocno povecanih
sistemskih tveganj je iziemno pomembno ohranjanje oziroma krepitev odpornosti bancnega sistema. S tem
namenom je Banka Slovenije sprejela nekaj makrobonitetnih ukrepov.” Na likvidnostni in kapitalski poloZaj
banénega sistema bodo lahko vplivali tudi drugi interventni ukrepi.

Kapitalska ustreznost bancénega sistema je razmeroma dobra in nad evropskim povprecjem. Skupna
kapitalska ustreznost na konsolidirani osnovi je konec leta 2019 znasala 18,5 %, koli¢nik CET1 pa 17,8 %,
pri ¢emer sta oba kolicnika presegala evrsko povprecje. Koli¢nik skupne kapitalske ustreznosti se je v
prvem cCetrtletju 2020 na posamicni osnovi povecal na 20,5%, kolicnik CET1 pa zmanjSal na 18,5 %.
Skupna kapitalska ustreznost se je letos povecala predvsem zaradi pove€anja kapitala z izdajo podrejenih
dolzniskih vrednostnih papirjev, ki se vklju€ujejo v Tier 2 kapital. Banke so kapital tudi v minulem letu
povecale z ustvarjenim in nerazdeljenim dobi¢kom ter z izdanimi podrejenimi dolZniSkimi vrednostnimi
papirji, manj pa z dokapitalizacijami. Tveganju prilagojena aktiva se je povecala predvsem zaradi nadaljnje
rasti posojil gospodinjstvom in podjetiem. Majhne domace banke in hranilnice kljub dokapitalizacijam
izstopajo z nizjimi kapitalskimi koli¢niki in koli¢nikom finanénega vzvoda. Z epidemijo in gospodarskim
Sokom se bo v prihodnje povecal pritisk na zmanjSevanje kapitalske ustreznosti, predvsem zaradi
priCakovanega nara$€anja dohodkovnega tveganja in poslab$anja kakovosti kreditnega portfelja.

Likvidnost bancnega sistema, ki se kaze v visokem delezu likvidnih sredstev v banénih aktivah in
vrednostih koli€nikov likvidnostnega kritja, je tudi po pojavu epidemije dobra, vendar razlike med
bankami ostajajo precejSnje. K odpornosti dodatno prispevajo ukrepi za zajezitev pandemije in
ukrepi ECB. Ob izrazitejSem porastu vlog gospodinjstev in podjetij se je primarna likvidnost bancnega
sistema letos povecala in aprila znaSala 14,8 % bilan¢ne vsote. Sekundarna likvidnost se je ohranila pri
18 % bilan¢ne vsote, banke pa so predvsem marca in aprila povecale vrednostne papirje RS in zmanjSale
nalozbe v tuje trzne vrednostne papirje. Koli¢nik likvidnostnega kritjia je s 309 % ostal visoko nad
regulatorno zahtevo, vendar pa je med bankami razlika v sposobnosti pokrivanja kratkoro€nih neto
likvidnostnih odlivov z likvidnimi sredstvi velika. Ob razmeroma visokem delezu prostega sklada finan¢nega
premoZenja za zavarovanje pri Evrosistemu, ki znaSa ob polletju dve tretjini na ravni sistema, bodo banke
lahko pridobile dodatna likvidna sredstva na operacijah dolgoro¢nejSega refinanciranja pri ECB. Z
rahljanjem pogojev pri obstojeCih operacijah (TLTRO-III) in uvajanjem dodatnih operacij (PELTRO)
poskuSa ECB zagotoviti zadostno likvidnost v bancnih sistemih in likvidnostno podporo gospodarstvu.
Banka Slovenije pri¢akuje, da bodo zaradi previdnostnih razlogov ali dodatnih likvidnostnih potreb pri
omenjenih operacijah sodelovale tudi slovenske banke. Odpornost bancnega sistema proti tveganju, ki
izhaja iz ro€nostne neusklajenosti nalozb in obveznosti, je zaradi visoke likvidnosti dobra, k temu dodatno
prispevajo ukrepi za zajezitev pandemije in omenjene moznosti strodkovno ugodnega dodatnega
financiranja pri Evrosistemu.

Finanéna struktura premozenja in kazalniki zadolzenosti gospodinjstev so pred epidemijo kazali
razmeroma visoko odpornost v primeru poslabsanja gospodarskih razmer. Zaradi izrazito negativnih

! »Temeljna cena« pomeni ravnovesno ceno na nepremicninskem trgu, ki izkazuje temeljne in objektivne dejavnike povpraSevanja in
ponudbe. Opazovana cena niha in se dolgoro¢no priblizuje ravnovesju, ki je doloeno predvsem s stalnim ali vztrajnim gibanjem
dohodka in stroSkov gradnje. Dejanska cena odstopa od dolgoro€nega gibanja temeljne cene zaradi prehodnih dejavnikov (npr.
spodbujevalno naravnana denarna politika ali neusklajena pri€akovanja in optimizem), na trajanje katerih vplivata vztrajnost prehodnih
dejavnikov in neproznost ponudbe v gradbeniStvu. Ta neproznost ponudbe je znacilnost nepremic¢ninskega trga, ko je ponudba
kratkoro€no omejena na obstojeCi obseg nepremi€nin, nova proizvodnja pa je prav tako omejena z obstojeimi zmogljivostmi.
Dolgorocneje se zmogljivosti lahko prilagajajo, ko se novi projekti prebijejo prek postopkov nacrtovanja in pridobivanja dovoljen;.

2 Makrobonitetni ukrepi so predstavljeni v nadaljevanju (Makrobonitetna politika in makrobonitetni ukrepi Banke Slovenije).
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posledic epidemije lahko v prihodnjih Cetrtletjih priCakujemo slabitev odpornosti. Na vedenje gospodinjstev
pomembno vplivajo gibanja na financnih trgih, saj obsegajo nalozbe v lastniski kapital, delnice in enote
vzajemnih skladov skoraj 30 % financnega premozenja gospodinjstev. V marcu so svetovni borzni indeksi
samo v nekaj tednih izgubili tudi ve¢ kot 30 % vrednosti od vrhov, dosezenih Se v letu 2020. Konec marca
in v aprilu so vrednosti borznih indeksov postopoma okrevale, kar se odraza tudi v razpoloZljivem
finanénem premozenju gospodinjstev. Delez vlog in gotovine, ki predstavljata vrednostno najbolj stabilno in
najbolj likvidno obliko premoZenja, kar pomembno vpliva na odpornost gospodinjstev v ¢asu zaostrenih
gospodarskih razmerah, v zadnjih letih ostaja stabilen pri 48 %. Prav tako se je zadolzenost gospodinjstev
merjena z delezem njihovih finan¢nih obveznosti v razpolozljivem dohodku in v delezu BDP znizala, kljub
nominalni rasti obveznosti v preteklih dveh letih za 4,8% v letu 2019 in za 5,8 % v letu 2018. Podoben trend
se je nadaljeval tudi v prvem Cetrtletju 2020, ko so se financne obveznosti medletno povecale za 2,9 %.

Podjetja so se takoj ob razglasitvi epidemije in ustavitve poslovanja morala soogciti s problemom
likvidnosti. Interventni zakoni, sprejeti zaradi ublaZitve likvidnostnega Soka in ohranjanja sposobnosti
podjetij za nadaljevanje poslovanja po ponovnem zagonu gospodarstva ter ohranjanja delovnih mest, bodo
lahko prispevali k ohranjanju vecjega dela gospodarstva. V to krizo so podjetja vstopila finanéno bolj
odporna kot v prejsnjo krizo. Visoki dobicki, ustvarjeni v preteklih letih, man;jsi finan¢ni vzvod in velik obseg
likvidnih sredstev pri bankah kazejo moc¢no izboljSan finanéni polozaj podjetij. Finan¢ni vzvod se je
zmanjSal na 89 %, kar je najnizja vrednost v zadnjih 15 letih. Kazalniki kreditne sposobnosti podjetij in
bremena servisiranja dolga prav tako dosegajo najugodnejSe ravni do zdaj. Dober izhodi&¢ni poloZaj ob
vstopu v obdobje recesije je lahko omilil prvi likvidnostni Sok v podjetjih, vendar pa bodo k premostitvi
likvidnostnih teZzav v prvem letu poslovanja levji deleZ prispevali interventni zakoni drzave. Ti so Se zlasti
pomembni za mikro in majhna podjetja ter sektor samostojnih podjetnikov, ki predstavljajo bolj ranljivo
skupino podjetij. Po podatkih likvidnostne lestvice so se terjatve do gospodarstva v marcu po pri¢akovanjih
povecale.

2. 2 Makrobonitetna politika in makrobonitetni ukrepi Banke Slovenije

Makrobonitetna politika deluje primarno preventivno, da zagotovi stabilnost finanénega sistema.
Makrobonitetna politika pri tem zasleduje dva kljuéna cilja, tj. okrepiti odpornost finan¢nega sistema in
omejevati kopicenje sistemskih tveganj. Nabor makrobonitetnih instrumentov je odvisen od vrste
neravnovesij in Sokov, ki jih je treba obravnavati. Zaradi primarno preventivnega znacaja je treba
makrobonitetno politiko razlikovati od politik upravljanja ali reSevanja financnih kriz. Makrobonitetne ukrepe
je tako treba sprejeti pravo€asno, preden bi se tveganja lahko pokazala v kreditnem portfelju bank. Za
opravljanje makrobonitetnega nadzora nad bankami je v Sloveniji v skladu z Zakonom o makrobonitetnem
nadzoru finan€nega sistema (ZMbNFS) pristojna in odgovorna Banka Slovenije.

Banka Slovenije je v prvi polovici leta 2020 s ciljem ohranitve finan¢ne stabilnosti zaradi epidemije
Covid-19 izdala : (a) Sklep o makrobonitetni omejitvi razdelitev dobickov bank in (b) Makrobonitetno
priporocilo o omejitvi izplacila dobicka lizing druzbam ter (c) prilagodila Sklep o makrobonitetnih
omejitvah kreditiranja prebivalstva. Namen makrobonitetnega sklepa (a) in priporocila (b) je povecanje
odpornosti finanénega sistema z ohranitvijo kapitala bank in lizing druzb, da bo finanéni sistem lazje
prenesel morebitne izgube ter Se naprej zagotavljal oskrbo gospodarstva in drZavljanov s krediti. Ukrepa
bosta predvidoma veljala eno leto od njihove uvedbe, z moznostjo podaljSanja. S prilagoditvijo Sklepa
makrobonitetnih omejitvah kreditiranja prebivalstva (c) pa je bankam omogoc€eno, da dohodke za mesece,
ko je bila razglaSena epidemija, izlo€ijo iz izraCuna letnega dohodka potroSnika, ¢e so ti dohodki niZji od
dohodkov pred razglasitvijo epidemije.

3. GIBANJE VISINE PRIBITKA NA DRZAVNE OBVEZNICE V CASU IZVAJANJA UKREPOV

V prvi polovici leta 2020 je na gibanja na finanénih trgih poleg tveganj za gospodarsko rast
(geopoliticni dejavniki, naras¢ajoci protekcionizem, ranljivost razvijajo€ih se trgov) v evroobmocju
vplivalo tudi stopnjevanje negotovosti glede pandemije koronavirusa. Slednja je vplivala na
gospodarstvo evrskega obmocja predvsem preko motenj v dobaviteljskih verigah in padca domacéega in
tujega povpraSevanja. Posledi¢no je bilo na finannih trgih prisotno mo¢no poslabSanje vzdusja ob
povecani volatilnosti, kar se je v marcu odrazilo v obéutnem padcu vrednosti svetovnih delniSkih indeksov
in globalnih trznih donosnosti, tudi v evrskem obmodju. Evrosistem je z najavo Stevilnih ukrepov in ob
usklajenem fiskalnem odzivu EU uspel ublaziti negativnhe ucinke pandemije, kar je vplivalo na preobrat
negativnega trenda na vecini trznih segmentov.
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Od marca 2020 je Svet ECB kljub ze mocno ohlapni denarni politiki sprejel Stevilne dodatne, zacasne
ukrepe z namenom zagotavljanja ustreznih likvidnostnih in kreditnih pogojev ter za ohranjanje ugodnih
finan€nih razmer v ¢asu povecane negotovosti zaradi pandemije. Ukrepi vklju€ujejo: (i) zaCasni oz. izredni
program odkupa vrednostnih papirjev za &as pandemije (PEPP)’ v skupnem obsegu 1.350 mrd EUR vsaj
do konca junija 2021 ter reinvestiranje glavnice zapadlih vrednostnih papirjev, kupljenih v okviru PEPP,
vsaj do konca leta 2022, (ii) bolj ugodne pogoje vseh cilino usmerjenih operacij dolgoro€nejSega
refinanciranja (TLTRO-III) v obdobju od junija 2020 do junija 2021 za spodbujanje odobritve ban&nih posojil
subjektom, ki jih je Siritev koronavirusa najbolj prizadela (zlasti malim in srednje velikim podjetjem), (iii)
dodatne operacije dolgoro¢nejSega refinanciranja za premostitev likvidnostnih potreb do izvedbe junijske
operacije TLTRO-III, (iv) zaasno povecanje nakupov vrednostnih papirjev programa APP za dodatnih 120
mrd EUR do konca 2020, s poudarkom na nakupih vrednostnih papirjev zasebnega sektorja, (v) dva
paketa zaCasnih ukrepov rahljanja kriterijev kolaterala, kar nasprotnim strankam Evrosistema omogoca, da
sodelujejo v operacijah Evrosistema za povecevanje likvidnosti, predvsem pri TLTRO-III, (vi) izvedbo nove
serije izrednih ne-ciljno usmerjenih operacij dolgoro€nejSega refiranciranja ob pandemiji (PELTRO), katerih
namen je zagotovitev dodatne likvidnosti za ohranjanje nemotenega delovanja denarnih trgov in posojilne
aktivnosti, (vii) dodatne operacije zagotavljanja dolarske likvidnosti z ro¢nostjo 7- in 84-dni v sodelovanju s
Fed, BoC, BoE, BoJ in SNB ter (viii) repo linije za zagotavljanje evrske likvidnosti centralnim bankam izven
evroobmocja (EUREP). Poleg ukrepov denarne politike so bili v sklopu skupnega evropskega ban¢nega
nadzora sprejeti tudi dodatni ukrepi, ki bodo bankam omogodili, da v ve¢jem obsegu izkoristijo kapitalske in
likvidnostne blaZzilce.

Svet ECB predvideva, da bodo kljuéne obrestne mere na sedanji ali nizji ravni ostale tako dolgo, da se
zagotovi vzdrzno priblizevanje inflacije cilju, ki je blizu, a pod 2 % na srednji rok. Kljub vsemu je po mnenju
Sveta ECB ravnotezje tveganj okrog osnovne projekcije usmerjeno navzdol zaradi velike negotovosti glede
hitrosti in obsega okrevanja. Slednje bo odvisno od trajanja in ucinkovitosti zajezitvenih ukrepov, od
uspesnosti politik, ki zmanjSujejo negativen vpliv ha dohodek in zaposlenost, ter od tega, v kolikSni meri
bodo ponudbene zmogljivosti in domacée povpraSevanje trajno prizadeti.

Na gibanje trznih donosnosti obveznic Republike Slovenije je v prvi polovici leta 2020 podobno kot
pri ostalih drzavah EMU vplivala negotovost glede posledic na gospodarstvo. Konec junija so se
trzne donosnosti nahajale na nekoliko visjih ravneh v primerjavi s koncem leta 2019, potem ko so v
zaCetku marca dosegle najnizje ravni po avgustu 2019 (2-letne -0,69 %, 10-letne -0,085 %). Pribitki
nad nemskimi drzavnimi obveznicami so v opazovanem obdobju prav tako porasli. Najvecji porast je bil
zabelezen v zaCetku maja na racun ponudbenih pritiskov ob izdajah RS obveznic ter obveznic drugih
primerljivin drzav EMU, porasta splodne nenaklonjenosti tveganju in razmeroma slabe likvidnosti majhnega
trga RS obveznic. V juniju so pribitki, podobno kot pribitki ostalih perifernih drzav, nekoliko upadli predvsem
kot posledica optimizma glede predloga oblikovanja Sklada EU za okrevanje (v visini 750 mrd EUR),
najave povecanja programa PEPP (za 600 na 1.350 mrd EUR) ter rekordno visokega sodelovanja bank na
Cetrti TLTRO-IIl. Dodatno je na krcenje pribitkov vplivala selitev vlagateljev v bolj tvegane nalozbe v Iuci
pripravljenosti globalnih centralnih bank na dodatne stimulativhe ukrepe, kar je prevladalo nad okrepljenim
strahom pred drugim valom okuzb s koronavirusom in po€asnejSim okrevanjem globalnega gospodarstva
od pri¢akovan;.

Tako so v primerjavi s koncem leta 2019 pribitki sredi maja moc€no porasli, na 10-letni ro¢nosti za 95 bt na
140 bt, proti koncu junija pa ponovno upadli (na 80 bt). Tudi donosnost 10-letnih slovenskih evrskih
obveznic je po moc¢nejSem porastu v maju (do 0,89 %) obdobje zakljucila blizu ravni z zaCetka leta (0,35
%). S tem Se naprej ostaja nizja v primerjavi z italijanskimi (1,26 %), portugalskimi (0,47 %) on Spanskimi
(0,46 %) obveznicami.

Na gibanje donosnosti slovenskih drzavnih obveznic vplivajo tudi relativno dobre bonitetne ocene
in obeti za Republiko Slovenijo. 12. 6. 2020 je bonitetna agencija S&P potrdila boniteto Slovenije pri AA-
(s stabilnimi obeti). Stabilni obeti odrazajo priCakovanje agencije o omejenem negativnem vplivu
koronavirusa na slovensko gospodarstvo in javne finance v naslednjih dveh do treh letih. Ostale ocene so:
DBRS A+ (stabilni obeti), Fitch A (stabilni obeti) in Moody's BBB+ (pozitivni obeti). V prvi polovici leta 2020
je Ministrstvo za finance skupno izdalo 5,8 mrd EUR obveznic RS. Od tega predstavlja obseg 2,6 mrd EUR
izdaje dodatnih koli¢in obveznic, ki so bile izdane Ze v preteklosti. Dodatnih izdaj je bilo v letodnjem letu 17,
od tega jih je bilo kar 14 (v skupni vrednosti 1 mrd EUR) prodanih zgolj enemu investitorju (zaprta izdaja
obveznice).

%V nabor primernih vrednostnih papirjev za nakupe v okviru PEPP so bili uvr§€eni tudi GR drzavne obveznice ter komercialni
vrednostni papirji nefinancnih institucij.
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Slika 1: Gibanje pribitkov RS obveznic glede na primerljive nemske obveznice po posameznih roénostih
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Slika 2: Gibanje pribitkov 10-letnih obveznic izbranih drzav nad nemsko
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4. GIBANJE BRUTO DOMACEGA PROIZVODA V CASU IZVAJANJA UKREPOV
4.1 Analiza padca bruto domacega proizvoda v letoSnjem prvem cetrtletju

Sok v domaéi gospodarski aktivnosti po sprejetju ukrepov za prepreéitev Sirjenja koronavirusa je
bil v letoSnjem prvem cetrtletju med moc¢nejSimi v evrskem obmocju. BDP se je po desezoniranih in
delovnim dnem prilagojenih podatkih tekoCe zmanjsal za 4,5 %, po originalnih podatkih pa medletno za
2,3 %. Hkrati se je BDP evrskega obmocja zmanjSal za 3,8 % oziroma 3,0 %, BDP Nemcije pa za 2,2 %
oziroma 1,9 %. Po spodbudnem zacetku leta je bilo v drugi polovici marca poslovanje v Stevilnih
dejavnostih omejeno ali v celoti ustavljeno. Pretrgane so bile dobavne verige, usahnilo je tuje
povprasevanje, z izjemo nujnih dobrin so se mo¢no zmanj3ali nakupi domacega prebivalstva, padec
investicij v opremo in stroje pa se je Se poglobil. Po pri€akovanijih je bilo zmanjSanje aktivnosti najmocnejse
v zasebnih storitvenih dejavnostih, Se posebej tistih, kjer je nujen neposreden stik med stranko in
ponudnikom. Dodaten padec gospodarske aktivhosti je s pove€anim troSenjem preprecila drzava.

Po pri¢akovanjih so domacdi in tuji omejitveni ukrepi najmocneje prizadeli storitveni sektor, s ¢imer
se trenutna kriza strukturno razlikuje od tiste v letu 2009. Obseg prodaje v trgovini je ze marca
medletno padel za ve€ kot desetino, najbolj izrazito v segmentu motornih goriv, avtomobilov in drugih
trajnih proizvodov, 8e globlji padec pa je preprecilo previdnostno nakupovanje vecjih koli¢in osnovnih
dobrin. Razmere so se Se izraziteje poslabSale v drugih zasebnih storitvah, kjer je medletni padec realnih
prihodkov marca znaSal 16 %. Razmere so se med posameznimi dejavnostmi sicer mocno razlikovale.
Informacijske in komunikacijske dejavnosti na primer zaCetka krize v agregatu niso moc¢neje obcutile, saj
na nekatere socialno distanciranje nima negativhega vpliva. Popolnoma drugace je bilo v gostinstvu, kjer
so prihodki padli za ve€ kot polovico. Hkrati je turisticne dejavnosti prizadelo Se zaprtje evropskih meja, s
¢imer je bilo Stevilo noCitev tujih gostov Ze marca medletno manjSe za vec kot 73 %. Skupna dodana
vrednost v zasebnih storitvah je bila v letoSnjem prvem Cetrtletju medletno manjsa za 2,4 %, saj so vedji
padec preprecCile predvsem solidne razmere v februarju. Omenjeno poslabSanje je manj izrazito v
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primerjavi z zasebno potrosnjo, ki je bila medletno manjSa kar za 6,4 %, pri ¢emer je nakupovanje trajnih
proizvodov padlo za 15,4 %.

Slika 3: Prispevki komponent k medletni Slika 4: Mesecni kazalniki aktivnosti — prvo
rasti BDP, izdatkovna stran Cetrtletie 2020
Prispevki komponent k medletni rasti BDP, Meseéni kazalniki aktivnosti- prvo &etrtletje 2020
izdatkovna stran
g Y odstotnih tockah, originalni podatki 8 10 medletno v %, originalni podatki 10
6 6
4 4 5 5
2 F2
0 - r 0
0 0
2 r -2 5 5
4 - r -4
6 Emzasebna potrodnja 6
) Emdrzavna potro$nja ) -10 -10
-8 Minvesticije v osn. sredstva -8 M januar B februar Emarec
10 Emmenjava s tujino -10 -15 ' -15
Ispremembe zalog obseg prodaje v obseg industrijske  realna vrednost
-12 —BDP. medletno v % -12 trgovini in drugih proizvodnje opravljenih
14 ! ° 14 storitvenih gradbenih del
09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 dejavnosth
Vir SURS. Vir: SURS, preracuni Banke Slovenije.

Vsaj delna zaustavitev proizvodnje in Sok v tujem povprasevanju sta marca mo¢no prizadela
industrijo, gradbena aktivnost pa se je zaradi ugodnih prvih dveh mesecev v prvem cetrtletju celo
povecala. Marca je bila industrijska proizvodnja po originalnih podatkih medletno sicer manjSa le za 4,5 %,
vendar predvsem zaradi mocne rasti proizvodnje v farmaciji. V enajstih od 24-ih industrijskih panogah je
padec presegal 10 %, med najmocnejSimi pa je bil v proizvodniji vozil, kjer je znaSal 34 %. To sovpada z
vec kot 55-odstotnim zmanjSanjem Stevila prvih registracij osebnih vozil v evrskem obmodju ter z ustavitvijo
proizvodnje zaradi koronavirusa. Krizo v industriji ponazarja tudi blagovni izvoz, ki je bil marca nominalno
manjsi za ve€ kot desetino. Dodana vrednost v industriji je bila zaradi ugodnega februarja v letoSnjem
prvem cCetrtletju sicer medletno manjSa le za 0,3 %. Dodana vrednost v gradbenistvu je bila v prvem
Cetrtletju vecja za 1,4 %, marcevski padec aktivnosti pa je v veliki meri zavrla visoka rast del v stanovanjski
gradnji. Vendar v gradbeniStvu Banka Slovenije priCakuje poslabSanje razmer, saj so se kazalniki
povprasevanja po gradbenih delih mo¢no zniZali. Razmeram primerna je bila v prvem cetrtletju tudi
struktura investicij, saj so se gradbene investicije povecale, investicije v opremo in stroje pa so bile s
ponovnim moc¢nim Cetrtletnim padcem medletno manjSe ze za 18 %.

Slika 5: Prispevki k realni medletni rasti bruto investicij v osnovna sredstva

Prispevki k realni medletni rasti bruto investicij v
osnovna sredstva
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Vir: SURS, preracuni Banka Slovenije.
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4. 2 Ocena gospodarskih razmer v letoSnjem drugem cetrtletju in obeti za tretje Cetrtletje

Sestavljeni kazalnik gospodarske aktivnosti (glej spodnjo sliko) za april po pri€akovanjih kaze na
mocnejSe kréenje gospodarske aktivhosti kot na dnu krize leta 2009. Njegova vrednost je bila
medletno manjSa za priblizno 25 % (slika 2.3). Zaradi narave omejitvenih ukrepov je bil Sok najmocnejsi v
zasebnih storitvenih dejavnostih, kjer je agregatni obseg prodaje po delovnim dnem prilagojenih podatkih
padel za 28,4 %, izvoz storitev pa za 39,2 %. Med vecjimi dejavnostmi je bilo najmocneje prizadeto
gostinstvo z ve€ kot 86-odstotnim padcem prodaje; edina dejavnost s povecanjem prihodkov so bile
raCunalniSke storitve. Storitve so za zdaj tudi edina skupina dejavnosti, ki je tokrat na slabSem polozaju kot
na vrhuncu krize leta 2009, vendar imajo zaradi ve€ kot 40-odstotnega deleza v BDP velik vpliv na
agregatno gospodarsko aktivnost. Zaradi globalne narave Soka in pretrganih dobavnih verig so se aprila v
primerjavi z marcem dodatno poslabsale tudi razmere v industriji. Industrijska proizvodnja je bila medletno
manj$a za 22,9 % (blagovni izvoz za 35,4 %),* padec pa je bil ve& kot 20-odstoten v vedini dejavnosti. Sok
je bil sicer nekoliko manj izrazit kot na dnu krize leta 2009, ko je bila aprila proizvodnja medletno manjsa za
25,1 %. Zaradi padca prodaje avtomobilov v Evropi in zaustavitve proizvodnje v Revozu so se razmere
najbolj poslabsale v avtomobilski industriji. Proizvodnja motornih vozil je bila tako manjSa za ve€ kot 76 %.
ZmanjSala se je tudi gradbena aktivnost, a v primerjavi z vecino drugih dejavnosti le za 6,5 %, saj je velik
deleZ padca v gradnji nestanovanjskih stavb nadomestila pove¢ana stanovanjska gradnja.

Slika 6: Sestavijeni kazalnik gospodarske aktivnosti in realni BDP

Sestavljeni kazalnik gospodarske aktivnosti

in realni BDP*
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Opomba: Sestavljeni kazalnik 1 vsebuje realni indeks prodaje v storitvenih dejavnostih in
trgovini, realni indeks industrijske proizvodnje in realni indeks obsega izvedenih gradbenih
del. Ker realni indeks prodaje v storitvenih dejavnostih in trgovini za obdobje pred letom
2010 ni dosegljiv, smo ga za primerjavo trenutne krize s tisto v letu 2009 v sestavljenem
kazalniku 2 (korelacija z BDP = 0,90) nadomestili z nominalnim indeksom prodaje v
storitvenih dejavnostih (ne vsebuje trgovine), deflacioniranim z indeksom cen storitev (po
HICP). Posamezni indeksi so tehtani z deleZi dejavnosti v njihovi skupni dodani vrednosti,
pri Gemur kazalnik 1 zajame priblizno 74 %, kazalnik 2 pa priblizno 62 % skupne dodane
vrednosti v gospodarstvu. * Mesecna ocena realnega BDP.

Vir: SURS, preracuni Banke Slovenije.

S sproscanjem omejitvenih ukrepov se je gospodarska aktivhost zacela obnavljati, vendar je po
nekaterih alternativnih visokofrekvencénih kazalnikih tudi junija ostala precej pod lansko ravnjo.
Obravnavani kazalniki sicer ne omogocajo enoznacne ocene junijskega stanja v gospodarstvu, saj so bile
razlike v njihovi dinamiki precejdnje, prav tako pa je vsaj za vrednost placil v sistemu IKP znacilna mo¢na
volatilnost (slika 2.4). Vrednost placil IKP se je ob koncu junija izrazito zmanjSala, na ravni celotnega
meseca pa v primerjavi z majem ne signalizira gospodarskega okrevanja. Podobno velja za porabo
elektrike, kjer je medletni padec maja znaSal 15,1 %, junija pa 13,4 %. Bolj spodbudni so podatki o
tovornem prometu na izbranih odsekih avtocest; po skoraj €etrtinskem padcu v maju je bil junija tovorni
promet medletno manjsi le Se za dobre 3 %.

4 Gibanja v mednarodni menjavi so ostala maja izrazito negativna: skupni izvoz je bil medletno manjsi 28,7 %, skupni uvoz pa za
27,3 %.
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Slika 7: poraba elektricne energije, tovorni promet na avtocestah in placilni sistem IKP

Poraba elektricne energije, tovorni promet na avtocestah in
placilni sistem IKP*
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Opomba: *Manjsa tovorna vozila, manjsa tov. vozila s prikolico, tovornjaki,
tezka tov. vozila, tovomjaki s prikolico, viacilci.

**IKP zajema domaca placila (kreditna placila med bankami znotraj drzave)
pod 50.000 EUR, brez karticnih placil, Banka Slovenije je vkljucena.
***Podatki niso prilagojeni vremenskim razmeram.

Vir: Banka Slovenije, DARS, ENTSOE, preracuni Banke Slovenije.

Gospodarska klima se je junija ponovno izboljSala, vendar vrednost kazalnika Se naprej kaze na
mocno kréenje gospodarske aktivnosti. VVrednost kazalnika gospodarske klime se je junija povisala na -
24 odstotnih tock. To je za prek 15 odstotnih tock ve¢ kot aprila, ko je kazalnik dosegel zgodovinsko dno, in
skoraj devet odstotnih tock nad majsko vrednostjo, vendar kljub temu Se vedno pribliZno dve odstotni tocki
manj od povprecne vrednosti v letu 2009. Podjetja v vseh skupinah dejavnosti so bila junija v primerjavi z
majem manj ¢rnogleda. Manj ¢rnogledi so bili ponovno tudi potrosniki. Pri tem velja poudariti Se naprej zelo
nizko oceno trenutnega povprasSevanja, Se posebej pri podjetjih v storitvenih dejavnostih, kjer je bila
vrednost kazalnika junija presenetljivo celo niZja kot maja. Precej spodbudnejde so bile junija ocene podjetij
in potroSnikov 0 moéi prihodnjega povpradevanja, saj se je vrednost tehtanega kazalnika tekoCe ponovno
mocno povecala (slika 2.2), izboljSanje pricakovanj pa je bilo prisotno v vseh skupinah dejavnosti in v
manjsi meri tudi med potroSniki. Anketni kazalniki finan¢nih tezav podjetij, kot jih meri SURS, ostajajo
spodbudni, saj se njihove vrednosti v nobeni od skupin dejavnosti v zadnjih mesecih niso opazneje
spremenile in ostajajo bistveno niZje kot v prejsn;ji krizi.

Slika 8: Pricakovano povpraSevanje in Slika 9: Omejitveni  dejavniki -
BDP financiranje

Omejitveni dejavniki - financiranje

Pri¢akovano povprasevanje in BDP
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Opomba: Pricakovano povprasevanje je uteZeno povpredje pricakovanega —gradbenistvo — tezave pri pridobivanju kreditov
povprasevanja v predelovalnih in storitvenih dejavnostih, pricakovanih naroCil —trgovina - tezka dostopnost do banénih kreditov
v gradbeni$tvu, pricakovane prodaje v trgovini na drobno ter vecjih nakupov —storitve — finanéne ovire
potrosnikov v prihodnjih dvanajstih mesecih. Utezi so enake SURS-ovim —predelovalne dejavnosti- finanéni problemi
uteZem za sestavo kazalnika gospodarske klime.
Vir: SURS, ocene in preracuni Banke Slovenije. Vir: SURS, preracuni Banke Slovenije.

Sok v gospodarski aktivnosti je moéno poslabsal razmere na trgu dela. Stevilo delovno aktivnih oseb
brez samozaposlenih kmetov je bilo aprila medletno Ze nizje za odstotek, medtem ko je bila marca rast Se
pozitivna. Po pri€akovanjih je bil zaradi narave omejitvenih ukrepov 3ok najvedji v storitvenih dejavnostih,
kjer je potreben neposredni stik med potrodnikom in ponudnikom. V gostinstvu je bil tako aprila padec
Stevila delovno aktivnih veg kot 10-odstoten. Se vegje poslab$anje razmer so prepregili interventni ukrepi in
poslediéno se je Stevilo registriranih brezposelnih junija v primerjavi z majem celo nekoliko zmanjSalo. Kljub
temu je presegalo 89.000 in bilo medletno vedje za 26,3 %. Pri tem Banka Slovenije poudarja, da
interventni ukrepi oteZujejo vpogled v dejansko stanje na trgu dela, saj mo¢no vplivajo na statistiko
zaposlenosti in plac. Aprila je bila tako rast povprecne place ve€ kot desetodstotna, vendar zaradi nastalih
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razmer ni najbolj reprezentativha. Pogled v nadaljevanje leta ni najbolj optimisticen, saj lahko glede na
rezultate anket med podjetji pricakujemo nadaljnje poslabdevanje razmer na trgu dela.

Slika 10: Stevilo registriranih oseb po tednih Slika 11: Pricakovano zaposlovanje v
zasebnem sektorju
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—3t. brezposelnih (tedensko povprecje) vseh $tirih anketiranih dejavnostih (tj. industriji, storitvah, trgovini na drobno in
gradbenistvu) v naslednjih treh mesecih.
Vir: ZRSZ, preracuni Banke Slovenije. Vir: Evropska Komisija

Slovenija je v letoSnjem drugem cetrtletju tako kot Stevilne druge clanice evrskega obmocja zasla v
deflacijo. Ta je bila junija z 0,8 % sicer manjSa kot aprila in maja, vendar predvsem zaradi prenehanja
vladnega odloka o znizanju cen elektricne energije. K deflaciji so sicer Se naprej izdatno prispevali
medletno cenejsi energenti, ki jih na nizki ravni ohranja tudi troSarinska politika. Cene energentov tako ze
tretji mesec zapored ostajajo glavni dejavnik razkoraka med slovensko in evrsko inflacijo, ki je bila junija
pozitivha, 0,3-odstotna. Med epidemijo so se znizale tudi cene industrijskih proizvodov, storitvena inflacija
pa se je dodatno umirila, kar je osnovno inflacijo znizalo pod en odstotek. K temu so prispevali razprodaja
zalog ter oslabljeni inflacijski pritiski iz zunanjega in domacega okolja. Ob tem Banka Slovenije opozarija,
da so zaradi tezav z merjenjem podatki o cenah storitev manj zanesljivi. Med epidemijo se je opazno
podrazila le hrana. Inflacijska gibanja bodo ob zmanjSanem troSenju v nadaljevanju leta Sibka, sploh ob
veliki negotovosti glede mozZnosti ponovnega Sirjenja epidemije. Mo€no zniZzana so tudi pri¢akovanja
podijetij glede prihodnje rasti prodajnih cen. Na pove€ano negotovost v cenovnih gibanjih prav tako kaze
povecCana razprsenost inflacijskih priCakovanj potrosnikov.

Slika 12: Prispevki k inflaciji Slika 13: Prispevki k rasti cen energentov
Prispevki k inflaciji Prispevki k rasti cen energentov
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Vir: Eurostat, SURS, preracuni Banke Slovenije. Vir: Eurostat, SURS, preracuni Banke Slovenije.
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4. 3 Ocena gospodarskih gibanj v srednjeroénem obdobju in tveganja

Ker je priprava napovedi v izrazito negotovih razmerah zelo otezena, je Banka Slovenije objavila tri
scenarije, ki razli€cno obravnavajo trajanje Soka ob uvedbi omejevalnih ukrepov za preprecevanje
Sirjenja epidemije in moznost drugega vala okuzb. LetoSnji padec Banka Slovenije tako ocenjuje v
razponu med -3,9 % in -10 %, po osrednjem scenariju pa naj bi se BDP letos zmanjSal za 6,5 % (napoved
Evropske komisije: -7,0 %). Pri tem bosta negativna prispevka zasebnih investicij in potroSnje priblizno
izenadena. Se globjo recesijo bodo prepregili obsezni protikrizni ukrepi denarne, e bolj pa fiskalne politike,
ki bodo po ocenah Banke Slovenije padec BDP ublazili za priblizno tretjino. Recesija bo vplivala tudi na
inflacijo, a z razli¢nimi pritiski na rast cen. Padec cen energentov bo inflacijo mo¢no znizal, usahnili bodo
tudi inflacijski pritiski z domacega trga dela. Po drugi strani bodo tezave v dobavnih verigah cene visale,
predvsem v oskrbi s hrano, zaradi omejene ponudbe in vi§jih materialnih stroSkov pa se ne priCakuje
izdatnejSega znizanja rasti cen storitev. Banka Slovenije deflacije ne pricakuje, bo pa rast cen precej nizja
od predhodnih pri¢akovanj. Gospodarsko okrevanje v naslednjih dveh letih bo razmeroma moc¢no ob
predpostavki odsotnosti mocnejSega drugega vala okuzb in razvoja cepiva, k njemu pa bodo prispevali
domadi in tuji ukrepi ekonomskih politik.

Slika 14: Napovedi prispevkov komponent Slika 15: Napovedi prispevkov komponent
troSenja k rasti BDP k inflaciji
Napovedi prispevkov komponent troenja k rasti BDP Napovedi prispevkov komponent k inflaciji
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Vir: SURS, napovedi Banke Slovenije Vir: SURS, napovedi Banke Slovenije.

Nakazano okrevanje slovenskega gospodarstva poteka v zelo negotovih razmerah. Trenutna ocena
moci tujega povpraSevanja je izrazito nizka, saj so vse zunanjetrgovinske partnerice v recesiji. Hkrati je tudi
zelo negotova, saj se gospodarstva po svetu soo€ajo z razliéno mocnimi Soki zaradi koronavirusa, ki so
nesinhronizirani, sama pandemija pa Se ni pod nadzorom. To ohranja teZave v dobavnih verigah in zamika
potencialne investicije izvoznega sektorja vse dlje v prihodnost. Negotove so tudi domace razmere.
Trenutno stanje na trgu dela je glede na globino krize lahko precej varljivo, saj nanj pozitivho vplivajo ukrepi
za ohranjanje delovnih mest, hkrati pa podjetja po razlicnih anketah ostajajo ¢rnogleda glede prihodnjega
zaposlovanja. Prav tako je ocenjevanje agregatov na trgu dela dodatno oteZeno zaradi metodoloskih
reSitev vkljuCevanja protikriznih ukrepov v uradno statistiko. Podobno kot za trg dela velja tudi za oceno
finan€ne trdnosti podjetij, ki vsaj v anketah SURS kljub krizi Se ne izrazajo nikakrSnega povecanja finan¢nih
tezav v primerjavi s februarjem. Pri tem blazijo razmere tako protikrizni ukrepi kot visoke finan¢ne rezerve
podjetij, h katerim so prispevali ponovno rekordni dobicki v letu 2019. Postavlja se tudi vprasanje
administrativnih zmozZnosti drzave za zagon novega investicijskega cikla. Potencialnih domacih in tujih
finan€nih virov bo izrazito veliko, vendar je vsaj glede na pretekle izkusnje s ¢rpanjem evropskih sredstev
hitra in produktivna uporaba teh pod vpradajem.

17 od 19



Slika 16: Tehtane napovedi rasti BDP za glavne partnerice Slovenije po mesecih za leti 2020 in 2021

Tehtane napovedi rasti BDP za glavne partnerice Slovenije po
mesecih za leti 2020 in 2021
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odbbhbvornsro

o
©
N
o
N
o
N
o
N
=

Opomba: Vkljucene so vse partnerice Slovenije: drzave z najmanj enoodstotnim delezem
v skupnem izvozu blaga in storitev Slovenije v zadnjih dvanajstih mesecih (maj 2019~
april 2020; 21 trgovinskih partneric s skupnim delezem 85,1 %) ter vse druge drZave kot
razlika do 100 %. Napovedi rasti za leti 2020 in 2021 so uteZene z delezem vsake drzave
v skupnem izvozu Slovenije, za druge drzave je uporabljena napoved svetovne
gospodarske rasti. Za leto 2009 je prikazana tehtana realizacija.

Vir: SURS, Consensus, Svetovna banka, Fred, preracuni Banke Slovenije.

5. GIBANJE OBSEGA NEDONOSNIH IZPOSTAVLJENOSTI V BANCNEM SISTEMU V CASU
IZVAJANJA UKREPOV

Nedonosne izpostavljenosti bank (NPE) so se v zadnjih Sestih mesecih dodatno zmanjsale. Kljub
nastopu kriznih razmer so ostale na nizki ravni, zaradi interventnih zakonov tudi ni pricakovati
hitrejSe rasti v prihodnjih mesecih. Naglemu prehodu iz normalno delujoCega gospodarstva v popolno
ustavitev njegovega velikega dela so sledili takojSnji ukrepi za preprecitev nastajanja neplacil, kar je vsaj za
nekaj ¢asa prestavilo narad€anje NPE, ki je sicer v pogojih padanja gospodarske aktivnosti pricakovano.
Delez NPE je aprila znaSal 2,1 %, kar je za 0,1 o.t. manj kot decembra 2019, delez NPL pa je ostal
nespremenjen pri 2,9 %. V vecini dejavnosti in skupin komitentov so se delezi NPE do aprila Se vedno
zmanj8evali, sicer po€asneje kot v letu 2019. Pri podjetjih je bilo zmanj8anje NPE vedje pri velikih podjetjih
(za 0,3 0.t. na 3,2 %) v primerjavi z MSP (za 0,1 o.t. na 5,5 %), s povprecnimi 4,3 % za celoten sektor je
kljub najhitrejSemu zmanjSevanju Se vedno najbolj obremenjen del portfelia z nedonosnimi
izpostavljenostmi. V sektorju obrtnikov se delez NPE zadnje pol leta ohranja pri 4,0 %, zmanjSanje je prav
tako izrazito v primerjavi s stanjem pred leti. V sektorju tujcev, kjer so visoki NPE Ze pred leti pomenili
precejSnje breme, je delez NPE znizan na samo Se 1,2 %.

Slika 17: Delezi NPE po skupinah komitentov

Slika 18: Delezi NPE po dejavnosti podjetij
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Povecan pritok NPE iz novih poslov (vintage analiza) je v zadnjem cetrtletju 2019 nakazoval
ohlajanje gospodarstva. V prvem Cetrtletju 2020 je prevladoval pritok NPE iz novih poslov z obrtniki in v
dejavnostih s prevladujo€im delezem majhnih podjetij (gostinstvo, razne strokovne in poslovne storitve,
vendar tudi predelovalne dejavnosti). Se vedno pa so bile vrednosti teh nedonosnih poslov relativho
majhne in niso pomenile ve€jega pritiska na celotno kakovost bancnih nalozb. Ustavitev gospodarstva
zaradi epidemije tudi ni prinesla vec&jega pritoka novih NPE, k ¢emur v najvecji meri prispevajo moznosti
odlogov odplacil posojil.
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Kakovost portfelja prebivalstva, merjena z delezem NPE, ostaja v povprecju dobra. Delez NPE se
ohranja pri 2,0 %. Pri stanovanijskih posajilih je Se nekoliko nizji, aprila 1,9 %. Pri potrosniskih posojilih je po
znizevanju v preteklih letih obseg NPE v zadnjih mesecih nekoliko narastel, na 75 mio EUR, in delez na
2,7%. Najmanjsi delez NPE je v skupini ostalih posojil prebivalstvu, le 1,4 %. Nadaljnji morebitni porast
NPE pri potrosnidkih posojilih je za€asno ustavil interventni zakon o odlogih plaéil. Iz mo€no pove€ane
povprecne ro¢nosti novoodobrenih potrosniskih posojilih, ki za april znasa 7,9 let (ta posojila vkljuCujejo tudi
posojila z odlogom placil) Banka Slovenije sklepa, da so za odloge prosili komitenti, ki so najemali posojila
z zelo dolgimi ro€nostmi. Po koncu obdobja odloga, &e ne bo priSlo do obrata v gospodarski dinamiki, se iz
tega segmenta lahko pri¢akuje porast nedonosnih posojil, kar pa velja tudi za odloge iz drugih segmentov
portfelja.
Slika 19: NPE pri potro$niskih posojilih
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6. STANJE POKRITOSTI NEDONOSNIH IZPOSTAVLJENOSTI BANK Z OSLABITVAMI IN
ZAVAROVANJI

Na spremembe pokritosti NPE z oslabitvami pomembno vplivajo aktivnosti bank za zmanjSevanje
starih NPE. Vecja izloCanja NPE iz portfeljev bank (s prodajami, odpisi) se odrazajo sorazmerno bolj na
zmanj8anju oslabitev, saj se na ta nacin iz bilanc bank izlo¢ajo predvsem nadpovprecno ali celo povsem
oslabljene terjatve. Od avgusta 2019, ko je pokritost z oslabitvami dosegla 54,9 %, se je ob vecjih
zmanijS$anjih NPE v zadnjem delu leta 2019 znizala na 49,7 %, nato pa do aprila 2020 nekoliko narasla, na
50,1 %.

Pokritost z oslabitvami in zavarovanji se povecuje, aprila je za celoten portfelj znaSala 90,1 %. Visoka je
tudi v sektorju podjetij (89,4 %), prav tako v portfelju izpostavljenosti do tujcev (95,1 %).

Slika 20: Pokritost NPE do podjetij in Slika 21: Pokritost donosnih izpostavijenosti
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Pokritost donosnih nalozb z oslabitvami se je pred epidemijo COVID 19 znizala na nizko raven
0,52 %. Tudi kazalnik celotnih oslabitev (merjene po odplacni vrednosti) v bruto aktivi bank je dosegel
zgodovinsko nizko raven 1,53 %. Ob mocno spremenjenih napovedih gospodarske rasti so banke pricele z
nekoliko vedjim oblikovanjem oslabitev na donosne izpostavljenosti. Oba navedena pokazatelja sta se do
konca aprila povecala za 0,03 odstotne tocke. Opazen je relativho vecji porast oblikovanih oslabitev za
donosna posojila gospodinjstvom v primerjavi s podjetji.

19 od 19



	B18BC627B697FD6FC12585CB0045522B_0.in.doc

		2020-08-24T15:24:31+0200
	Andrej Šircelj




