POMEMBNO OBVESTILO
NI NAMENJENO DISTRIBUCIJI OSEBAM ALI NANASLOVE V ZDA

POMEMBNO: Najprej preberite spodnjo izjavo o omejitvi odgovornosti. Ta izjava o omejitvi odgovornosti se
nana$a na prilozeni ponudbeni dokument, ki se nahaja za to stranjo ("Ponudbeni dokument") ali ki je pridobljen
kako drugace, kot rezultat takSnega dostopa, zato vam svetujemo, da izjavo o omejitvi odgovornosti pazljivo
preberete pred branjem, dostopanjem ali kakrsno koli drugo uporabo prilozenega Ponudbenega dokumenta. Z
dostopanjem do priloZenega Ponudbenega dokumenta se strinjate, da vas zavezujejo naslednji pogoji, vkljuéno z
njihovimi morebitnimi spremembami, vsaki¢, ko od nas prejmete kakr$no koli informacijo kot rezultat tega
dostopa.

Potrditev izjav: Z dostopanjem do tega Ponudbenega dokumenta potrjujete druzbam Barclays Bank PLC, BNP
Paribas, Commerzbank Aktiengesellschaft, Crédit Agricole Corporate and Investment Bank, Goldman Sachs
International Bank in HSBC France kot skupnim vodilnim organizatorjem (skupaj "Skupni vodilni
organizatorji") in Republiki Sloveniji naslednje: da (i) ste razumeli in sprejemate pogoje, dolocene v tem
Ponudbenem dokumentu, (ii) se naslov elektronske poste, ki ste nam ga posredovali, ne nahaja v ZDA, na
teritorijih in ozemljih ZDA ter (iii) se strinjate s prejemom tega Ponudbenega dokumenta v elektronski obliki.

Ta Ponudbeni dokument ste prejeli v elektronski obliki. Naj vas opozorimo, da se dokumenti, poslani na ta nacin,
lahko med prenosom spremenijo in zatorej niti Skupni vodilni organizatorji niti z njimi povezane osebe ne
Republika Slovenija ne sprejemajo nikakr$ne odskodninske ali druga¢ne odgovornosti v zvezi z morebitnimi
razlikami med Ponudbenim dokumentom, ki vam je bil poslan v elektronski obliki, in tiskano razli¢ico.

Naj vas opozorimo, da vam je bil prilozeni Ponudbeni dokument posredovan na podlagi tega, da ste oseba, kateri
se ta Ponudbeni dokument lahko zakonito posreduje, v skladu s predpisi obmocja, kjer se nahajate, ter da ne
smete posredovati tega Ponudbenega dokumenta, v elektronski ali drugi obliki, nobeni drugi osebi, zlasti pa ne
na noben naslov v ZDA. Neupostevanje tega opozorila ima lahko za posledico krSitev Zakona o vrednostnih
papirjih iz leta 1933 Zdruzenih drzav Amerike (kot je bil spremenjen) ("Zakon o vrednostnih papirjih
(Securities Act') ali ustreznega predpisa, veljavnega na drugih obmogjih.

Omejitve: V TEM ELEKTRONSKEM SPOROCILU NI NICESAR, KAR BI PREDSTAVLJALO PONUDBO
VREDNOSTNIH PAPIRJEV ZA PRODAJO V ZDRUZENIH DRZAVAH AMERIKE ALI NA DRUGIH
OBMOCJIH, KJER JE TO V NASPROTJU Z ZAKONOM.

V nobenem primeru ta Ponudbeni dokument ne predstavlja ponudbe za prodajo ali nagovarjanja k ponudbi za
nakup, prav tako pa ni dovoljena nikakr$na prodaja teh obveznic, kjer bi bila ponudba, nagovarjanje ali prodaja v
nasprotju z zakonom.

Izdani vrednostni papirji ne bodo registrirani v skladu z Zakonom o vrednostnih papirjih (Securities Act) niti ne
bodo registrirani pri drugem organu, pristojnem za vrednostne papirje, katere koli zvezne drzave ali druge
jurisdikcije Zdruzenih drzav Amerike ter se ne smejo ponujati, prodajati ali izrocati v ZDA (kot je ta izraz
opredeljen v Predpisu S (Regulation S) po Zakonu o vrednostnih papirjih (Securities Act)), razen Ce se
registrirajo v skladu z Zakonom o vrednostnih papirjih (Securities Act) ali na podlagi izjeme od zahteve za
tak$no registracijo.



REPUBLIKA SLOVENIJA

Obveznice v visini 250.000.000 € z obrestno mero 1,1875 % in dospelostjo leta 2029

(ki bodo konsolidirane in bodo tvorile isto serijo z Obveznicami v viSini 1.500.000.000 EUR z obrestno mero 1,1875 % in
dospelostjo leta 2029, ki so bile izdane 14. januarja 2019, in Obveznicami v visini 350.000.000 EUR z obrestno mero 1,1875 %
in dospelostjo leta 2029, ki so bile izdane 15. julija 2019)

Cena obveznic v visini 250.000.000 € z obrestno mero 1,1875 % in dospelostjo leta 2029 ("Obveznice") Republike Slovenije
("Republika™ ali "Slovenija" ali "lzdajatelj") ob izdaji je 104,262 % glavnice Obveznic (plus 138,270,54 €, kar predstavlja
znesek obresti od Obveznic, ki se nateéejo od vkljuéno 14. marca 2020 do izklju¢ujoé 31. marca 2020 ("Datum zaklju¢ka™). Na
Datum zakljucka bodo Obveznice konsolidirane in bodo tvorile isti serijo z Obveznicami v visini 1.500.000.000 EUR z obrestno
mero 1,1875 % in dospelostjo leta 2029, ki so bile izdane 14. januarja 2019, in Obveznicami v visini 350.000.000 EUR z
obrestno mero 1,1875 % in dospelostjo leta 2029, ki so bile izdane 15. julija 2019 ("Originalne obveznice").

Obresti iz Obveznic tecejo od vkljuéno 14. marca 2020 po 1,1875-odstotni letni obrestni meri in se placujejo letno za nazaj na
14. marca vsakega leta z zacetkom 14. marca 2021 (glej “Dolocila in pogoji Obveznic — Obresti”). Izplagilo obresti od Obveznic
se izvede brez odbitkov iz naslova slovenskih davkov, pod pogoji in z izjemami, opisanimi pod naslovom “Dolocila in pogoji
Obveznic — Obdavcitev”.

Obveznice dospejo v izplacilo 14. marca 2029. Doloc¢ila in pogoji Obveznic se presojajo po slovenskem pravu.

Obveznice se bodo glasile na ime in bodo izdane kot nematerializirani vrednostni papirji preko KDD — Centralne klirinsko
depotne druzbe, delniske druzbe ("KDD"). Imetniki Obveznic lahko posedujejo Obveznice neposredno preko racunov pri KDD.
Vzpostavljeni sta tudi povezavi med KDD ter Euroclear Bank SA/NV ("Euroclear”) in Clearstream Banking, S.A.
("Clearstream, Luksemburg"), ki omogocata imetni$tvo Obveznic pri KDD prek fiduciarnih ra¢unov Euroclear in Clearstream,
Luksemburg.

Osebe, ki nimajo Obveznic na svojih racunih pri KDD, se po slovenskem pravu ne $tejejo za zakonite imetnike Obveznic.
Dolocila in pogoji Obveznic vsebujejo dolocbe, ki omogocajo osebam, ki imajo Obveznice preko racunov pri Euroclearu in
Clearstreamu, Luksemburg (“Imetniki Ra¢unov"), da v dolo¢enih okoli§¢inah od Republike Slovenije neposredno zahtevajo
izpolnitev njenih denarnih obveznosti na podlagi Obveznic. V ta namen bo Republika Stela izpiske o stanju na racunih pri
Euroclearu in Clearstreamu, Luksemburg kot zadosten in zavezujo¢ dokaz o pravicah Imetnikov Ra¢unov na podlagi Dolo¢il in
pogojev Obveznic. Ve¢ informacij o tem je pod naslovom "Kliring in poravnava".

Vlozena je bila zahteva za uvrstitev Obveznic v kotacijo in trgovanje v segmentu obveznic borznega trga Ljubljanske borze d.d.
("Ljubljanska borza™), ki je organizirani trg v okviru EGP, ki ga upravlja Ljubljanska borza, skladno s pravili in pravnimi akti
Ljubljanske borze. "EGP organizirani trg" pomeni organizirani trg v smislu Direktive 2014/65/EU Evropskega parlamenta in
Sveta o trgih finan¢nih instrumentov ("MiFID I1).

Skupni vodilni organizatorji

BARCLAYS BNP PARIBAS
COMMERZBANK CREDIT AGRICOLE CIB
GOLDMAN SACHS INTERNATIONAL HSBC
BANK

Ta Ponudbeni dokument je pripravljen na dan 27. marca 2020.



Republika sprejema odgovornost za podatke, ki jih vsebuje ta dokument. Po njenem najboljSem vedenju in
prepri¢anju so podatki, ki jih vsebuje ta Ponudbeni dokument, skladni z dejstvi in ni izpuséen noben podatek, ki bi
lahko vplival na pomen teh informacij. Temu ustrezno Republika sprejema odgovornost.

Barclays Bank PLC, BNP Paribas, Commerzbank Aktiengesellschaft, Crédit Agricole Corporate and Investment
Bank, Goldman Sachs International Bank in HSBC France kot skupni vodilni organizatorji ("Skupni vodilni
organizatorji") niso posebej preverjali podatkov, ki jih vsebuje ta dokument. Skladno s tem Skupni vodilni
organizatorji ne dajejo nikakrSne izjave, garancije ali zaveze, izrecne ali implicitne, in ne sprejemajo nikakrsne
odgovornosti ali obveznosti glede to¢nosti in popolnosti podatkov, ki so vsebovani v tem Ponudbenem dokumentu,
ali kakr$nihkoli informacij, ki jih zagotovi Republika v zvezi z Obveznicami ali njihovo distribucijo, ali za
kakr$nakoli dejanja ali opustitve Republike ali katerekoli druge osebe v zvezi z izdajo in ponujanjem Obveznic.

Nobena oseba ni bila in ni pooblaséena za dajanje podatkov ali izjav, ki niso vsebovane v oz. skladne s tem
Ponudbenim dokumentom ali drugimi podatki, ki jih v zvezi z Obveznicami zagotovi Republika ali so posredovane
v njenem imenu, ¢e pa so taksne informacije ali izjave podane, se jih ne sme obravnavati kot odobrene s strani
Republike ali Skupnih vodilnih organizatorjev.

Niti ta Ponudbeni dokument niti katerakoli druga informacija, podana v zvezi z Obveznicami (i) ni namenjena kot
podlaga za bonitetno ali drugo oceno oz. (ii) se ne sme Steti kot priporoc€ilo, vabilo ali ponudbo Republike
kateremukoli prejemniku tega Ponudbenega dokumenta za nakup Obveznic. Vsak vlagatelj, ki se odloca o nakupu
Obveznic, mora neodvisno preuciti in presoditi financno stanje in polozaj Republike ter oceniti njeno kreditno
sposobnost.

Niti posredovanje tega Ponudbenega dokumenta, niti morebitna prodaja s tem v zvezi ne moreta biti podlaga za
domnevo, da se v ¢asu od datuma tega Ponudbenega dokumenta oziroma datuma, na katerega je bil ta Ponudbeni
dokument nazadnje spremenjen ali dopolnjen, zadeve Republike niso spremenile, ali da ni prislo do poslabsanja v
finanénem polozaju Republike, ali da je katerikoli podatek v zvezi z Obveznicami pravilen na katerikoli dan po
dnevu, ko je bil takSen podatek posredovan, oz. datumu, ki je naveden na dokumentu, ki vsebuje taksno informacijo,
Ce je ta drugacen.

V nekaterih drzavah ali na dolo¢enih obmogjih je lahko distribucija tega Ponudbenega dokumenta ter ponudba ali
prodaja Obveznic omejena z zakonom. Niti Republika niti Skupni vodilni organizatorji ne zagotavljajo, da se ta
dokument lahko zakonito distribuira ali da se lahko Obveznice zakonito ponujajo, bodisi na podlagi veljavne
registracije ali izpolnitve drugih zahtev takSne drzave, oz. na podlagi izjeme, ki velja v taksni drzavi ali na takSnem
obmodju, in ne sprejemajo odgovornosti za omogoc&anje distribucije ali ponudbe. Se zlasti pa Republika in Skupni
vodilni organizatorji niso izvedli nobenih aktivnosti, ki bi omogocale javno ponudbo Obveznic ali distribucijo tega
dokumenta v drzavah ali na obmodjih, kjer bi taks$ne aktivnosti bile potrebne. Zato ni dovoljeno ponujati ali
prodajati Obveznic, posredno ali neposredno niti distribuirati ali objavljati tega Ponudbenega dokumenta ali
oglasevalskega oz. drugega ponudbenega gradiva v posamezni drzavi ali na posameznem obmocju, razen ¢e je to
dopustno in v skladu z veljavno zakonodajo in predpisi te drzave ali obmo¢ja. Osebe, ki posedujejo ta Ponudbeni
dokument oz. Obveznice, se morajo pou¢iti o teh omejitvah in jih upostevati. Se zlasti veljajo omejitve za
distribucijo tega Ponudbenega dokumenta in ponudbo ali prodajo Obveznic v Zdruzenih drzavah Amerike in
Zdruzenem kraljestvu. Za opis dodatnih omejitev za ponudbo in prodajo Obveznic ter distribucijo tega Ponudbenega
dokumenta, glejte "Vpis in prodaja” spodaj.

Obveznice niso bile in ne bodo registrirane v skladu z v ZDA veljavnim Zakonom o vrednostnih papirjih iz leta
1933, kot je bil spremenjen, ("Securities Act") ali pri kateremkoli organu, pristojnem za regulacijo vrednostnih
papirjev katerekoli drzave ali druge jurisdikcije ZDA. Razen nekaterih izjem se Obveznic ne sme ponujati, prodajati
ali izrocati v ZDA (kot je ta izraz opredeljen v Predpisu S po Zakonu o vrednostnih papirjih (Securities Act)).
Obveznice bodo ponujene in prodane zunaj ZDA v zanaSanju na Predpis S (Regulation S). Za opis omejitev pri
ponujanju, prodaj in prenosov Obveznic, glejte "Vpis in prodaja".

Niti ponudba niti prodaja Obveznic ter Obveznice same niso bile odobrene ali neodobrene s strani Komisije za
vrednostne papirje in borzo Zdruzenih drzav Amerike (Securities and Exchange Commission), s strani katerihkoli
drzavnih komisij za vrednostne papirje v ZDA ali s strani katerekoli drugega regulatornega organa ZDA, niti ni
noben od nastetih organov izrazil svojega mnenja ali potrdil vsebine katerekoli ponudbe Obveznic ali tocnosti ali
zadostnosti tega Ponudbenega dokumenta. Vsaka trditev o nasprotnem je kaznivo dejanje v ZDA.



Ta Ponudbeni dokument ne predstavlja prospekta v skladu z novim Zakonom o trgu finanénih instrumentov (v
nadaljevanju "ZTFI-1") ali Uredbo (EU) 2017/1129 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 14. junija 2017 o
prospektu, ki se objavi ob ponudbi vrednostnih papirjev javnosti ali njihovi uvrstitvi v trgovanje na reguliranem trgu,
in razveljavitvi Direktive 2003/71/ES ("Uredba o prospektih™). V skladu s tem ta Ponudbeni dokument ni
namenjen izpolnjevanju zahtev glede oblike in zahtev po razkritju iz Uredbe o prospektih ter ni bil in ne bo
predlozen v odobritev kateremukoli pristojnemu organu v smislu Uredbe o prospektih, zlasti ne Agenciji za trg
vrednostnih papirjev kot pristojnemu organu v skladu z ZTFI-1 in Zakonom o trgu finan¢nih instrumentov
("ZTFI"). Za Obveznice, izdane v skladu s tem Ponudbenim dokumentom, tako ne velja dovoljenje za ¢ezmejno
opravljanje storitev v Evropski uniji na podlagi Uredbe o prospektih.

V tem Ponudbenem dokumentu, razen ¢e ni drugade navedeno ali drugace izhaja iz konteksta, navedba "€" ali
"euro" pomeni valuto, uvedeno na zacetku tretje faze Evropske gospodarske in monetarne unije, opredeljeno v 2.
¢lenu Uredbe Sveta (ES) §t. 974/98 z dne 3. maja 1998 o uvedbi eura, kot je bila spremenjena.

Upravljanje s produkti v skladu z MiFID 11 / ciljni trg za neprofesionalne vlagatelje, profesionalne vlagatelje
in primerne nasprotne stranke — Izkljuéno za namene postopka odobritve produkta posameznega pripravljavca je
bilo v zvezi z oceno ciljnega trga za Obveznice ugotovljeno, da: (i) ciljni trg za Obveznice predstavljajo primerne
nasprotne stranke, profesionalne stranke in neprofesionalne stranke, kot so opredeljene v direktivi MiFID II, in (ii)
so vse poti za distribucijo Obveznic primerne. Vsakdo, ki naknadno ponuja, prodaja ali priporo¢a Obveznice
("distributer") mora upostevati oceno ciljnega trga pripravljavca produkta, vendar pa je distributer, za katerega
veljajo doloc¢ila MiFID II, odgovoren, da pripravi svojo oceno ciljnega trga za Obveznice (tako da sprejme ali
izpopolni oceno ciljnega trga pripravljavca produkta) in dolo¢i primerne distribucijske kanale.

STABILIZACIJA

V povezavi z izdajo Obveznic lahko Crédit Agricole Corporate and Investment Bank (“"Stabilizacijski
organizator™) (ali druga oseba, ki deluje v imenu Stabilizacijskega organizatorja) proda Obveznice v vejem
skupnem nominalnem znesku od obstojecega ali izvede transakcije z namenom podpiranja trzne cene Obveznic na
vi§jem nivoju, kot bi lahko sicer prevladala. Vendar pa ni nobenega zagotovila, da bo do stabilizacije nujno prislo.
Izvajanje ukrepov stabilizacije se lahko pri¢ne na dan, ko so pogoji ponudbe Obveznic na ustrezen nacin razkriti
javnosti ali po tak§nem dnevu, in se, Ce se je zacelo, lahko konéa kadarkoli, vendar najkasneje 30 dni po Datumu
zakljucka Obveznic ali 60 dni po datumu razporeditve Obveznic med kupce, karkoli nastopi prej. Ukrepi
stabilizacije ali prodaja Obveznic v ve¢jem skupnem nominalnem znesku od obstojeega s strani Stabilizacijskega
organizatorja (ali druge osebe, ki deluje v imenu Stabilizacijskega organizatorja) morajo biti izvedeni v skladu z
vsemi veljavnimi zakoni in pravili.
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DEJAVNIKI TVEGANJA

Investiranje v Obveznice vkljucuje tveganja. Preden se bodoci investitorji odlocijo za nakup Obveznic,
morajo natancno pretehtati spodaj navedene dejavnike tveganja, skupaj z drugimi informacijami v tem
Ponudbenem dokumentu in se morajo zavedati, da imajo lahko spodaj navedena tveganja, posamezno ali
skupaj, bistveno negativne ucinke na sposobnost Republike, da poplaca glavnico in obresti Obveznic ali
da kako drugace izpolni obveznosti, ki jih ima iz naslova Obveznic. Vecina teh dejavnikov je pogojne
narave, ki se lahko zgodijo ali pa tudi ne, Izdajatelj pa se ne more izreci o verjetnosti, da bo do katere koli
izmed teh pogojnih razmer prislo. Dodatna tveganja in negotovosti, ki Izdajatelju trenutno niso znana ali
pa jih trenutno Steje za nepomembna, lahko prav tako vplivajo na gospodarstvo Republike ali na njeno
sposobnost poravnati obveznosti iz Obveznic. Investitorji lahko v vsakem takem primeru izgubijo celotno
ali del njihove investicije v Obveznice. Besede in izrazi, opredeljeni v poglavju "Dolocila in pogoji
Obveznic" ali drugje v tem Ponudbenem dokumentu, imajo enak pomen v tem poglavju.

Dejavniki tveganja glede Republike

Gospodarstvo Republike ostaja ranljivo za zunanje in notranje gospodarske razmere, vkljucno s
pocasnim okrevanjem v evrskem obmocju, Stevilnimi politicnimi in makroekonomskimi tveganji v zvezi
z izstopom ZdruZenega kraljestva iz Evropske Unije ("EU") in vplivom kakr§nih koli pomembnih
gospodarskih problemov njenih pomembnih trgovinskih partnerjev v prihodnosti ali splo§nimi
"negativnimi® ucinki, ki bi lahko imeli nezelene ucinke na gospodarsko rast Republike.

Gospodarska uspesnost Republike je Se nadalje ranljiva za zunanje in notranje razmere in pretrese,
vklju¢no z zamudo pri obnovi zasebnega sektorja Slovenije, po¢asnim okrevanjem v evrskem obmocju,
bodoc¢im izstopom ZdruZzenega kraljestva iz EU v skladu z uveljavitvijo 50. ¢lena in vplivom morebitnih
vecjih gospodarskih problemov pomembnih trgovinskih partnerjev v prihodnosti. Slovensko
gospodarstvo je majhno, mo¢no usmerjeno v izvoz in zelo vpeto v evropsko dobavno verigo. Na rast
bruto domacega proizvoda ("BDP") bi lahko vplivale morebitne tezave pri doseganju kljuénih
makroekonomskih ciljev drzave kot tudi tezave, povezane s postopkom cCrpanja sredstev EU in
investicijsko aktivnostjo drzave. Ob¢uten upad gospodarske rasti katerega koli od pomembnih trgovinskih
partnerjev Republike, zlasti Nemdije, Italije, Avstrije, Hrvaske in ostalih drzav ¢lanic EU ("drzave
¢lanice EU") bi tudi lahko imel negativen ucinek na bilanco trgovanja Republike in $kodljivo vplival na
njene moznosti za gospodarsko rast.

Vlada sicer verjame, da njena prizadevanja za revitalizacijo ban¢nega sektorja pomagajo izboljsati stanje
gospodarstva, vendar pa so kreditni pogoji po zacetku gospodarske recesije v letu 2008 postali strozji.
Dolg v gospodarskem sektorju ostaja visok glede na placilno sposobnost podjetij. Poleg tega
prestrukturiranje, ki poteka v gospodarskem sektorju, negativno vpliva na moznosti rasti. Medtem ko so
se skrbi zaradi kreditnega tveganja obseznega drzavnega dolga in fiskalnega deficita nekaterih drugih
evropskih drzav v zadnjem ¢asu nekoliko umirile, bi neizpolnjevanje obveznosti ali obluten padec
bonitetnih ocen ene ali ve¢ drzav ali finan¢nih institucij, kot tudi izstopi iz EU ali evrskega obmocja (ali
groznje z njimi), lahko povzrocili hude napetosti v finanénem sistemu na splosno in bi lahko negativno
vplivali na svetovne finan¢ne trge na nacine, ki jih je tezko predvideti. Po¢asno ali zapoznelo okrevanje
gospodarstva evrskega obmodcja bi lahko povzrodilo, da bi imela Republika tezave z dostopom do
sredstev za financiranje Republike in domacih bank.

Nedavna prizadevanja evropskih voditeljev, da bi nasli trajno reSitev za skrbi trga v zvezi s sposobnostjo
nekaterih evropskih drzav, da poplacajo svoje dolgove, so privedla do paketov financne pomoci in
sporazumov o prestrukturiranju za nekatere izmed teh drzavnih dolznikov. Ti vkljucujejo sporazume z
nekaterimi drzavami ¢lanicami EU, kot sta Ciper in Gréija, ki sta sprejela ali napovedala sprejem nacrtov
fiskalnega varéevanja in uvedbo izgub nezavarovanih vlog vlagateljev za odpravo pomislekov v zvezi z
njuno kreditno situacijo. Kljub tem prizadevanjem in uspe$nim zakljuCkom programov v primeru Irske in
Spanije ostajajo nekateri dvomi v uspesnost implementacije teh ukrepov in v nadaljnjo stabilnost
evropskega monetarnega sistema in gospodarstva. Dne 31. decembra 2019 je znasala izpostavljenost
Republike v okviru programov financne pomoci za podporo financne stabilnosti evrskega obmocja
1.522,1 milijona €, od tega 263,7 milijona € po dvostranskem Sporazumu o posojilu z Gréijo.

V zvezi z uveljavitvijo 50. ¢lena s strani Zdruzenega kraljestva dne 29. marca 2017 so pogoji bodocega
izstopa Zdruzenega kraljestva iz EU povzrocili precejSnjo politicno, socialno in makroekonomsko
negotovost.



Dne 17. oktobra 2019 je bil med Zdruzenim kraljestvom in Evropskim svetom dogovorjen nov sporazum
0 izstopu ("Sporazum o izstopu"), ki dolo¢a pogoje za izstop Zdruzenega kraljestva iz EU, in politi¢na
izjava o okvirih prihodnjih odnosov med Zdruzenim kraljestvom in EU. Sporazum o izstopu vklju¢uje
pogoje prehodnega obdobja oziroma obdobja "mirovanja” do 31. decembra 2020, med katerim bo
Zdruzeno kraljestvo uradno izstopilo iz EU, vendar bo v veéini primerov $e vedno obravnavano kot
drzava ¢lanica EU. To prehodno obdobje bo lahko podaljsano (z dogovorom, sklenjenim pred 1. julijem
2020) do konca leta 2021 ali 2022. Med prehodnim obdobjem bodo za ZdruZeno kraljestvo $e vedno
veljali zakoni EU in bo lahko koristilo ugodnosti na njihovi podlagi, vendar bo imelo zelo omejeno
udelezbo v procesu odlo¢anja in institucijah. Sporazum 0 izstopu tudi dolo¢a, da bo EU obvestila tretje
drzave, naj Zdruzeno kraljestvo obravnavajo kot drzavo ¢lanico EU, vendar tretje drzave ne bodo pravno
zavezane k taksni obravnavi Zdruzenega kraljestva.

Zaradi izstopa Zdruzenega kraljestva iz EU in odvisno od (morebitnih) sporazumov glede tarif in drugih
trgovinskih predpisov, ki bi jih Zdruzeno kraljestvo sklenilo bodisi z EU bodisi s posameznimi drzavami
¢lanicami, lahko za proizvode in storitve Republike v Zdruzenem kraljestvu veljale poveCane uvozne
dajatve, druge dajatve in pravni predpisi, ki bi negativno vplivali na trgovanje med Republiko in
Zdruzenim kraljestvom in bi posledi¢no imeli negativen ucinek na slovensko gospodarstvo. Zdruzeno
kraljestvo je bilo hkrati ena izmed drzav z najveéjim neto prispevkom v prora¢un EU in odhod iz EU bi
lahko negativno vplival na dodelitev Republike v naslednjem vec¢letnem finanénem okviru (2021-2027).

Bododi izstop Zdruzenega kraljestva (s Sporazumom o izstopu ali kako drugace) ali izstop katere druge
drzave iz EU ali daljSe obdobje s tem povezane negotovosti bi lahko povzrocilo obcutno
makroekonomsko poslabsanje, med drugim nadaljnje znizanje globalnih borznih indeksov, povecanje
deviznih nihanj (predvsem nadaljnja slabitev funta in evra v primerjavi z drugimi vodilnimi valutami) in
zmanjSanje BDP v EU ali na drugih trgih, pomembnih za slovensko gospodarstvo, kar bi lahko imelo
negativen vpliv na slovensko gospodarstvo. Vse ve¢ je tudi pomislekov, da bi ti dogodki lahko pahnili
Zdruzeno kraljestvo, evrsko obmocje in/ali Zdruzene drzave Amerike v gospodarsko krizo, kar bi lahko
Se povecalo nestabilnost globalnih finanénih trgov in imelo negativen vpliv na slovensko gospodarstvo.

Obstaja tudi verjetnost, da bi lahko zgoraj navedene negotovosti privedle do ponovne uvedbe lastnih valut
v eni ali ve¢ drzavah ¢lanicah EU ali, v bolj ekstremnih okolis¢inah, do morebitnega popolnega razpada
Gospodarske in denarne unije ("GDU"). Izstop ene ali ve¢ drzav ¢lanic EU iz GDU ali razpad GDU bi
lahko imel negativne posledice na evropsko in svetovno gospodarstvo, vklju¢no z Republiko, in povzrocil
spremembo finan¢nih instrumentov ali drugih pogodbenih obveznosti iz evra v drugo valuto.

Zasebna slovenska trgovska druzba Mercator (ki ustvari priblizno 40 odstotkov dodane vrednosti
maloprodajnega sektorja Republike in ve¢ kot 1 odstotek dodane vrednosti v podjetniskem sektorju,
zaposluje okrog 10.500 delavcev, kar predstavlja priblizno 2 odstotka podjetniskega sektorja Republike)
je v lasti hrvaske skupine Agrokor, ki je trenutno v postopku prestrukturiranja. Znatno zmanj$anje obsega
poslovanja ali prestrukturiranje Mercatorja, enega izmed najvecjih slovenskih maloprodajnih trgovcev z
zivili in druzbe sistemskega gospodarskega, socialnega in finan¢nega pomena za Republiko, bi lahko
imelo hude posledice za maloprodajni sektor Republike. Z namenom ukrepanja proti potencialnemu
tveganju je Republika dne 6. maja 2017 sprejela Zakon o pogojih imenovanja izrednega ¢lana uprave v
druzbah sistemskega pomena za Republiko Slovenijo ("ZICUDSP") (za ve¢ informacij glej poglavje
Republika Slovenija — ZICUDSP (druzbe sistemskega pomena za gospodarsko, socialno in financno
stabilnost).

Poleg tega bo v primeru SibkejSe rasti, kot je predvidena v proracunu, kot posledica bodisi milejSega
zunanjega bodisi notranjega povprasevanja ali posledic COVID-19, vlada morda morala uvesti nadaljnje
ukrepe za zmanjSanje stroskov ali povec¢anje prihodkov, da bo lahko doseZeno nacrtovano razmerje med
drzavnim presezkom in BDP, ki znasa 0,4 odstotka za leto 2019, 0,8 odstotka za leto 2020, 1,1 odstotka
za leto 2021 in 1,2 odstotka za leto 2022. Taksni ukrepi lahko negativno vplivajo na gospodarsko rast.

Ceprav neposredni in posredni uéinki izbruha koronavirusa (COVID-19) ostajajo negotovi, je vedje
Stevilo centralnih bank in vlad napovedalo pakete finan¢nih vzpodbud v pricakovanju obcutnega
negativnega u¢inka na BDP tekom 2020. Pri tem ostajajo skrbi, ali bodo ti ukrepi zadostovali v primerjavi
s pri¢akovanimi makroekonomskimi tveganji. PodaljSanje izbruha bi lahko bistveno negativno vplivalo
na ekonomsko rast in vplivalo na poslovanje gospodarstva na splosno (tako znotraj Republike Slovenije
kot njenih trgovskih partnerjev), kot posledica zmanjSanja gospodarske aktivnosti in v smislu vpliva na
zdravje ter dobro pocutje zaposlenih. Tak$no poslabsanje stanja gospodarstva in poslovanja bi lahko
bistveno negativno vplivalo na gospodarsko uspesnost evrskega obmodja ter na koncu bistveno negativno



vplivalo na gospodarsko rast v Republiki in posledi¢no na zmoznost Republike, da izpolnjuje svoje
obveznosti iz katere od svojih obstoje¢ih zadolzenosti.

Nobenega zagotovila ni, da ne bo kateri izmed zgoraj opisanih dejavnikov negativno vplival na slovensko
gospodarstvo.

Bonitetna ocena Republike je bila v preteklosti zniZana in bo lahko zniZana v prihodnosti

Ko se je situacija na mednarodnih finan¢nih trgih v drugi polovici leta 2011 obc¢utno poslabsala in ko so
se povecali dvomi v vzdrznost evrskega obmocja, so stevilne bonitetne agencije znizale bonitetne ocene
Stevilnih drzav EU, vkljucno z Republiko. Do nadaljnjih znizanj ocen drzav je prislo v letih 2012 in 2013
s strani agencij Standard & Poor's Credit Market Services Europe Limited ("S&P"), Moody's Investors
Service, Inc. ("Moody's Inc.") in Fitch Ratings Limited ("Fitch"). Vendar pa so v letu 2014 in 2015
agencije Fitch, S&P in Moody's Investors Services Ltd. ("Moody's Ltd.") zagele zviSevati bonitetno
oceno Republike. Nazadnje je agencija S&P 14.junija 2019 izboljsala oceno Republike na AA- s
stabilnimi obeti, agencija Fitch je 19. julija 2019 izboljsala oceno Republike na A s stabilnimi obeti,
agencija Moody's Ltd. pa je 8. septembra 2017 izbolj$ala oceno Republike na Baal s stabilnimi obeti in
nato 26. aprila 2019 popravila obete na pozitivne. Za ve¢ podrobnosti glede bonitetne ocene Republike
glejte poglavje "Javni dolg — Bonitetne ocene".

Ceprav agenciji Fitch in S&P napoved za Republiko ocenjujeta kot stabilno, agencija Moody's Ltd. pa kot
pozitivno, tveganje prihodnjega znizanja bonitetne ocene $e vedno ostaja. Agencije bi lahko med drugim
svoje ocene Republike znizale, ¢e bi prislo do bistvenih oslabitev makroekonomskega okolja, manj
predvidljivega oblikovanja politike, poslabsanja krivulje javnega dolga ali v primeru ekonomskih ali
finanénih pretresov, do katerih bi prislo zaradi stabilizacije ban¢nega sistema. Nadaljnje znizanje ocen
dolga drzav, vkljucno s tistimi, ki se nanasajo na Republiko, ali nadaljnja kriza evrskega obmocja bi lahko
privedla do povecanega tveganja za nadaljnje razdolzevanje in krcenje kreditov, kar bi lahko imelo
negativen ucinek na slovensko gospodarstvo in bi lahko negativno vplivalo na zaupanje investitorjev v
Republiko ali na zmoznost Republike, da bi v prihodnosti povecala kapital z zunanjimi dolzniskimi trgi.

Na dan tega Ponudbenega dokumenta je bonitetna ocena agencije S&P za Republiko AA-, agencije Fitch
A- in agencije Moody's Ltd. Baal.

Deli slovenskega bancnega sistema bi lahko zahtevali dodatno dokapitalizacijo

V letih 2013 in 2014 je slovenski ban¢ni sistem zaradi poslabSanja kakovosti aktive veéjih slovenskih
bank potreboval pomo¢, kar je vklju¢evalo prenos slabih terjatev in dokapitalizacijo.

Celotni portfelj ban¢nega sistema je pod vplivom nedonosnih posojil, ki so ve¢inoma skoncentrirana na
nefinanéni podjetniski sektor, zlasti majhna in srednje velika podjetja. Na dan 31. decembra 2013, to je po
prenosu slabih sredstev na Druzbo za upravljanje terjatev bank, d.d., ki je v drzavni lasti (""DUTB"), je
delez slabih posojil, merjen glede na terjatve z zamudo pri placilu ve¢ kot 90 dni, v slovenskem ban¢nem
sektorju znasal 13,4 % vseh obstojecih ban¢nih posojil. Predvsem zaradi bolj aktivnega upravljanja slabih
posojil s strani bank v sklopu postopkov prestrukturiranja pa tudi zaradi dodatnega prenosa slabih posojil
na DUTB v zadnjem cetrtletju leta 2014 se je na dan 31. decembra 2014 delez slabih posojil zmanjsal na
11,9%. Od konca leta 2014 se je deleZz slabih posojil znatno zmanjSeval zaradi prestrukturiranja
izpostavljenosti velikih druzb, odpisov, prodaje portfeljev slabih posojil s strani nekaterih bank in
ugodnega vpliva okrevanja gospodarstva. Delez slabih posojil je dne 31. decembra 2015 znasal 9,9 %,
dne 31. decembra 2016 5,5 % , 31. decembra 2017 3,7 % in 31. decembra 2018 2,3 %. Nato se je delez
slabih posojil §e zmanjsal in 31. decembra 2019 znasal 1,1 %. Za ve¢ informacij o slabih posojilih glej
"Monetarni in financni sistem — Kreditno in dohodkovno tveganje".

V nadaljnjo podporo banénemu sistemu je Republika izvajala tudi dokapitalizacijo. Med letoma 2011 in
2016 je Republika dokapitalizirala Novo Ljubljansko Banko d.d., Ljubljana (**NLB""), Novo kreditno
banko Maribor d.d. ("NKBM") Abanko d.d. ("Abanka"), Banko Celje d.d. ("Banka Celje"), Probanko
d.d. ("Probanka") in Factor banko d.d. ("Factor banka"). V letu 2015 je bila Banka Celje pripojena k
Abanki, v letu 2016 pa sta bili Factor banka in Probanka pripojeni DUTB.

Vendar pa kljub prenosu posameznih slabih posojil in slabih sredstev iz bilanc stanja nekaterih slovenskih
bank na DUTB $e naprej obstaja tveganje za povecanja $tevila slabih posojil tudi po tak$nih prenosih, kar



bi lahko povzro¢ilo potrebe po nadaljnjih dokapitalizacijah bank Glej poglavje "Javne finance —
Konsolidiran proracun sektorja drzave".

Dokapitalizacija velikih bank v drzavni lasti je bila glavni razlog za precejSen porast javnega dolga od
zadetka finanéne krize. Razmerje med javnim dolgom in BDP se je po porocilih Evropske komisije od
leta 2008 veé kot potrojilo. Posledi¢no se je zmanjsala sposobnost Republike za absorpcijo Sokov, kar je
znasal 82,6 %, v letu 2016 pa je zaCel upadati in na dan 31. decembra 2018 je znasal 70,4 % BDP ter naj
bi glede na ocene Ministrstva za finance do 31. decembra 2019 upadel na 66,3 % BDP.

Glede na precej$nje zanasanje Republike na tuje povprasevanje na trgu glede javnega dolga tudi bancni
sistem ostaja izpostavljen mednarodnim likvidnostnim tveganjem in trZznim pogojem. Posledi¢no bi se
lahko vlada odlocila za zunanji paket pomoci, ¢e bi prislo do izjemne situacije na trgu in bi bile potrebe
banénega sistema po dokapitalizaciji bistveno vecje od pri¢akovanih.

Zmoznost Republike za nadaljnje zadolzevanje za financiranje nadaljnjih dokapitalizacij pa je lahko
omejena.

Republika morda ne bo uspela implementirati predlaganih ali prihodnjih fiskalnih, politi¢nih in
drugih reform, ta neuspeh pa bi lahko negativno vplival na njeno gospodarstvo

Trajajoce in predvidene reforme, opisane v tem Ponudbenem dokumentu, se morda ne bodo nadaljevale
po opisanem postopku ali skladno s predvidenim ¢asovnim okvirjem in jih morda ne bo mogoce
implementirati ali bodo lahko kasneje spremenjene. Predvsem je Republika zavezana z zakonodajo EU in
se zavzema za zasledovanje strukturnih reform, kot so fiskalna konsolidacija, dolgoro¢na reforma
pokojninskega sistema s ciljem zagotoviti vzdrznost pokojninskega primanjkljaja glede na staranje
prebivalstva Republike ter racionalizacija razslojenega trga dela. Pokojninska reforma je bila izvedena z
Zakonom o pokojninskem in invalidskem zavarovanju (ZP1Z-2, "Pokojninski zakon"), ki je stopil v
veljavo 1. januarja 2013, ¢eprav bodo v prihodnosti morda potrebne nadaljnje reforme.

Trenutni vladni naért privatizacije je bil sprejet junija 2013 z odlo€itvijo drZzavnega zbora in je ustvaril
temelje za prodajo neposrednih in posrednih delezev Republike v 15 podjetjih. Nov Zakon o Slovenskem
drzavnem holdingu ("ZSDH-1"), ki je stopil v veljavo 26. aprila 2014, je bil sprejet z namenom
centraliziranega upravljanja vseh sredstev, prepreCitve omejevanja konkurence na trgih in neenakega
obravnavanja gospodarskih druzb, zmanjSevanja vpliva posebnih interesnih skupin, zmanjSevanja
tveganja korupcije in konfliktov interesov ter pove¢anja transparentnosti. Ceprav je naért privatizacije v
teku, je prislo do zamud pri njegovem izvajanju, ki bi lahko negativno vplivale na gospodarstvo
Republike.

Neuspeh vlade pri implementaciji nacrtovanih reform ali neuspesno doseganje zastavljenih ciljev reform
lahko privedejo do poslabsanja splosnih gospodarskih pogojev ali negativho vplivajo na zmoznost
Republike, da poplaca svoje finanéne obveznosti, kot so obveznosti iz naslova Obveznic. Nadalje je
zaradi narave in obsega teh reform mogoce pric¢akovati negativne kratkoro¢ne vplive na rast, zaposlenost
in druge kljucne ekonomske spremenljivke preden bodo dosezeni dolgorocni pozitivni ucinki katere koli
reforme.

Republika je ¢lanica evrskega obmodja in ima zato omejene moZnosti dolo¢anja monetarne
politike.

Devetnajst ¢lanic evrskega obmocja je preneslo pristojnost dolo¢anja monetarne politike na Evropsko
centralno banko ("ECB"). Pristojnosti ECB vkljucujejo upravljanje monetarne politike drzav ¢lanic
evrskega obmocja, pa tudi upravljanje likvidnosti in stabilnosti finannega sistema preko operacij
odprtega trga, odprtih ponudb mejnega posojanja, obveznih rezerv in drugih instrumentov, ki jih ima
skladno z ustanovnimi dokumenti na voljo ECB. ECB je neodvisno telo. Posledicno Republika nima
nobene pristojnosti neposredno vplivati na odlocitve ECB o politiki. ECB dolo¢a monetarno politiko z
ozirom na evrsko obmodje kot celoto. Kjer so torej gospodarski dogodki omejeni na Republiko ali ne
vplivajo na evrsko obmocje kot celoto, ECB morda ne bo sprejela ukrepov, ki bi bili v korist prav
Republiki oziroma kakr$ni bi bili potrebni, da bi se omilile posledice financne krize v Republiki.
Odsotnost samostojne monetarne politike lahko pripomore k potrebi po implementaciji nadaljnjih
strukturnih reform in ukrepov finan¢ne konsolidacije za stabilizacijo gospodarskih pogojev. To ima lahko
negativen ucinek na gospodarstvo Republike in posledi¢no na sposobnost Republike, da izpolni svoje



obveznosti, ki izvirajo iz neodplacanega dolga. Glede na relativno visoko zadolZenost Republike bi
zaostrovanje monetarne politike ECB lahko imelo negativne posledice za drzavno vzdrznost dolga.

Uradni gospodarski podatki niso nujno neposredno primerljivi s podatki, ki jih zagotovijo drugi
viri

Ceprav $§tevilna vladna ministrstva, vkljuéno z Ministrstvom za finance Republike Slovenije
("Ministrstvo za finance"), pa tudi Banka Slovenije ("Banka Slovenije"), Statisti¢ni urad Republike
Slovenije ("SURS") in Agencija za trg vrednostnih papirjev ("ATVP"), pripravljajo statistike o Republiki
in njenem gospodarstvu, ni mogoce dati zagotovila, da bodo te statistike primerljive s tistimi, ki jih
pripravljajo drugi organi ali v drugih drzavah, kjer uporabljajo druga¢ne metode. Potencialni vlagatelji v
Obveznice se morajo zavedati, da so bili podatki, ki se nanaSajo na BDP Republike, in $tevilni drugi
podatki v tem Ponudbenem dokumentu, pripravljeni v skladu s standardi EU in se lahko razlikujejo od
podatkov, ki jih pripravljajo mednarodni organi, kot je na primer Mednarodni denarni sklad (*IMF"), ki
uporablja druga¢no metodologijo. Poleg tega lahko na natanénost in zanesljivost statisticnih podatkov
vpliva tudi obstoj neuradnih ali neupos$tevanih gospodarstev. Potencialni vlagatelji se morajo zavedati, da
nobeni statisti¢ni podatki v tem Ponudbenem dokumentu niso bili neodvisno preverjeni.

Dejavniki tveganja, povezani z vlaganjem v Obveznice
Obveznice niso nujno ustrezna investicija za vse investitorje

Vsak potencialni investitor v Obveznice mora dolo€iti ustreznost investicije glede na svoje lastne
okolis¢ine. Predvsem bi moral vsak investitor:

e Imeti zadostno znanje in izkusnje, da lahko opravi ustrezno oceno Obveznic, prednosti in tveganj
pri investiranju v Obveznice in informacij, ki jih zajema ta Ponudbeni dokument;

e Imeti dostop do in znanje o ustreznih analitiénih orodjih za oceno investicije v Obveznice in
vpliva Obveznic na njegov celoten investicijski portfelj v kontekstu njegovega specificnega
finanénega stanja;

o Imeti zadostna finan¢na sredstva in likvidnost, da bo lahko nosil tveganje investiranja v
Obveznice, vkljuéno s primeri, ko se valuta pladevanja glavnice ali obresti razlikuje od
potencialne valute investitorja;

e Podrobno razumeti pogoje Obveznic in biti seznanjen z delovanjem katerega koli relevantnega
finan¢nega trga in

e Biti sposoben oceniti (bodisi sam bodisi s pomo¢jo finan¢nega svetovalca) morebitne scenarije
za dejavnike gospodarstva, obrestnih mer ali drugih, ki bi lahko vplivali na njegovo investicijo in
njegovo zmoznost nosenja upostevnih tvegan;.

Pogoji Obveznic vsebujejo doloila o kolektivnem odloéanju, ki omogocajo spremembe, dopolnitve in
odpoved pravicam brez soglasja vseh Imetnikov Obveznic

Pogoji Obveznic vsebujejo dolocila, ki urejajo odpoklic Obveznic ter spremembe, dopolnitve in odpoved
pravicam, ki se obi¢ajno poimenujejo dolocila o kolektivnem odloCanju. V skladu s temi dolocili lahko
Imetniki Obveznic z doloceno vecino glasov sprejemajo odlocitve, ki zavezujejo vse Imetnike Obveznic,
vkljuéno z Imetniki Obveznic, ki se glasovanja niso udelezili oziroma niso podpisali ustreznega pisnega
sklepa ali pa so glasovali drugace kot vecina.

Oblika dolo¢il o kolektivnem odloc¢anju, ki jih vsebujejo Obveznice, je bila dogovorjena in objavljena
28. marca 2012 s strani Ekonomsko-finanénega odbora Pododbora za trge drZzavnega dolga EU. Skladno z
dolo¢bami Pogodbe o ustanovitvi evropskega mehanizma za stabilnost ("EMS"), podpisane 2. februarja
2012, je ta standardizirana klavzula postala obvezna sestavina vseh novih serij vrednostnih papirjev, ki jih
izdajajo drzave v evrskem obmocju, z zapadlostjo, daljSo od enega leta, izdanih na ali po 1. januarju
2013. Dolocbe klavzule dovoljujejo skupno odlo¢anje o spremembah ene ali vec¢ serij dolzniskih
vrednostnih papirjev, ki jih izda Izdajatelj (pod pogojem, da ti dolzniski vrednostni papirji tudi vsebujejo
dolocbo o skupnih spremembah), vkljuéno z Obveznicami. V primeru skupnih sprememb zavezuje
odloditev, ki jo sprejme doloena vecina imetnikov vseh serij dolzniSkih vrednostnih papirjev, ki se
spreminjajo, vse imetnike vrednostnih papirjev vsake od teh serij, ¢e tak§no spremembo odobri tudi nizja



veina imetnikov vrednostnih papirjev taksne serije (glej "Pogoji Obveznic — skupscina Imetnikov
obveznic; spremembe in odpoved pravici").

Pogoji Obveznic vsebujejo dolo¢bo, ki omogoca spremembe Obveznic in pogojev Obveznic brez soglasja
Imetnikov Obveznic za potrebe popravljanja ocitnih napak ali kadar je sprememba formalne, manjse ali
tehni¢ne narave ali ugodno vpliva na interese Imetnikov Obveznic.

Kakrs$na koli taka sprememba Pogojev Obveznic lahko negativno vpliva na trzno vrednost Obveznic.

Pogoji Obveznic omejujejo moZnost posameznega Imetnika Obveznic, da bi prijavil krSitev in
omogocajo vecini Imetnikov Obveznic, da razveljavi prijavo krSitve

Pogoji Obveznic vsebujejo dolo¢bo, ki za primer Krsitve omogoca Imetnikom Obveznic, katerih skupni
nominalni znesek dosega vsaj 25 % skupnega nominalnega zneska vseh Obveznic v obtoku, da razglasijo
vse Obveznice za zapadle in placljive s pisnim obvestilom Republiki, na podlagi Cesar relevantne
Obveznice takoj postanejo zapadle in pla¢ljive v vrednosti glavnice s pripadajo¢imi obrestmi brez
kakr$nega koli nadaljnjega dejanja ali formalnosti.

Pogoji Obveznic vsebujejo tudi dolo¢bo, ki omogoca imetnikom Obveznic, katerih skupni nominalni
znesek dosega vsaj 50 % skupnega nominalnega zneska vseh Obveznic v obtoku, da z obvestilom
Republiki Sloveniji, v katerem potrdijo, da je/so ena ali ve¢ Krsitev, na podlagi katerih je bila dolo¢ena
predcasna dospelost Obveznic, po taksni dolocitvi pred¢asne dospelosti odpravljena oziroma odpravljene,
prekli¢ejo razglasitev predc¢asne dospelosti Obveznic. Republika mora Imetnike Obveznic o tem obvestiti,
s ¢imer je razglasitev umaknjena in nima nobenega nadaljnjega ucinka.

Zakonodaja, ki ureja pogoje Obveznic, se lahko spremeni

Za Pogoje Obveznic velja slovensko pravo. Ni mogoc¢e dati nobenega zagotovila v zvezi z vplivom
kaksne koli sodne odlocbe ali spremembe slovenske zakonodaje ali upravne prakse po datumu tega
Ponudbenega dokumenta.

Trg aktivnega trgovanja z Obveznicami se lahko ne razvije

Lahko se ne razvije (sekundarni) trg aktivnega trgovanja z Obveznicami. Kljub temu, da so Skupni
vodilni organizatorji obvestili Republiko, da trenutno nameravajo vzpostaviti trg tukaj ponujenih
Obveznic, Skupni vodilni organizatorji nimajo obveznosti, da to storijo in lahko kadar koli brez opozorila
prenchajo z vzpostavljanjem trga. Likvidnost katerega koli trga z Obveznicami je odvisna od Stevila
Imetnikov Obveznic, uspesnosti Republike, trga s podobnimi vrednostnimi papirji, interesa trgovcev z
vrednostnimi papirji za vzpostavljanje trga z Obveznicami in drugih faktorjev, vkljuéno s splosnimi upadi
ali motnjami na trgu z dolZzniskimi vrednostnimi papirji.

Ceprav je bila izvedena prijava za uvrstitev Obveznic v kotacijo na Ljubljansko borzo in za trgovanje z
Obveznicami na reguliranem trgu Ljubljanske borze, ni nobenega zagotovila, da bo taki prijavi ugodeno.
Nadalje ni mogo&e dati nobenega zagotovila, da se bo razvil trg za trgovanje z Obveznicami. Ce se trg
razvije, ni nobenega zagotovila, da bo likviden oziroma ohranjen. Ce se trg aktivnega trgovanja z
Obveznicami ne razvije ali se ne ohrani, to lahko negativno vpliva na trzno ceno in likvidnost Obveznic.

Na trg vrednostnih papirjev, izdanih v Republiki, vplivajo gospodarske in trzne razmere Republiki, do
dolo¢ene mere pa tudi gospodarski pogoji na drugih evropskih globalnih trgih ter trgih v razvoju in
razvitih trgih na splo$no. Ni mogoce dati zagotovila, da do primerov, ki bi povzro€ili nestanovitnost,
kakr$na je nastala kot posledica svetovne krize financ¢nih trgov v letih 1998 in 2008, ne bo ve¢ prislo ali
da taka nestanovitnost ne bo negativno vplivala na ceno in likvidnost Obveznic.

Poleg tega se lahko Obveznice, ko se z njimi trguje po prvotni izdaji, prodajajo po ceni, nizji od prvotno
dolocene, odvisno od obstojecih obrestnih mer, trga s podobnimi vrednostnimi papirji, splos$nih
gospodarskih pogojev in financnega stanja Republike. Investitorji v posledici zgoraj navedenih
dejavnikov morda ne bodo mogli zlahka prodati Obveznic ali jih prodati po ceni, ki bi jim omogo¢ila
donose, primerljive s podobnimi investicijami, za katere se je razvil sekundarni trg.



Toznik morda ne bo mogel doseci izvr§be na doloceno premoZenje Republike v dolocéenih jurisdikcijah

Republika je suverena drzava in za Obveznice velja slovensko pravo. Posledi¢no je lahko pridobivanje
sodb sodisS¢ drzav izven Slovenije zoper Republiko lahko tezavno. Izvr$ba takSnih odlo¢b v Sloveniji bi
bila v dolo¢enih okoli§¢inah lahko zavrnjena v primeru, da ne obstoji uporabljiva pogodba, ki bi dolocala
tako izvrSitev. Dolo¢eno premozenje Republike je prav tako izvzeto iz izvr§be na podlagi zakona. Prav
tako obstaja tveganje, da kljub odpovedi suverene imunitete Republike toznik ne bo mogel doseci
izvr$itve sodne odloc¢be na dolo¢eno premozenje Republike v dolocenih jurisdikcijah (vkljuéno z uvedbo
kakrsnega koli naloga za ustavitev ali izvr$be ali zasega takega premozenja in njegovo prodajo).

Devizne rezerve Republike hrani in upravlja Banka Slovenije, ki je neodvisna centralna banka, pravno
lo¢ena od vlade, ter druge centralne banke, ki so ¢lanice Evropskega sistema centralnih bank ("ESCB”).
Posledi¢no take rezerve ne bi bile na voljo za poplacilo kakr$nega koli zahtevka ali sodbe v zvezi z
Obveznicami.

Pravni vidiki naloZb lahko omejijo dolocene naloZbe

Nalozbene aktivnosti nekaterih investitorjev so predmet zakonov in uredb ali so predmet pregleda in
ureditve s strani doloCenih pristojnih organov. Vsak potencialni investitor naj se posvetuje s svojimi
pravnimi svetovalci in tako ugotovi, ali in v kolik$ni meri: (1) so Obveznice zanj pravna nalozba, (2) so
Obveznice lahko uporabljene kot zavarovanje za razli¢ne vrste zadolZzevanja, in (3) se na nakup ali
zastavo Obveznic nanafajo kak$ne druge omejitve. Finanéne institucije naj se posvetujejo s svojimi
pravnimi svetovalci ali ustreznimi regulatorji, da se dolo¢i ustrezna obravnava Obveznic v skladu s
kakr$nimi koli predpisi o tveganem kapitalu ali podobnem.

Bonitetne ocene ne odraZajo nujno vseh tveganj

Pri¢akuje se, da bodo agencije S&P, Moody's Ltd. in Fitch dolocile bonitetne ocene Obveznicam. Ocene
ne odrazajo nujno potencialnega vpliva tveganj, povezanih s strukturo, trgom, dodatnimi zgoraj
obravnavanimi dejavniki in drugimi dejavniki, ki lahko vplivajo na vrednost Obveznic. Bonitetna ocena
ni priporo€ilo za nakup, prodajo ali imetni$tvo vrednostnih papirjev in jo lahko bonitetna agencija kadar
koli spremeni ali umakne. Izdajatelju ni zagotovljeno, da bo doloc¢ena bonitetna ocena veljala dolo¢eno
obdobje oziroma da bonitetna ocena ne bo znizana ali v celoti umaknjena s strani bonitetne agencije, e
po njeni presoji to upravicujejo okolis¢ine v prihodnosti. [zdajatelj ni dolzan obvestiti Imetnika Obveznic
o taki spremembi, znizanju ali umiku. Zadrzanje, znizanje ali umik bonitetne ocene Izdajatelja v katerem
koli trenutku lahko negativno vpliva na trzno vrednost Obveznic.

Praviloma je evropskim reguliranim investitorjem v skladu z uredbo (EU) §t. 1060/2009 o bonitetnih
agencijah ("Uredba o bonitetnih agencijah™) prepovedano uporabljati bonitetne ocene v regulativne
namene, razen Ce so take ocene izdane s strani bonitetne agencije, ustanovljene v EU in registrirane v
okviru Uredbe o bonitetnih agencijah (pri ¢emer registracija ni bila umaknjena ali zadrzana), ob
upostevanju prehodnih dolocb, ki veljajo v dolocenih okolisc¢inah, ko se Se odlo¢a o prijavi za registracijo.
Taksna splo$na omejitev velja tudi v primeru, ko so bonitetne ocene izdane s strani bonitetnih agencij
izven EU, razen e so ustrezne bonitetne ocene odobrene s strani bonitetnih agencij, registriranih v EU,
ali ¢e je ustrezna bonitetna agencija izven EU certificirana skladno z Uredbo o bonitetnih agencijah (in ta
odobritev ali certifikacija ni bila umaknjena ali zadrzana). Na dan tega Ponudbenega dokumenta so
agencije Moody's Ltd., S&P ter Fitch ustanovljene v EU in urejene v skladu z Uredbo o bonitetnih
agencijah. Agencija Moody's Inc., ki je izdajala bonitetne ocene za dolg Republike do leta 2014, ni
ustanovljena kot bonitetna agencija v Evropski Uniji in ni registrirana skladno z Uredbo o bonitetnih
agencijah, vendar pa so ocene, Ki jih izdaja agencija Moody's Inc. za dolg, ki ga izdaja Republika,
ustrezne za odobritev s strani agencije Moody's Ltd., ki je ustanovljena v Evropski Uniji in registrirana
skladno z Uredbo o bonitetnih agencijah.



POVECANJE GLAVNICE

Izdajatelj izdaja Obveznice v skladu s Pogojem 12 (Nadaljnje izdaje), kot je navedeno v poglavju
"Dolocila in pogoji obveznic" spodaj, in bodo konsolidirane ter bodo tvorile enotno serijo z Originalnimi
obveznicami.

Z u¢inkom od Datuma zakljucka bo glavnica te serije (kot je opredeljena v poglavju "Dolocila in pogoji
obveznic", navedenim spodaj) Obveznic znasala 2.100.000.000 EUR, sestavljena pa bo iz te izdaje
Obveznic v visini 250.000.000 EUR z obrestno mero 1,1875 % in dospelostjo leta 2029, ki bodo izdane
na Datum zakljucka, Obveznic v vi§ini 1.500.000.000 EUR z obrestno mero 1,1875 % in dospelostjo leta
2029, ki so bile izdane 14.januarja2019 in Obveznic v viSini 350.000.000 EUR z obrestno mero
1,1875 % in dospelostjo leta 2029, ki so bile izdane 15. julija 2019.



DOLOCILA IN POGOJI OBVEZNIC

V nadaljevanju so navedena dolocila in pogoji Obveznic, ki bodo (skupaj z dopolnili in spremembami)
veljali za vsako izmed Obveznic (verzija v slovenskem jeziku bo vkljucena v nalog za izdajo Obveznic in
previada nad verzijo v angleskem jeziku).

1. OBLIKA, NOMINALNI ZNESEK IN IMETNISTVO; VALUTA PLACIL

Obveznice Republike Slovenije (v nadaljevanju: "Republika™) v skupnem nominalnem znesku
1.500.000.000 €, z obrestno mero v visini 1,1875 odstotkov letno in zapadlostjo leta 2029 (v
nadaljevanju, skupaj z morebitnimi nadaljnjimi izdajami iste serije v skladu s Pogojem 12:
"Obveznice") so nematerializirane imenske obveznice v nominalnem znesku po 1.000 €.

Obveznice so izdane na podlagi Zakona o javnih financah (ZJF) in v skladu z Zakonom o
nematerializiranih vrednostnih papirjih (ZNVP-1) (v nadaljevanju "ZNVP-1") in so vpisane v
centralnem registru vrednostnih papirjev (v nadaljevanju "Centralni Register"), ki ga vodi KDD
d.d., Tivolska cesta 48, SI-1000 Ljubljana, Slovenija (v nadaljevanju "KDD"). Obveznice ne
bodo v nobenem primeru izdane v obliki globalnih ali materializiranih obveznic, niti zanje ne
bodo izdani obrestni kuponi.

Obveznice so prosto prenosljive v skladu z dolo¢ili ZNVP-1 ter drugih slovenskih predpisov in
pravil in navodil, ki urejajo poslovanje KDD ali jih sprejema KDD. Obveznice se prenasajo z
vpisom prenosa v Centralnem Registru.

Republika bo za imetnika dolocenega Stevila Obveznic Stela vsako osebo, ki bo ob doloenem
Casu vpisana v Centralni Register kot imetnik takSnega §tevila Obveznic(v nadaljevanju vsaka
takSna oseba: "Imetnik"). Potrdilo ali druga listina, s katero KDD potrdi, da je na racunu
posamezne osebe vpisano doloceno Stevilo Obveznic, bo v ta namen veljala kot dokon¢na in
zavezujoca potrditev tega dejstva, razen v primeru ocitne pomote.

Razen Republike in posameznega Imetnika ni nihée upravi¢en uveljavljati pravic iz katerekoli
Obveznice. Ne glede na navedeno lahko terjatev za pladilo kakSnega denarnega zneska na
podlagi Obveznice uveljavlja le Upravic¢enec do taks$nega placila (kot je opredeljen v Pogoju
5.1(iii)) oziroma Imetnik Racuna (kot je opredeljen v Pogoju 5.3).

"€" ali "euro" pomeni valuto, uvedeno na zacetku tretje faze Evropske ekonomske in monetarne
unije, opredeljeno v 2. ¢lenu Uredbe Sveta (ES) §t. 974/98 z dne 3. maja 1998 o uvedbi eura (kot
je bila spremenjena).

2. STATUS

Obveznosti Republike iz Obveznic so neposredne, nepogojne, nezavarovane in nepodrejene in
bodo ob vsakem ¢asu enakovredne (pari passu) med seboj. Za pravilno in pravocasno izpladilo
glavnice Obveznic in obresti iz Obveznic ter za izpolnjevanje obveznosti Republike na njihovi
podlagi jam¢i Republika z vso svojo verodostojnostjo in vrednostjo zaupanja.

Denarne obveznosti Republike iz Obveznic bodo glede vrstnega reda poplacila vselej vsaj
enakovredne vsem drugim obstojec¢im in bodo¢im nezavarovanim in nepodrejenim obveznostim
Republike.

3. OBRESTI

Obresti iz Obveznic te¢ejo od 14 januarja 2019 ("Dan lzdaje") dalje po obrestni meri 1,1875
odstotkov letno in se placujejo za nazaj 14 marca vsakega leta, zacen$i s 14 marcem 2020 (v
nadaljevanju vsak takSen dan: "Dan Dospelosti Pla¢ila Obresti"), razen ¢e je v Pogoju 5
doloceno drugace. Na prvi Dan Dospelosti Placila Obresti, se plac¢ajo obresti za obdobje 425 dni,
ki se zacne na Dan Izdaje (in ta dan vkljuCuje) in konc¢a na prvi Dan Dospelosti Plac¢ila Obresti
(katerega ne vkljucuje), na vsak kasnejsi Dan Dospelosti Placila Obresti pa se placajo obresti za
obdobje enega leta, ki se konca na takSen Dan Dospelosti Placila Obresti (katerega ne vkljucuje).

Obresti iz Obveznic prenehajo tei z dnem dospelosti izpladila glavnice Obveznic. Ce je
izplacilo glavnice Obveznic neutemeljeno zadrzano ali zavrnjeno, je Upravicenec tak$nega
izplacila upravic¢en do obresti po zgoraj navedeni obrestni meri (bodisi v Casu pred, bodisi po
izdaji sodbe) do nastopa prvega izmed naslednjih dni: (a) dne, ko so vsi dolgovani zneski iz
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naslova taks$ne Obveznice placani v korist Upravic¢enca ali koga drugega, ki jih prejme za njegov
racun ali (b) ¢e gre za primer iz Pogoja 5.2, dne, ki je pet delovnih dni po dnevu, ko Republika
obvesti UpraviCence, da bo izpla¢ilo vseh dolgovanih zneskov iz naslova glavnice in obresti
posameznemu Upravicencu izvrSeno, ko bo Republika od njega prejela podatke, potrebne za
izplacilo, v skladu s Pogojem 5.2 (razen ¢e Republika kasneje ponovno krsi svoje placilne
obveznosti).

Znesek obresti iz Obveznic se izracuna od skupnega nominalnega zneska glavnice Obveznic
posameznega Imetnika in se pri izplacilu zaokrozi navzdol na najblizji 0,01 €.

Ce se obresti ratunajo za obdobje, ki je krajse od posameznega Obrestnega Obdobja, se pri
izra¢unu uposteva Stevilo dni v takSnem obdobju (vklju¢no s prvim dnem takega obdobja, vendar
brez vkljucitve njegovega zadnjega dne), ki se deli s Stevilom dni v Obrestnem Obdobju, znotraj
katerega je tak$no obdobje.

V teh pogojih:

(i) "delovni dan" pomeni katerikoli dan, ko je pla¢ilni sistem Trans-European Automated Real-
Time Gross Settlement Express Transfer (TARGET 2), ki uporablja enotno deljeno platformo in
je zacel delovati dne 19. novembra 2007, razpolozljiv za poravnavo placil v eurih; in

(if) "Obrestno Obdobje™ pomeni obdobje od vklju¢no Dneva Izdaje do (vendar ne vklju¢no)
prvega Dneva Dospelosti Placila Obresti in vsako obdobje od (vklju¢no) posameznega Dneva
Dospelosti Placila Obresti do (vendar ne vklju¢no) prvega naslednjega Dneva Dospelosti Placila
Obresti.

IZPLACILO GLAVNICE IN ODKUP
Izplacilo glavnice ob dospetju

Ce Obveznice ne bodo pred tem izpladane ali odkupljene in razveljavljene, bo glavnica vsake
Obveznice v viSini njene nominalne vrednosti izplatana dne 14 marca 2029 razen ¢e iz Pogoja 5
ne izhaja kaj drugega.

Odkup in razveljavitev

Republika in njene Agencije (kot so opredeljene spodaj) lahko kadarkoli odkupujejo Obveznice
na odprtem trgu ali kako drugace po katerikoli ceni. Vsaka tako odkupljena Obveznica se lahko
bodisi razveljavi, bodisi obdrzi in ponovno proda (pri ¢emer mora biti ponovna prodaja izvrSena
izven Zdruzenih drzav Amerike, kot je to opredeljeno v Pravilniku S (Regulation S) na podlagi
Zakona o vrednostnih papirjih (Securities Act) Zdruzenih drzav Amerike iz leta 1933 s
spremembami in dopolnitvami). Razveljavljene Obveznice ne bodo ponovno izdane.

Izraz "Agencija" v tem Pogoju 4.2 pomeni vsako politi¢éno pod-enoto, regionalno oblast,
ministrstvo, urad, organ ali osebo javnega prava Republike Slovenije (ne glede na to ali je tak§na
pravna oseba neodvisna), temu ustrezno pa je treba razumeti tudi izraz " Agencije".

PLACILA
Glavnica in obresti

Zneski glavnice in obresti iz Obveznic se izplacajo v eurih v skladu s predpisi in pravili
poslovanja KDD, veljavnimi v ¢asu izpolnitve. Na takSen nacin opravljeno placilo se Steje za
pravilno izpolnitev posamezne denarne obveznosti in z njim preneha obveznost Republike
izplacati takSen znesek.

Skladno z ZNVP-1, veljavnim na Dan Izdaje, je Republika dolzna vse svoje denarne obveznosti
iz Obveznic izpolnjevati preko KDD, in njenih ¢lanov, ki vodijo racune imetnikov. Vsak znesek
glavnice ali obresti iz Obveznic, ki ga prejme KDD, se Steje za prejetega za racun Upravicencev
in s takSnim plaCilom preneha obveznost Republike izplacati takSen znesek. Republika ne
odgovarja za obveznosti KDD in njenih ¢lanov do Upravicencev.

- 10-
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5.6

V tem Pogoju 5:
(i) "KDD Delovni Dan" pomeni dan, ko posluje KDD;

(i) "Relevantni Cas" pomeni, v zvezi s posamezno denarno obveznostjo na
podlagi Obveznic, zakljuek zadnjega KDD Delovnega Dne (kot je opredeljen
zgoraj) pred dnem dospelosti tak$ne obveznosti; in

(iii) "Upravicenec" pomeni, v zvezi s posamezno denarno obveznostjo na podlagi
Obveznice, osebo, ki je ob Relevantnem Casu (kot je ta pojem opredeljen
zgoraj) v Centralnem Registru vpisana kot oseba, ki ima pravico prejeti
izpolnitev takSne denarne obveznosti.

Podatki, potrebni za izplacilo

Ce Republika za izvedbo placila glavnic ali obresti iz Obveznic iz kateregakoli razloga potrebuje
kakSen podatek, ki ga lahko zagotovi Upravicenec, lahko Upravic¢enec sporo¢i Republiki
podatke, potrebne za izplaéilo na nacin, ki ga od ¢asa do ¢asa sporo¢i Republika ali kdo drug v
njenem imenu v skladu s Pogojem 13.

Ce Upravitenec do kaksnega zneska iz Obveznic ne sporo¢i podatkov, potrebnih za izplagilo, v
skladu s predhodnim odstavkom do tretjiega KDD Delovnega Dneva pred dnem dospelosti
takSnega placila, je Republika dolzna izplacati takSen znesek Sele na peti delovni dan po dnevu,
ko so podatki, potrebni za izplacilo, pravilno sporoceni v skladu z zgornjim doloc¢ilom,
Upravicenec pa ni upravi¢en do obresti ali kaksnega drugega placila, ki bi bilo lahko posledica
takega odloga.

Odstop terjatev Klirinskih Sistemov

V primeru nastopa Krsitve, opisane v Pogoju 7.1, se Steje, da so bile terjatve na podlagi vsake
Obveznice, katere imetnik je ob Relevantnem Casu bodisi Clearstream Banking S.A. ali
Euroclear Bank SA/NV (v nadaljevanju vsak od njiju "Klirinski Sistem", skupaj "Klirin§ka
Sistema") ali druga oseba za ra¢un KlirinSkega Sistema (v nadaljevanju tak$na druga oseba:
"Fiduciar™), na dan njihove dospelosti odstopljene osebi, ki je v evidencah ustreznega
Kliringkega Sistema navedena kot imetnik takine Obveznice ob Relevantnem Casu (v
nadaljevanju "Imetnik Racuna") (pri Cemer se izpisek o stanju na racunu, ki ga izda ustrezni
Klirinski Sistem in, ¢e je to treba, njegov Fiduciar, ki izkazuje nominalni znesek Obveznic,
vpisanih v dobro racuna doloCene osebe, v odsotnosti ocitne napake Steje kot zadosten in
zavezujo¢ dokaz o pravici prejeti takSno placilo) in je takSen Imetnik Racuna upravicen
uveljavljati obveznost Republike placati takSen znesek (vkljuéno z nadaljnjimi zapadlimi
obrestmi skladno s Pogojem 3).

Placila v skladu z davénimi predpisi

Za vsa placila obveznosti iz Obveznic veljajo vsakokrat veljavni daveéni in drugi predpisi, kar pa
ne omejuje uporabe dolo€il Pogoja 6. Imetniki in Upravi¢enci niso dolzni placati Republiki
nikakrs$nih provizij ali stroSkov v zvezi s temi placili.

Placila na delovne dneve

Ce kaksen znesek na podlagi Obveznic dospe v pla¢ilo na dan, ki ni delovni dan, se Upravi¢encu
takSen znesek izplaca na prvi naslednji delovni dan in Upravi¢enec ni upravicen do obresti ali
kaks$nega drugega placila, ki bi bilo lahko posledica takega odloga.

Placilni agent
Republika si pridrzuje pravico kadarkoli imenovati ali preklicati imenovanje placilnega agenta,

ki deluje izklju¢no kot zastopnik Republike in ne prevzema nobene obveznosti do Imetnikov ali
Upraviencev, niti ne vstopa v zastopnisko ali skrbnisko razmerje s katerim od njih.
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7.1

7.2

OBDAVCITEV

Republika je dolzna izvrsevati vsa placila glavnice in obresti iz Obveznic brez odtegljajev ali
odbitkov za racun davkov ali drugih javnih dajatev, ki jih doloca, pobira, izterjuje ali odteguje
Republika, kaks$na njena politicna pod-enota ali za obdavcitev pristojen organ katere od njih
("Davek"), razen Ce je ta odtegljaj ali odbitek dologen s predpisi.

V takSnem primeru je Republika Upravicencu dolzna izplacati toliksne dodatne zneske, da
Upravicenec po odtegljaju ali odbitku prejme enak znesek, kot ¢e odtegljaja ali odbitka ne bi
bilo. Ne glede na zgoraj navedeno tak$nih dodatnih zneskov ni treba placati:

(i) Ce gre za placilo osebi (ali komu drugemu za racun osebe), ki je zavezana za takSen
Davek zaradi svojih kakr$nihkoli povezav z Republiko (ali kaksno njeno politiéno pod-
enoto), ki niso zgolj imetnistvo Obveznic oziroma terjatev za placilo glavnice ali obresti
na njihovi podlagi; ali

(i) e gre za placilo osebi (ali komu drugemu za racun taksne osebe), ki ne bi bila zavezana
za takSen odtegljaj ali odbitek, ¢e bi Republiki oziroma pristojnemu davénemu organu
podala izjavo o nerezidentstvu ali drug podoben zahtevek za oprostitev odtegljaja ali
odbitka, pa kljub pozivu tega ne stori; ali

(iii) e je placilo izvrSeno ve¢ kot 30 dni po Relevantnem Dnevu (kot je opredeljen spodaj),
razen Ce bi bil prejemnik placila upravicen do tak$nega dodatnega zneska tudi na zadnji
dan tega 30 dnevnega obdobja.

V teh Pogojih izraz "Relevantni Dan" pomeni kasnejSega izmed naslednjih dni (a) dan
dospelosti pla¢ila in (b) v primeru, ¢e so nastopile okolis¢ine iz Pogoja 5.2 in je bilo pladilo
neutemeljeno zadrzano ali zavrnjeno, dan, ko Republika obvesti Upravicenca, da bo pladilo
izvrsila, ko bo Republika od njega prejela morebitne podatke, potrebne za izpladilo, v skladu s
Pogojem 5.2 (razen ¢e Republika kasneje ponovno krsi svoje pladilne obveznosti).

Steje se, da vse dolotbe teh Pogojev, ki se nanaSajo na glavnico ali obresti iz Obveznic,
vkljucujejo tudi dodatne zneske, ki se placujejo v zvezi z glavnico ali obrestmi na podlagi tega
Pogoja 6.

KRSITVE

Ce nastopi kateri od spodaj navedenih dogodkov (v nadaljevanju: "Kritev") in dokler takina
Krsitev traja:

Neplacilo

Ce Republika ne izpla¢a kaksnega zneska glavnice ali obresti iz Obveznic v roku 30 dni od
dneva njegove dospelosti; ali

Krsitev drugih obveznosti

Ce Republika ne izpolni kaksne druge svoje obveznosti iz Obveznic ali jo krsi, in taksne krsitve
ni mogoce odpraviti ali pa jo je mogoce odpraviti, pa ni odpravljena v roku 45 dni od dne, ko jo k
odpravi krSitve z obvestilom pozovejo Imetniki Obveznic, katerih skupni nominalni znesek
dosega vsaj 25 odstotkov skupnega nominalnega zneska vseh Obveznic v obtoku,

lahko Imetniki Obveznic, katerih skupni nominalni znesek dosega vsaj 25 odstotkov skupnega
nominalnega zneska Obveznic v obtoku, brez nadaljnjih formalnosti s pisnim obvestilom
Republiki, danim v skladu s Pogojem 13, dolocijo, da Obveznice pred¢asno dospejo v izplacilo v
visini njihove glavnice skupaj z nateCenimi obrestmi. O taksni dolocitvi je Republika dolzna
obvestiti Imetnike v skladu s Pogojem 13.

Ce Republika prejme pisno obvestilo Imetnikov Obveznic, katerih skupni nominalni znesek
dosega vsaj 50 odstotkov skupnega nominalnega zneska vseh Obveznic v obtoku, da je/so ena ali
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9.1

ve¢ Krsitev, na podlagi katerih je bila na zgoraj opisani nacin doloCena predCasna dospelost
Obveznic, po taksni dolo¢itvi pred¢asne dospelosti odpravljena oziroma odpravljene, in da Zelijo
to dolocitev preklicati, Republika o prejemu tak$nega obvestila obvesti Imetnike v skladu s
Pogojem 13. V tak$nem primeru se Steje doloCitev predcasne dospelosti Obveznic za
razveljavljeno in nima nadaljnjih uc¢inkov, kar pa ne vpliva na pravice in obveznosti, ki so nastale
preden je bilo tak$no obvestilo dano (na podlagi teh Pogojev ali na kaks$ni drugi podlagi). TakSna
razveljavitev nima vpliva na druga ali kasnejSa obvestila ali KrSitve ali na pravice kateregakoli
Imetnika v zvezi s takSnimi KrSitvami.

ZASTARANJE

Terjatve za placilo glavnice zastarajo, ¢e se ne uveljavljajo v roku petih let od ustreznega
Relevantnega Dne (Kot je ta opredeljen v Pogoju 6). Terjatve za placilo obresti zastarajo, ¢e se ne
uveljavljajo v roku treh let od ustreznega Relevantnega Dne.

SKUPSCINA IMETNIKOV OBVEZNIC; SPREMEMBE IN ODPOVED PRAVICI
Definicije
V teh Pogojih imajo naslednji izrazi naslednje pomene:

€) “dolzniski vrednostni papirji" so Obveznice in vsi drugi dolzniski vrednostni papirji,
ki jih je v eni ali ve¢ serijah izdala Republika s prvotno dolofenim rokom dospetja
dalj$im od enega leta, vkljucno z vsako obveznostjo, ki je bila ob izdaji sestavni del
dolzniskega vrednostnega papirja, ne glede na njeno ro¢nost.

(b) "neobrestovana obveznost" je dolZzniski vrednostni papir, katerega glavnica se ne
obrestuje, vklju¢no z nekdanjim sestavnim delom drugega dolzniSkega vrednostnega
papirja, ¢e se njegova glavnica ne obrestuje.

(c) "indeksirana obveznost" je dolzniski vrednostni papir, pri katerem so placila dodatnih
zneskov vezana na spremembe objavljenega indeksa; ne pa tudi nekdanji sestavni del
indeksirane obveznosti, ki ni ve¢ del indeksirane obveznosti.

(d) "serija" pomeni dolzni$ke vrednostne papirje, izdane v transi, vkljuéno z naknadno
izdanimi tranSami, ki so med seboj in v razmerju do dolzniskih vrednostnih papirjev
prvotne transe (i) enaki v vseh pogledih, z izjemo dneva izdaje in dneva prvega izplacila
in (ii) za katere je izrecno dolo¢eno, da vsi skupaj tvorijo eno samo serijo, vkljucno z
Obveznicami in morebitnimi nadaljnjimi izdajami Obveznic.

(e dolzniski vrednostni papir "v obtoku" pomeni Obveznico, za katero se $teje, da je v
obtoku v skladu s Pogojem 9.2.7 in dolzniski vrednostni papir kaksne druge serije, za
katerega se Steje, da je v obtoku v skladu s Pogojem 9.2.8.

(f "sprememba" v povezavi z Obveznicami pomeni vsako spremembo, dopolnitev ali
odpoved uveljavljanju katerega od dolocil teh Pogojev in ima enak pomen v povezavi z
dolzniskimi vrednostnimi papirji drugih serij, le da se namesto na Obveznice nanaSa na
takSne druge dolzniske vrednostne papirje oziroma morebitne pogodbe, ki urejajo
izdajanje taksnih drugih vrednostnih papirjev ali ravnanje z njimi.

(9) "skupna sprememba" pomeni spremembo, s katero se spreminjajo (i) Obveznice, in
(i1) dolzniski vrednostni papirji ene ali ve¢ drugih serij oziroma morebitne pogodbe, ki
urejajo izdajanje takSnih drugih vrednostnih papirjev ali ravnanje z njimi.

(h) "pridrZzana odloditev" pomeni, v zvezi z Obveznicami, spremembo teh Pogojev, s
katero:
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9.2

921

(i)

)

() se spremeni datum na katerega dospe v placilo kakSen znesek na podlagi
Obveznic;

(i) se zniza znesek kak$ne denarne obveznosti na podlagi Obveznic, vkljuéno z
morebitnim zneskom, ki je ze dospel v placilo in Se ni placan;

(iii) se spremeni na¢in izra¢una kaksne denarne obveznosti na podlagi Obveznic;

(iv) se spremeni valuta ali kraj izpolnitve kaksne denarne obveznosti na podlagi
Obveznic;

(V) se denarna obveznost Republike na podlagi Obveznic spremeni ali postane
pogojna;

(vi) se spremenijo dolo¢ila glede okolis¢in, v katerih je mogoce dolo¢iti pred¢asno

dospelost Obveznic;

(vii) se spremeni podrejenost ali vrstni reda poplacila obveznosti na podlagi
Obveznic;

(viii)  se spremenijo dolocila o pristojnosti sodis¢ ali o odpovedi Republike imuniteti
pred sodnimi postopki na podlagi Obveznic ali v zvezi z njimi;

(ix) se spremeni zahtevana glavnica Obveznic v obtoku, oziroma, v primeru skupne
spremembe, zahtevana glavnica dolzniSkih vrednostnih papirjev kaksne druge
serije, ki je potrebna za odobritev predlagane spremembe v zvezi z
Obveznicami, znesek glavnice Obveznic v obtoku, ki se zahteva za sklepénost,
ali pravil, v skladu s katerimi se presoja, ali je Obveznica v obtoku ali ne; ali

(x) se spremeni pomen izraza pridrzana odlocitev,

in ima enak pomen v povezavi z dolzniSkimi vrednostnimi papirji drugih serij, le da se
besedilo te definicije, ki se nanasa na Obveznice, v tem primeru namesto na Obveznice
nana$a na tak$ne druge dolZzniSke vrednostne papirje oziroma morebitne pogodbe, ki
urejajo izdajanje tak$nih drugih vrednostnih papirjev ali ravnanje z njimi.

zgolj za namene tega Pogoja 9 izraz "imetnik" pomeni, v zvezi z Obveznicami,
Imetnika Obveznic, v zvezi z vsakim drugim dolzniskim vrednostnim papirjem pa
osebo, ki jo je Republika upravi¢ena Steti kot zakonitega imetnika takSnega dolzniSkega
vrednostnega papirja v skladu s pravom, po katerem se presojajo obveznosti iz takSnega
dolzniskega vrednostnega papirja.

"preseéni dan" pomeni, v zvezi s predlagano spremembo, dan, ki ga dolo¢i Republika
za ugotavljanje imetnikov Obveznic in, v primeru skupne spremembe, tudi imetnikov
dolzniskih vrednostnih papirjev vseh ostalih serij, ki so upraviceni glasovati ali
podpisati pisni sklep v zvezi s predlagano spremembo.

Sprememba Obveznic

Pridrzana odlocitev. Sprememba teh Pogojev, ki predstavlja pridrzano odlocitev, je mogoca, ce
z njo soglasa Republika in:

(@)

(b)

¢e zanjo glasujejo imetniki Obveznic v obtoku, katerih skupna glavnica predstavlja vsaj
75 odstotkov skupne glavnice vseh Obveznic v obtoku, zastopanih na pravilno sklicani
skupscini Imetnikov Obveznic; ali

¢e imetniki Obveznic, katerih skupna glavnica predstavlja vsaj 66% odstotkov skupne
glavnice vseh Obveznic v obtoku, neposredno ali po osebah, ki so jih upravicene
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9.2.2

9.2.3

9.24

zastopati, podpisejo pisni sklep, s katerim soglasajo s predlagano spremembo.

Skupna sprememba. Skupna sprememba teh Pogojev in pogojev drugih dolzniskih vrednostnih
papirjev oziroma morebitnih pogodb, ki urejajo izdajanje tak$nih drugih vrednostnih papirjev ali
ravnanje z njimi, ki predstavlja pridrzano odlo¢itev, je mogoca, ¢e z njo soglasa Republika in:

(@)(()  &e zanjo na pravilno sklicani skups$¢ini imetnikov dolzniskih vrednostnih papirjev vseh
serij, na katere bi vplivala predlagana sprememba, glasujejo imetniki tak$nih dolzniskih
vrednostnih papirjev v obtoku, katerih skupna glavnica predstavlja vsaj 75 odstotkov
skupne glavnice vseh dolzniskih vrednostnih papirjev teh serij, ki so v obtoku in so
zastopani na taksni skup$€ini; ali

(@)(ii)  ¢e imetniki dolzniskih vrednostnih papirjev v obtoku, Ki pripadajo serijam na katere bi
vplivala predlagana sprememba in katerih skupna glavnica presega 66% odstotkov
skupne glavnice vseh tak$nih dolzniskih vrednostnih papirjev v obtoku, neposredno ali
po osebah, ki so jih upravicene zastopati, podpiSejo pisni sklep, s katerim soglasajo s
predlagano spremembo; in

(b)(I)  ¢e zanjo na pravilno sklicani lo¢eni skupscini imetnikov vsake od serij dolzniskih
vrednostnih papirjev, na katere bi vplivala predlagana sprememba, glasujejo imetniki
dolzniskih vrednostnih papirjev taksne serije v obtoku, katerih skupna glavnica presega
66% odstotkov skupne glavnice vseh dolzniskih vrednostnih papirjev tak$ne serije, ki so
v obtoku in so zastopani na tak$ni skups§¢ini; ali

(b)(ii)  ¢e imetniki dolzniskih vrednostnih papirjev v obtoku, ki pripadajo vsaki od serij na
katere bi vplivala predlagana sprememba in katerih skupna glavnica presega 50
odstotkov skupne glavnice vseh dolzniskih vrednostnih papirjev taksne serije v obtoku,
neposredno ali po osebah, ki so jih upravicene zastopati, podpisejo pisni sklep, s
katerim soglasajo s predlagano spremembo.

V zvezi s predlagano spremembo Obveznic in predlagano spremembo vsake druge serije
dolzniskih vrednostnih papirjev, na katere vpliva predlagan sprememba, se sklice in izvede
lo¢ena skupscina oziroma podpise locen pisni sklep.

Predlagana skupna sprememba. Predlagana skupna sprememba lahko vkljucuje eno ali vec
alternativnih sprememb pogojev dolzniskih vrednostnih papirjev, na katere vpliva predlagana
sprememba, oziroma morebitnih pogodb, ki urejajo izdajanje tak$nih vrednostnih papirjev in
ravnanje z njimi, vendar le pod pogojem, da so predlogi vseh taksnih alternativnih sprememb
naslovljeni na imetnike vseh serij dolzniskih vrednostnih papirjev, na katere vpliva predlagana
sprememba, in jih lahko sprejmejo vsi imetniki tak$nih dolzniskih vrednostnih papirjev.

Delna skupna sprememba. Ce predlagana skupna sprememba, ki predstavlja pridrzano
odlocitev, ni odobrena v skladu s Pogojem 9.2.2, vendar pa bi bila odobrena, ¢e bi se nanasala
samo na Obveznice in na eno ali ve¢ drugih serij dolzniskih vrednostnih papirjev, na katere bi
vplivala predlagana skupna sprememba, vendar ne na vse, se ne glede na dolo¢ilo Pogoja 9.2.2
takSna skupna sprememba Steje za odobreno glede Obveznic in tistih drugih serij dolzniskih
vrednostnih papirjev, katerih sprememba bi bila odobrena v skladu s Pogojem 9.2.2, ¢e bi se
predlagana skupna sprememba nanaSala samo na Obveznice in takS$ne druge serije dolzniskih
vrednostnih papirjev, vendar le pod pogojem:

(@) da je Republika pred prese¢nim dnem v zvezi s predlagano skupno spremembo javno
obvestila imetnike Obveznic in drugih serij dolzniskih vrednostnih papirjev, na katere
bi vplivala predlagana skupna sprememba, o pogojih, ki morajo biti izpolnjeni, da se
predlagana skupna sprememba Steje za odobreno na zgoraj opisani nacin glede
Obveznic in nekaterih, vendar ne vseh, drugih serij dolzniskih vrednostnih papirjev, na
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(b)

katere bi vplivala predlagana skupna sprememba; in

da se ti pogoji v zvezi s predlagano skupno spremembo izpolnijo.

9.25  Sprememba, ki ni pridrzana odlo¢itev. Sprememba teh Pogojev, ki ne predstavlja pridrzane

odlocitve, je mogoca, ¢e z njo soglasa Republika in:

(@)

(b)

¢e zanjo glasujejo imetniki Obveznic v obtoku, katerih skupna glavnica predstavlja ve¢
kot 50 odstotkov skupne glavnice vseh Obveznic v obtoku, zastopanih na pravilno
sklicani skups$¢ini Imetnikov Obveznic; ali

¢e imetniki Obveznic, katerih skupna glavnica predstavlja ve¢ kot 50 odstotkov skupne
glavnice vseh Obveznic v obtoku, neposredno ali po osebah, ki so jih upravicene
zastopati, podpisejo pisni sklep, s katerim soglasajo s predlagano spremembo.

9.2.6  UpoStevanje razli¢nih valut, indeksiranih obveznosti in neobrestovanih obveznosti. Pri

ugotavljanju, ali so predlagano spremembo odobrili imetniki Obveznic in dolzniskih vrednostnih

papirjev ene ali ve¢ drugih serij, z zadostnim zneskom glavnice:

(@)

(b)

(©

(d)

©

se v primeru, Ce se predlagana sprememba nana$a na dolzni$ke vrednostne papirje, Ki se
glasijo na obveznosti v ve¢ kot eni valuti, kot znesek glavnice vsakega dolzniSkega
vrednostnega papirja, na katerega bi vplivala predlagana skupna sprememba, Steje
protivrednosti takSne glavnice v eurih, izratunana po tecaju v eurih za ustrezno valuto
na presecni dan predlagane spremembe, ki ga objavi Evropska Centralna Banka;

se v primeru, ¢e se predlagana sprememba nanasa na indeksirano obveznost, kot znesek
glavnice tak$ne indeksirane obveznosti Steje njen prilagojeni nominalni znesek;

se v primeru, ¢e se predlagana sprememba nana$a na neobrestovano obveznost, ki
predhodno ni bila del indeksirane obveznosti, kot znesek glavnice takSne neobrestovane
obveznosti Steje njen nominalni znesek, oziroma, ¢e obveznost Se ni dospela v placilo,
sedanja vrednost njenega nominalnega zneska;

se v primeru, ¢e se predlagana sprememba nanaSa na neobrestovano obveznost, ki je
bila predhodno del indeksirane obveznosti, kot znesek glavnice taksne neobrestovane
obveznosti Steje:

(M e tak$na neobrestovana obveznost izvira iz pravice prejeti izpla¢ilo glavnice
ali obresti, ki ni bilo vezano na indeks, njen nominalni znesek, oziroma, ce
obveznost Se ni dospela v placdilo, sedanja vrednost njenega nominalnega
zneska; oziroma

(i) e takSna neobrestovana obveznost izvira iz pravice prejeti izplacilo glavnice
ali obresti, ki je bilo vezano na indeks, njen prilagojeni nominalni znesek,
oziroma, Ce obveznost Se ni dospela v placilo, sedanja vrednost njenega
prilagojenega nominalnega zneska; in

v tem Pogoju 9.2.6:

(i) se kot prilagojeni nominalni znesek indeksirane obveznosti ali njenega dela
Steje znesek, ki bi bil pla¢ljiv ob dospelosti tak$ne indeksirane obveznosti, ¢e
bi taks$na indeksirana obveznost dospela v placilo na presecni dan predlagane
spremembe, izracunan na podlagi vrednosti indeksa, na katerega je vezana
taksna indeksirana obveznost, na presecni dan, ki ga objavi Republika ali kdo
drug za njen raCun, oziroma, ¢e takSna objavljena vrednost ne obstaja, na
podlagi interpolirane vrednosti takSnega indeksa na presecni dan, izraCunane v
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9.2.7

(i)

skladu s pogoji indeksirane obveznosti, pri ¢emer pa prilagojeni nominalni
znesek indeksirane obveznosti ne more biti nizji od njenega nominalnega
zneska, razen ¢e pogoji taksne indeksirane obveznosti dolocajo, da je znesek,
placljiv na podlagi indeksirane obveznosti, lahko nizji od njenega nominalnega
zneska; in

se kot sedanja vrednost neobrestovane obveznosti §teje njen nominalni znesek
(oziroma, Ce je potrebno, prilagojeni nominalni znesek), diskontiran za ¢as od
dneva dospelosti tak$ne neobrestovane obveznosti do presecnega dneva z
uporabo ustreznega na trgu uveljavljenega nacina upostevanja Stetja dni in
ustrezne diskontne stopnje, Ki je enaka:

(X) v primeru, ¢e neobrestovana obveznost predhodno ni bila del
dolzniskega vrednostnega papirja, za katerega je bilo izrecno doloceno,
da se obrestuje, donosu do dospetja tak§ne neobrestovane obveznosti ob
njeni izdaji, oziroma, ¢e je bilo izdanih ve¢ trans taksnih neobrestovanih
obveznosti, donos do dospetja izraGunan na podlagi aritmeti¢nega
povprecja prodajnih cen ob izdaji vseh neobrestovanih obveznosti
taks$ne serije, tehtanega z njihovimi nominalnimi zneski; in

(y) v primeru, ¢e je neobrestovana obveznost predhodno bila del drugega
dolzniskega vrednostnega papirja, za katerega je bilo izrecno dolo¢eno,
da se obrestuje:

(1) c¢e je mogoce ugotoviti, kateri je ta drugi dolzniski vrednostni
papir, obrestni meri, po kateri se obracunavajo obresti od
takSnega dolzniskega vrednostnega papirja; ali

(2) ¢e ni mogoce ugotoviti, kateri je ta drugi dolzniski vrednostni
papir, aritmeti¢cnemu povprecju obrestnih mer v nadaljevanju
dolo¢enih dolzniskih vrednostnih papirjev, katerih izdajateljica
je Republika (tehtanemu z zneski njihovih glavnic), katerih
datum dospelosti je enak datumu dospelosti taksne
neobrestovane obveznosti, oziroma, v primeru ¢e tak$ni
dolzniski vrednostni papirji ne obstajajo, v ta namen na linearni
osnovi interpolirani obrestni meri, doloCeni ob upoStevanju
obrestnih mer vseh v nadaljevanju dolocenih dolzniskih
vrednostnih papirjev, katerih izdajateljica je Republika (tehtanih
z zneski njihovih glavnic), ki dospejo v placilo na dva datuma,
ki sta najblizja datumu dospelosti takSne obrestovane
obveznosti, pri ¢emer se v primeru, ¢e je bila neobrestovana
obveznost predhodno del indeksirane obveznosti, upostevajo vse
indeksirane obveznosti, katerih izdajateljica je Republika, v
primeru, ¢e neobrestovana obveznost predhodno ni bila del
indeksirane obveznost, pa vsi dolzniski vrednostni papirji,
katerih izdajatelj je Republika, z izjemo indeksiranih obveznosti
in neobrestovanih obveznosti, v vsakem primeru pa se
upostevajo samo dolzniski vrednostni papirji, k se glasijo na
obveznosti v enaki valuti kot neobrestovana obveznost, ki jo je
treba diskontirati.

Obveznice v obtoku. Pri ugotavljanju, ali so predlagano spremembo odobrili imetniki Obveznic
z zadostnim zneskom glavnic in pri ugotavljanju sklepcnosti skupscine Imetnikov Obveznic,
sklicane zaradi odlo¢anja o predlagani spremembi, se Steje, da Obveznica ni v obtoku, njen
imetnik ni upravi¢en glasovati o predlagani spremembi in se ne upoSteva pri ugotavljanju
sklep¢nosti, ¢e je v zvezi z njo na preseCni dan predlagane spremembe izpolnjen kateri od
naslednjih pogojev:

da je bila Obveznica pred tem razveljavljena ali predlozena zaradi razveljavitve ali pa je
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9.2.8

9.29

bila njena imetnica Republika z namenom, da jo ponovno izda, vendar je ni ponovno
izdala;

(b) da je Obveznica Ze dospela v placilo na dan konéne dospelosti ali kako drugace in je
Republika Ze izpolnila vse svoje denarne obveznosti na njeni podlagi v skladu s pogoji
te Obveznice; ali

(©) da je imetnica Obveznice Republika ali kakSen njen organ, ministrstvo ali agencija
oziroma druzba, trust ali druga pravna oseba, ki jo obvladuje Republika, njen organ,
ministrstvo ali agencija, in, v primeru, da je imetnik Obveznice tak§na druzba, trust ali
druga pravna oseba, imetnik Obveznice ni samostojen pri odlocanju, pri Cemer:

(i) se za imetnika Obveznice v ta namen $teje oseba, ki je na podlagi Obveznice
upraviCena glasovati za predlagano spremembo ali proti njej, oziroma
morebitna druga oseba, katere soglasje ali navodila je dolzna v skladu s
pogodbo neposredno ali posredno pridobiti oseba, ki je na podlagi Obveznice
upravi¢ena glasovati za predlagano spremembo ali proti njej;

(i) se Steje, da druzbo, trust ali drugo pravno osebo obvladuje Republika ali
kakSen njen organ, ministrstvo ali agencija, ¢e lahko Republika ali kaksen njen
organ, ministrstvo ali agencija neposredno ali posredno, na podlagi imetnistva
vrednostnih papirjev z glasovalno pravico ali druga¢ne udelezbe, na podlagi
pogodbe ali kako drugace, usmerja upravljanje takSne pravne osebe ali izvoli
ali imenuje veéino ¢lanov njenega upravnega odbora ali drugega organa, ki
ima podobno vlogo poleg ali namesto njenega upravnega odbora;

(iii) se $teje, da je imetnik Obveznice samostojen pri odlodanju, ¢e v skladu z
veljavnimi zakoni in drugimi predpisi ter neodvisno od morebitnih imetnikovih
neposrednih ali posrednih obveznost do Republike:

(X)  imetnik ne sme, neposredno ali posredno, upostevati navodil Republike
o tem, kako naj glasuje o predlagani spremembi; ali

(y) je imetnik dolzan pri odloanju, kako naj glasuje o predlagani
spremembi, ravnati v skladu s kakSnim objektivnim standardom
skrbnosti, v interesu vseh oseb, ki so v imetniku udeleZene, ali v
imetnikovem lastnem interesu; ali

(z)  ¢e imetnika zavezuje fiduciarna ali podobna dolznost, v skladu s katero
je pri glasovanju o predlagani spremembi dolzan ravnati v interesu ene
ali veC oseb, ki niso osebe, katerih Obveznice (Ce bi bile same imetnice
Obveznic) v skladu s tem Pogojem 9.2.7 ne bi veljale za Obveznice v
obtoku.

Dolzniski vrednostni papirji v obtoku. Pri ugotavljanju, ali so predlagano spremembo odobrili
imetniki dolzniskih vrednostnih papirjev v obtoku z zadostnim zneskom glavnic in pri
ugotavljanju sklep¢nosti skupscine imetnikov dolzniskih vrednostnih papirjev, sklicane zaradi
odlocanja o predlagani skupni spremembi, se Steje, da dolzniski vrednostni papir ni v obtoku,
njegov imetnik ni upravicen glasovati o predlagani spremembi in se ne uposteva pri ugotavljanju
sklepénosti, ¢e za to obstajajo razlogi, ki jih dolo¢ajo pogoji taksnega dolzniskega vrednostnega
papirja.

Pravne osebe, ki niso samostojne pri odlo¢anju. Zaradi zagotavljanja preglednosti bo
Republika takoj po objavi predlagane spremembe Obveznic, vendar ne manj kot 10 dni pred

preseénim dnem taks$ne predlagane spremembe, objavila seznam vseh druzb, trustov in drugih
pravnih oseb, za katere v skladu s Pogojem 9.2.7(c) velja:
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€)] da jih obvladuje Republika ali kaksen njen organ, ministrstvo ali agencija;

(b) da so, v odgovor na poizvedbe Republike, obvestile Republiko da so imetnice ene ali
ve¢ Obveznic; in

(©) da pri uveljavljanju pravic iz imetnistva Obveznic niso samostojne pri odlo¢anju.

9.2.10 Zamenjava ali pretvorba. Vsaka pravilno sprejeta sprememba teh Pogojev se lahko uveljavi z

9.3

931

9.3.2

9.3.3

obvezno zamenjavo ali pretvorbo Obveznic v druge dolzniske vrednostne papirje, za katere
veljajo spremenjeni pogoji v skladu s Pogojem 11. Vsaka zamenjava ali pretvorba zaradi pravilno
potrjene spremembe zavezuje vse Imetnike Obveznic.

Prestevalec Glasov

Imenovanje in pristojnost. Republika bo doloc¢ila osebo katere naloga bo izracunati ali so
predlagano spremembo odobrili imetniki Obveznic v obtoku, oziroma, v primeru skupne
spremembe, imetniki dolzniskih vrednostnih papirjev v obtoku, ki pripadajo vsem serijam, na
katere bi wvplivala predlagana sprememba, z zadostnim zneskom glavnic (v nadaljevanju:
"Prestevalec Glasov"). V primeru skupne spremembe bo imenovan en sam Prestevalec Glasov
zvezi s predlagano spremembo Obveznic in vseh drugih serij vrednostnih papirjev, na katere bi
vplivala predlagana sprememba.

Potrdilo. Republika bo pred dnevom vsake skup$éine, sklicane zaradi glasovanja o predlagani
spremembi oziroma pred dnevom, ki ga Republika dolo¢i za podpis pisnega sklepa v zvezi s
predlagano spremembo, predlozila Prestevalcu Glasov in objavila potrdilo, ki bo vsebovalo:

@) podatek o skupnem znesku glavnice Obveznic, v primeru skupne spremembe pa tudi o
skupnih zneskih glavnic vseh drugih serij dolZzniskih vrednostnih papirjev, na katere bi
vplivala predlagana sprememba, za katere se v skladu s Pogojem 9.2.7 §teje, da so na
preseéni dan v obtoku;

(b) podatek o skupnem znesku glavnice Obveznic, v primeru skupne spremembe pa tudi o
skupnih zneskih glavnic vseh drugih serij dolzniskih vrednostnih papirjev, na katere bi
vplivala predlagana sprememba, za katere se v skladu s Pogojem 9.2.7(c) Steje, da na
presecni dan niso v obtoku;

(c) podatek o identiteti imetnikov Obveznic in, v primeru skupne spremembe, dolzni$kih
vrednostnih papirjev drugih serij, na katere bi vplivala predlagana sprememba, iz
alineje (b) zgoraj,

ki se po potrebi ugotovijo v skladu z dolo¢ili Pogoja 9.2.6.

Zanasanje na podatke. Prestevalec Glasov se ima pravico zanesti na vse podatke, vsebovane v
potrdilu, ki mu ga predlozi Republika, in ti podatki so hkrati tudi dokon¢ni in zavezujoci za
Republiko in za Imetnike Obveznic, razen v primeru:

@) ¢e Imetnik Obveznic, na katerega polozaj vplivajo tak$ni podatki, pred glasovanjem o
predlagani spremembi oziroma podpisom pisnega sklepa v zvezi s predlagano
spremembo predlozi Republiki pisen obrazlozen ugovor zoper potrdilo; in

(b) ¢e bi upostevanje takSnega ugovora vplivalo na izid glasovanja o predlagani spremembi
oziroma na odobritev predlagane spremembe s pisnim sklepom.

Kljub pravocasno predlozenemu in obrazlozenemu pisnemu ugovoru so podatki, na katere se ima

pravico zanesti Prestevalec Glasov, vseeno dokon¢ni in zavezujo¢i za Republiko in za Imetnike

Obveznic v naslednjih primerih:

x) e je ugovor kasneje umaknjen;

-19-



9.34

9.4

9.4.1

9.4.2

9.4.3

944

) ¢e Imetnik Obveznic, ki je prelozil ugovor, ne za¢ne sodnega postopka pred
pristojnim sodi§¢em v zvezi s svojim ugovorom v 15 dneh po objavi izida
glasovanja oziroma podpisa pisnega sklepa v zvezi s predlagano spremembo;
ali

(2) Ce pristojno sodis¢e kasneje odloci, da ugovor ni utemeljen ali da njegovo
upostevanje ne bi v nobenem primeru vplivalo na izid glasovanja o predlagani
spremembi oziroma na odobritev predlagane spremembe s pisnim sklepom.

Objava. Republika bo poskrbela za javno objavo rezultatov izraGunov Prestevalca Glasov v
zvezi s predlagano sprememb nemudoma po koncu skupséine, sklicane zaradi glasovanja o
predlagani spremembi oziroma po dnevu, ki ga Republika doloc¢i za podpis pisnega sklepa v
zvezi s predlagano spremembo.

Skupscine Imetnikov Obveznic, pisni sklepi

Splosno. Spodnja dolo¢ila in morebitna dodana pravila, ki jih sprejme in objavi Republika,
veljajo v obsegu, ki je skladen z dolocili v nadaljevanju, za vsako skups$éino Imetnikov
Obveznic, sklicano zaradi glasovanja o predlagani spremembi, in za vsak pisni sklep, sprejet v
zvezi s predlagano spremembo. Vsa dejanja, za katere je v tem Pogoju 9.4 doloceno, da jih
opravi Republika, lahko namesto Republike in v njenem imenu opravi tudi njen agent.

Sklicevanje skups¢in. Skupséino Imetnikov Obveznic:
@) lahko skli¢e Republika kadarkoli; in

(b) je Republika dolzna sklicati, ¢e nastopi in traja kak$na Krsitev in sklic skupséine
zahtevajo imetniki Obveznic v obtoku, katerih skupna glavnica znasa vsaj 10 odstotkov
skupne glavnice Obveznic, ki so takrat v obtoku.

Obvestilo o sklicu skups¢ine. Obvestilo o sklicu skupséine Imetnikov Obveznic je Republika
dolzna objaviti vsaj 21 dni pred dnevom skupscine, oziroma, ¢e gre za prelozeno skupscino, vsaj
14 dni pred dnevom prelozene skups¢ine. Obvestilo mora vsebovati:

€)) navedbo dneva, ure in kraja skupscine;

(b) dnevni red ter besedilo vsake odlocitve, ki naj bi bila sprejeta na skupscini, skupaj z
navedbo zahtevane sklep¢nosti za sprejem vsake tak$ne odlocitve;

(c) navedbo preseénega dneva za skups¢ino, ki ne sme biti ve¢ kot pet delovnih dni pred
dnevom skups€ine, ter seznam listin, ki jih mora predloziti Imetnik Obveznic, da
postane upravicen sodelovati na skupscini;

(d) obrazec pooblastila za zastopanje Imetnika Obveznic;

(e) navedbo morebitnih dodatnih pravil, ki jih je Republika dolo¢ila za sklic in izvedbo
skupscine, po potrebi pa tudi pogoje, pod katerimi se bo skupna sprememba Stela za
odobreno, ¢e bo odobrena glede nekaterih, vendar ne vseh, serij dolzniskih vrednostnih
papirjev, na katere bi vplivala predlagana skupna sprememba; in

f navedbo osebe, ki je imenovana za PreStevalca Glasov v zvezi s predlaganimi
spremembami, o katerih naj bi se glasovalo na skupscini.

Predsednik. Predsednika skup$¢ine Imetnikov Obveznic imenuje:
@) Republika; ali

(b) ¢e Republika ne imenuje predsednika, ali ¢e oseba, ki jo je imenovala Republika, ni
prisotna na skupsc€ini, imetniki Obveznic v obtoku, katerih skupna glavnica predstavlja
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9.4.6

9.4.7

9.4.8

9.4.9

ve¢ kot 50 odstotkov skupne glavnice vseh Obveznic v obtoku, ki so zastopane na
skupscini.
Sklepénost. Ce skupi¢ina ni sklepéna, ne more veljavno sprejeti nobene odlogitve z izjemo
imenovanja predsednika, ¢e tega ni imenovala Republika. Skupscina je sklepcna, ¢e je prisotna
ena ali ve¢ oseb, ki je oziroma so skupaj imetniki Obveznic:

@) katerih skupna glavnica dosega vsaj 66% odstotkov skupne glavnice vseh Obveznic v
obtoku, Ce se na skupscini glasuje o pridrzani odlo€itvi; in

(b) katerih skupna glavnica dosega vsaj 50 odstotkov skupne glavnice vseh Obveznic v
obtoku, ¢e se na skupscini glasuje o odlocitvi. ki ni pridrzana odlocitev.

PreloZitev skups¢ine. Ce sklepénost skupitine ni doseZena v tridesetih minutah po &asu,
dolo¢enem za njen zacetek, lahko predsednik odlo¢i, da se skupsCina prelozi za najve¢ 42 dni
vendar ne manj kot 14 dni. PreloZena skups¢ina je sklepéna, Ce je prisotna ena ali ve¢ oseb, ki je
oziroma so skupaj imetniki Obveznic:

(a) katerih skupna glavnica dosega vsaj 66% odstotkov skupne glavnice vseh Obveznic v
obtoku, ¢e se na skupscini glasuje o pridrzani odlo¢itvi; in

(b) katerih skupna glavnica dosega vsaj 25 odstotkov skupne glavnice vseh Obveznic v
obtoku, ¢e se na skupscini glasuje o odlocitvi. ki ni pridrZzana odlocitev.

Pisni sklep. Pisni sklep, ki ga neposredno ali po osebah, ki so jih upravi¢ene zastopati, podpisejo
imetniki zahtevane veCine Obveznic, ima v vseh pogledih enako veljavo kot sklep, sprejet na
skupscini Imetnikov Obveznic, ki je bila pravilno sklicana in izvedena v skladu s temi Pogoji.
Pisni sklep lahko sestavlja ena listina ali ve¢ listin, pripravljenih na podlagi enakega obrazca, od
katerih vsako podpise eden ali ve¢ Imetnikov Obveznic, bodisi neposredno bodisi po osebah, ki
so ga upraviCene zastopati.

Glasovalna pravica. Vsaka oseba, ki je imetnik Obveznice v obtoku na presecni dan predlagane
spremembe in vsaka oseba, ki jo imetnik Obveznice v obtoku na prese¢ni dan predlagane
sprememb pooblasti za zastopanje pri odloc¢anju o predlagani spremembi, je upravicena glasovati
o predlagani spremembi na skupscini Imetnikov Obveznic in podpisati pisni sklep v zvezi s
predlagano spremembo.

Glasovanje. O vsaki predlagani spremembi imetniki Obveznic v obtoku odlo¢ajo z glasovanjem
na pravilno sklicani skupscini ali s podpisom pisnega sklepa brez sklica skupséine. Imetnik lahko
glasuje s toliko glasovi, kolikor znasa glavnica Obveznic v obtoku, katerih imetnik je. Za ta
namen:

(@) se v primeru, ¢e se skupna sprememba nanasa na dolzniske vrednostne papirje, ki se
glasijo na obveznosti v ve¢ kot eni valuti, znesek glavnice vsakega dolZniskega
vrednostnega papirja dolo¢i v skladu s Pogojem 9.2.6(a);

(b) se v primeru, ¢e se skupna sprememba nanasa na indeksirano obveznost, znesek
glavnice vsake indeksirane obveznosti dolo¢i v skladu s Pogojem 9.2.6(b);

O] se v primeru, ¢e se skupna sprememba nanasa na neobrestovano obveznost, ki
predhodno ni bila del indeksirane obveznosti, znesek glavnice vsake tak$ne
neobrestovane obveznosti dolo¢i v skladu s Pogojem 9.2.6(C);

(d) se v primeru, ¢e se skupna sprememba nanaSa na neobrestovano obveznost, ki je
predhodno bila del indeksirane obveznosti, znesek glavnice vsake taksne neobrestovane
obveznosti dolo¢i v skladu s Pogojem 9.2.6(d).
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9.5

9.6

10.

11.

Pooblascenci. Vsak imetnik Obveznice v obtoku lahko s podpisom in predlozitvijo pisnega
pooblastila Republiki vsaj 48 ur pred Casom, dolocenim za zaCetek skupscine Imetnikov
Obveznic ali podpis pisnega sklepa, pooblasti drugo osebo (v nadaljevanju: "pooblaséenec") za
zastopanje na skupscini Imetnikov Obveznic, na kateri ima imetnik pravico glasovati, ali pri
podpisu pisnega sklepa, ki ga je imetnik upraviéen podpisati. V ta namen niso veljavna
pooblastila, ki niso pripravljena na obrazcu, dolo¢enem s sklicem skups¢ine. Imetnik Obveznic
lahko za glasovanje z Obveznicami v obtoku, katerih imetnik je, pooblasti enega ali vec
pooblas¢encev, ki lahko glasujejo razli¢no, pod pogojem, da skupni znesek glavnice tako
zastopanih Obveznic ne presega skupnega zneska glavnice Obveznic v obtoku tak$nega imetnika.

Veljavnost in preklic pooblastila. Pooblaséenec, ki je veljavno pooblas¢en v skladu z zgornjim
dolo¢ilom, se ob upostevanju Pogoja 9.2.7 in dokler je tak$no pooblastilo veljavno, $teje (oseba,
ki ga je pooblastila, pa se ne Steje) za imetnika Obveznic, na katere se nanasa tak$no pooblastilo,
izvrSevanje glasovalne pravice takS$nega pooblas¢enca pa je kljub morebitnemu preklicu ali
spremembi pooblastila veljavno, ¢e Republika ni prejela obvestila o takSnem preklicu ali
spremembi, niti ni na drug nadéin izvedela za takSen preklic ali spremembo, vsaj 48 ur pred
Casom, dolocenim za zacetek skupscine ali podpis pisnega sklepa.

Zavezujo¢ ucinek. Sklep, ki je bil veljavno sprejet na skups€ini imetnikov, sklicani in izvedeni v
skladu s temi Pogoji, ter pisni sklep, ki ga je veljavno podpisala zahtevana vecina Imetnikov
Obveznic, zavezuje vse Imetnike Obveznic, ne glede na to, ali so bili prisotni na skup$¢ini, ali so
glasovali za takSen sklep ali proti njemu, oziroma ali so podpisali pisni sklep.

Objava. Republika bo brez nepotrebnega odlasanja objavila vsako sprejeti sklep in pisni sklep.
Obvestila in druge zadeve

Republika bo objavljala vsa obvestila in druge zadeve, ki jih je dolzna objaviti v skladu z
zgornjimi dolo¢ili, v skladu s Pogojem 13.

Udelezba
Naslednje osebe se lahko udelezijo skups¢ine in na njej govorijo:
@) Imetniki Obveznic;

(b) predstavniki Republike;

(c) finan¢ni svetovalci Republike; in
(d) pravni svetovalci Republike.
OCITNA NAPAKA

Republika lahko spremeni dolo¢ila Obveznic in teh Pogojev brez soglasja Imetnikov, ¢e je tak$na
sprememba potrebna zaradi odprave ocitnih napak, odprave nejasnosti ali napak oblikovne ali
tehnic¢ne narave ali pa je v korist Imetnikov. Republika bo v skladu s Pogojem 13 objavila vsako
spremembo Obveznic na podlagi tega Pogoja 10 v desetih dneh po njeni uveljavitvi.

ZAMENJAVA OBVEZNIC

Ce (a) je s sprejeto spremembo odlodeno, da se kaksno dologilo Obveznic ali teh Pogojev
dopolni, spremeni ali razveljavi, ali da namesto Republike postane glavni zavezanec za
obveznosti iz Obveznic kaksna druga oseba; ali (b) je sprememba kak$nega dolocila Obveznic ali
teh Pogojev dovoljena v skladu s Pogojem 10, se, ¢e je v skladu s slovenskim pravom to
potrebno zaradi ucinkovanja takSne spremembe, dopolnitve, razveljavitve ali nadomestitve,
Obveznice Stejejo za predcasno dospele in Republika v celoti izpolni vse svoje obveznosti iz
Obveznic tako, da zagotovi, da se na Dan Zamenjave (kot je opredeljen spodaj) na ratune
Imetnikov pri KDD prenesejo Nadomestne Obveznice (kot so opredeljene spodaj) v zameno za
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12.

13.

Obveznice, ki so bile vpisane v dobro taksnih racunov ob koncu zadnjega KDD Delovnega
Dneva pred Dnevom Zamenjave.

Steje se, da je vsak Imetnik soglasal z zamenjavo Obveznic v skladu z zgoraj navedenim in da je
pooblastil KDD za ustrezne prenose s svojega racuna vrednostnih papirjev pri KDD na racun
Republike.

V tem Pogoju 11:

(i) "Dan Zamenjave" pomeni dan, ki ga dolo¢i Republika v obvestilu Imetnikom obveznic
v skladu s Pogojem 13, danim vsaj sedem dni pred tak§nim dnem; in

(i)  "Nadomestne Obveznice" so vrednostni papirji, ki se razlikujejo od Obveznic le v
toliko, kot je bilo odobreno z veljavnim sklepom ali pisnim sklepom Imetnikov
Obveznic, sprejetim v skladu s Pogojem 9 ali kot je to dovoljeno v skladu s
Pogojem 10.

NADALJNJE IZDAJE

Republika lahko kadarkoli brez soglasja Imetnikov izda nadaljnje obveznice, katerih pogoji so v
vseh pogledih enaki kot pri Obveznicah (ali v vseh pogledih razen v zvezi s prvim pladilom
obresti iz nadaljnje izdaje Obveznic), tako, da te z Obveznicami tvorijo eno samo serijo
vrednostnih papirjev.

OBVESTILA

Obvestilo Imetniku ali Upravicencu je veljavno, ¢e je dano na enega od naslednjih nacinov (med
katerimi izbira Republika po lastni presoji): (a) ¢e je poslano taksnemu Imetniku ali Upravi¢encu
na naslov, ki je vpisan v Centralnem Registru ali sporocen Republiki v skladu s tem Pogojem 13,
pri ¢emer se taks$no obvestilo Steje za dano na osmi dan po dnevu, ko je bilo oddano na posto; ali
(b) ¢e je objavljeno v vodilnem dnevnem ¢asopisu v slovenskem jeziku, ki je splo$no dostopen v
Sloveniji in v vodilnem dnevnem c¢asopisu v angleskem jeziku, ki je splosno dostopen v Evropi,
Vv vsakem primeru pa mora biti objavljeno tudi na nacin, dolocen s pravili organiziranega trga na
katerem Obveznice kotirajo in/ali se z njimi trguje. Objavljeno obvestilo se §teje za dano, ko je
objavljeno, ¢e pa je objavljeno veckrat, se Steje za dano na dan prve objave.

Obvestila Republiki se dajejo s pismom ali po telefaksu na naslov:

Ministrstvo za finance

Direktorat za zakladni$tvo

Sektor za zaledne operacije in glavne knjige zakladnice
Zupanéiceva 3

1502 Ljubljana

Slovenija

Telefon: +386 1 369 6420

Telefaks: + 386 1 369 6439

Prejemnik: Vodja sektorja

oziroma na morebitni drug naslov, stevilko telefaksa ali z navedbo drugega prejemnika oziroma
organizacijske enote, ki jih Republika doloci za posamezne namene s predhodnim obvestilom
Imetnikom in Upravi¢encem.

Obvestila Republiki uc¢inkujejo, ko jih Republika prejme, pri ¢emer se vsako obvestilo ali
sporocilo, ki bi sicer u¢inkovalo po 16.00 uri dolo¢enega dne ali na dan, ki v kraju naslovnika ni
delovni dan, $teje za prejeto ob 10.00 uri na prvi naslednji delovni dan v kraju naslovnika.

Vsa obvestila na podlagi teh Pogojev so veljavna le, ¢e so dana (a) v primeru obvestil Imetnikom
ali Upravicencem, v angleskem in slovenskem jeziku; in (b) v primeru obvestil Republiki, v
angleskem ali slovenskem jeziku oziroma kateremkoli drugem jeziku, ¢e je obvestilu prilozen
tudi overjen prevod obvestila v angleski ali slovenski jezik. Vsak overjen prevod, posredovan v
skladu s tem Pogojem, mora kot pravilen in natancen prevod potrditi poklicni prevajalec ali
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druga ustrezno usposobljena oseba.
VELJAVNO PRAVO IN PRISTOJNOST SODISC
Veljavno pravo

Za presojo pravic in obveznosti iz Obveznic in vseh neposlovnih obveznosti, ki izvirajo iz teh
Pogojev ali so v zvezi z njimi se uporablja slovensko pravo.

Pristojnost sodis¢

Republika v korist Imetnikov in Upraviencev soglasa, da so za odloCanje o vseh zahtevkih,
tozbah in sporih iz Obveznic ali v zvezi z njimi (v nadaljevanju: "Postopki") pristojna sodis¢a
Republike Slovenije in v ta namen daje nepreklicno privolitev v pristojnost teh sodis¢.

Neizkljucnost

Privolitev v pristojnost sodiS¢ Republike Slovenije ne omejuje pravice kateregakoli Imetnika ali
Upravicenca, da zacne Postopek pred katerimkoli drugim pristojnim sodis¢em, zacetek
Postopkov v eni ali ve¢ drzavah pa ne prepreCuje zacetka Postopkov v kaksni drugi drzavi
(bodisi socasno ali ne), ¢e to dopuscajo predpisi.

Soglasje k uveljavljanju pravic, itd.

Republika soglasa, da se v Postopkih prisodi kakrSnakoli vrsta koristi ali izda kakrSenkoli poziv
ali pisanje, vKklju¢no z izdajo vsake sodbe ali druge odlocbe, ki se lahko izda v tak$nih Postopkih,
in da se pravice na podlagi taksne sodbe ali druge sodne odloc¢be uveljavijo z izvrsbo na
katerokoli premozenje (ne glede na uporabo ali namen uporabe takSnega premozenja).

Odpoved imuniteti

Za primer, ¢e se je Republika upravicena v katerikoli drzavi sklicevati zase ali za svoje
premozenje ali dohodke na imuniteto pred tozbo, izvr$bo, rubezem (bodisi zaradi izvrsbe, bodisi
pred sodbo ali na kaks$ni drugi podlagi in ne glede na to, ali ji imuniteta pripada na podlagi
suverenosti ali iz kakSnega drugega razloga) ali drugim postopkom, oziroma ¢e se Republiki,
njenemu premozenju ali dohodkom taks$na imuniteta v katerikoli drzavi lahko prizna (ne glede na
to, ali jo je potrebno izrecno uveljavljati ali ne), Republika soglasa, da se na tak$no imuniteto ne
bo sklicevala in se ji odpoveduje v celotnem obsegu, ki je dopusten v skladu s predpisi taksne
drzave.
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UPORABA KUPNINE

Neto prihodke iz naslova izdaje Obveznic v visini 260.355.770,54 € (ki predstavljajo bruto prihodke, Ki
jih Republika prejme na Datum zakljucka, po odbitku ustreznih nadomestil in provizij, ki jih mora
Republika placati Skupnim vodilnim organizatorjem, vendar vkljuéno z nateCenimi obrestmi, ki se
placajo Izdajatelju na Datum zakljucka) bo Republika uporabila za namene splo$nega financiranja.
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REPUBLIKA SLOVENIJA

Geografija in prebivalstvo

Slovenija je evropska drzava s skupno povrS§ino ozemlja 20.256 kvadratnih kilometrov. Na jugu in
jugovzhodu meji na Hrvasko, na severu na Avstrijo, na zahodu na Italijo in na severovzhodu na
Madzarsko, na jugozahodu pa ima 48 kilometrov obale Jadranskega morja. Glede na velikost ima
Republika raznoliko topografijo. Priblizno 90 % slovenskega ozemlja lezi nad ve¢ kot 300 metrov
nadmorske viSine. Gozdovi pokrivajo okoli polovico celotnega ozemlja, kmetijske povrsine pa priblizno
85 % preostale polovice.

Republika je imela 1. julija 2019 priblizno 2,1 milijona prebivalcev. Glavno mesto Slovenije je Ljubljana,
ki ima priblizno 289.500 prebivalcev. Rezultati najnovejSega popisa (izvedenega leta 2002) kazejo, da je
priblizno 83,1 % prebivalstva po narodnosti Slovencev, 2,0 % Srbov, 1,8 % Hrvatov in 1,1 % Bosnjakov.
Preostanek prebivalstva sestavljajo skupine razli¢nih etni¢nih pripadnosti. Prevladujoca veroizpoved v
Republiki je rimokatoliska.

Rast prebivalstva v Republiki je razmeroma pocasna, zlasti zaradi nizkih stopenj rodnosti in priseljevanja,
pospremljenih s stabilno stopnjo umrljivosti. Skoraj 50 % Slovencev Zivi v urbanih naseljih. Gostota
prebivalstva v Republiki je 101 prebivalec na kvadratni kilometer. Pri¢akovana zivljenjska doba je
83,5 let pri zenskah in 77,6 let pri moskih.

Uradni jezik v Sloveniji je slovenscina, Ceprav sta v dolocenih ob¢inah uradna jezika tudi madzar$c¢ina in
italijanscina.

Zgodovina

V Sestem stoletju so obmocje, na katerem je sedaj Slovenija, poseljevali Slovenci, kasneje pa so mu
vladali Slovani, Franki in Madzari, preden je postalo del habsburske Avstro-Ogrske do njenega propada
leta 1918. V tem ¢asu je Slovenija ohranila svoj jezik in zna¢ilno kulturno dedis¢ino, ki se je ohranila do
danes. Po prvi svetovni vojni se je Slovenija z drugimi jugovzhodnimi regijami habsburSkega cesarstva
pridruzila kraljevinama Srbije in Crne gore, s katerima so skupaj sestavljali Kraljevino Srbov, Hrvatov in
Slovencev, drzava pa se je leta 1929 preimenovala v Jugoslavijo. Med drugo svetovno vojno so Slovenijo
zasedle Nemcija, Italija in Madzarska in drzava je bila razdeljena. Po koncu druge svetovne vojne je na
oblast prisla Komunisti¢na partija in vzpostavljena je bila Federativna ljudska republika Jugoslavija.
Slednja se je pozneje preimenovala v Socialisti¢no federativno republiko Jugoslavijo ("SFRJ").

Do leta 1980 se je Slovenija uveljavila kot gospodarsko najrazvitejsa republika SFRJ. Sledil je zastoj
gospodarstva, ki je povzro¢il medetni¢ne konflikte v SFRJ, zlasti med Srbi in Albanci na Kosovu. Srbija
je z namenom uvedbe vecje gospodarske in kulturne enotnosti predlagala razveljavitev ustave SFRJ iz
leta 1974. Prebivalci Slovenije so mo¢no nasprotovali srbskemu predlogu, septembra 1989 pa je slovenski
drzavni zbor izglasoval prevzem nadzora nad lastnimi viri in poveljstvo nad lastnimi obrambnimi silami,
Cemur je sledila srbska napoved gospodarskega bojkota Slovenije.

Aprila 1990 je Slovenija postala prva republika SFRJ, v Kkateri so potekale svobodne volitve, ki so
pripeljale do konca komunistine vladavine v Sloveniji in do nastanka desnosredinske opozicijske
koalicije, ki si je priborila vecino sedezev v drzavnem zboru. Dne 23. decembra 1990 je ve¢ kot 90 %
Slovencev glasovalo za neodvisnost, 25. junija 1991 pa je Slovenija uradno razglasila svojo neodvisnost.
Zaradi tega je Jugoslovanska ljudska armada, v kateri so prevladovali Srbi, vkorakala v Slovenijo, toda
konflikt, ki je zahteval 66 Zivljenj, se je koncCal po desetih dneh. Po SestmeseCnem premirju se je
Jugoslovanska ljudska armada postopoma umaknila, kmalu zatem pa je bila Slovenija tudi mednarodno
priznana. Dne 23. decembra 1991 je Slovenija sprejela ustavo ("Ustava"), ki je vzpostavila demokrati¢no
republiko s parlamentom (“parlament"), ki ga sestavljata drzavni zbor in drzavni svet, z vlado, ki ima
izvrsilno oblast in jo imenuje drzavni zbor, in predsednikom, ki je Sef drzave, in neodvisnim sodnim
sistemom.

Republika je leta 2004 postala ¢lanica EU in Organizacije Severnoatlantske pogodbe ("NATQ"), leta

2007 pa prevzela evro. Leta 2010 je Republika postala ¢lanica Organizacije za ekonomsko sodelovanje in
razvoj ("OECD").
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Politi¢ni sistem
Predsednik

Slovenija je parlamentarna republika s predsednikom kot voditeljem drZave. Predsednik je izvoljen na
splosnih volitvah za obdobje petih let in je lahko izvoljen za najve¢ dva zaporedna mandata. Predsednik
ima pristojnost, da razpisuje volitve v drzavi zbor, razglasa zakone, predlaga kandidate za predsednika
vlade drzavnemu zboru, predlaga ¢lane Sodnega sveta in, v dolo¢enih okolis¢inah, razpusti drzavni zbor,
nima pa pristojnosti izglasovanja veta na zakonodajo, ki jo sprejme drzavni zbor. Predsednik je tudi
vrhovni poveljnik obrambnih sil Republike.

Trenutni predsednik, Borut Pahor, tudi nekdanji predsednik vlade, je bil novembra 2017 ponovno izvoljen
za petletni mandat.

DrZavni zbor in driavni svet

Drzavni zbor je zakonodajna oblast Republike. Sestavljen je iz 90 Clanov, ki so na splo$nih volitvah
izvoljeni za S§tiriletni mandat. Od 90 poslancev v drzavnem zboru jih je 88 izbranih na podlagi
geografskih volilnih okroZij in strankarskih seznamov, kar zagotavlja priblizno sorazmerno zastopanost.
Po en sedez v drzavnem zboru je rezerviran za predstavnika italijanske in madZzarske manjSine v
Republiki. Za spremembo Ustave se zahteva dvotretjinska vecina vseh ¢lanov drZzavnega zbora. Zadnje
volitve v drzavni zbor so potekale junija 2018.

Drzavni svet sestavlja 40 izvoljenih ¢lanov, ki imajo petletni mandat. Drzavni svet lahko drzavnemu
zboru predlaga sprejem novih zakonov in njihovih sprememb. Poleg tega lahko drzavni svet od drzavnega
zbora zahteva, da pred razglasitvijo ponovno odlo¢a o izglasovanem zakonu. Zadnje volitve v drzavni
svet so potekale novembra 2017.

Izvrsilna veja oblasti

Izvr$ilno oblast ima vlada Republike Slovenije, ki jo sestavljajo: (i) predsednik vlade, ki ga imenuje
predsednik Slovenije in izvoli drzavni zbor, in (ii) ministri, ki jih imenuje in razresi drzavni zbor na
predlog predsednika vlade. Ministri ne morejo biti ¢lani drzavnega zbora ali drzavnega sveta.

Sodna veja oblasti

Vrhovno sodi$¢e je najvisje sodis¢e v Republiki. Nizja sodisca, ki jih sestavljajo okrajna in okrozna
sodis¢a kot sodis¢a prve stopnje in vi§ja sodis¢a kot sodis¢a druge stopnje, imajo splo$no pristojnost za
civilne, gospodarske in kazenske zadeve. Poleg tega deluje tudi dvostopenjski sistem specializiranih
delovnih in socialnih sodi$¢, ki ima pristojnost za individualne in kolektivne delovne spore in spore, ki se
nana$ajo na socialne pravice. Upravne zadeve obravnavajo specializirana upravna sodi§¢a. Loceno
Ustavno sodi$¢e ima pristojnost za vse zadeve, ki se nanasajo na skladnost zakonov in drugih predpisov z
Ustavo, ter sluZi kot konéni arbiter v Republiki v zvezi s krSitvami pravic in svobos¢in, ki jih zagotavlja
Ustava, ko so bila iz¢rpana vsa druga pravna sredstva.

Lokalna oblast

1. julija 2019 je bilo v Republiki 212 ob¢in (“ob¢ine”). Obdine se financirajo iz obéinskih davkov in
prenosov s strani centralne ravni drZzave in ne predstavljajo bistvenega dela proracuna centralne ravni
drzave. Med drugim imajo obcine pristojnost za upravljanje s svojim premozenjem, ustvarjanje pogojev
za gospodarski razvoj, nacrtovanje prostorskega razvoja, ustvarjanje pogojev za gradnjo stanovanj,
izvajanje lokalnih javnih sluzb, odpiranje osnovnih Sol in vrtcev ter gradnjo in vzdrzevanje lokalnih cest.
Za administrativno upravljanje ob¢in so pooblas¢eni neposredno izvoljeni predstavniki, ki so izvoljeni za
mandatno dobo Stirih let.

\olitve 2018

V juniju 2018 so potekale parlamentarne volitve za vseh 90 mest v drzavnem zboru po tem, ko je bivsi
predsednlk vlade Miro Cerar marca 2018 razglasil svoj odstop. Marjan Sarec z Liste Marjana Sarca
("LMS") je bil 17.avgusta 2018 v drzavnem zboru izvoljen za slovenskega predsednika vlade.
29. avgusta 2018 je bil podpisan nov koalicijski sporazum med LMS, Socialnimi demokrati ("SD"),
Stranko modernega centra ("SMC"), Stranko Alenke BratuSek ("SAB") in Demokrati¢no stranko

-27-



upokojencev Slovenije ("DeSUS"), ki dolo¢a kljuéne prednostne naloge vlade do naslednjih splo$nih
volitev ("Koalicijski sporazum®).

Rezultati volitev v drzavni zbor junija 2018 so bili naslednji:

% glasov sedezev
Stranka
Slovenska demokratska stranka ("SDS™).......cccviviveieereiesesr e 24,92% 25
LIMS ottt 12,60% 13
1] PP 9,93% 10
SIMIC bbbt b e 9,75% 10
=AY ot RS SR 9,33% 9
Nova Slovenija - Krs¢anski demokrati ("NSI") ..o 7,16% 7
SA B e 5,11% 5
DESUS . 4,93% 5
Slovenska nacionalna stranka ("SNS") 4,17% 4
IMANTSINI. .1t — 2
SKUDB .ttt 90

Vir: Volilna komisija Republike

Drzavni zbor je 13. septembra 2018 imenoval trinajsto slovensko vlado. Premier Marjan Sarec je odstopil
27. januarja 2020. Stirinajsta vlada s premierjem Janezom Jan$o je bila s strani Drzavnega zbora
imenovana 13. marca 2020. Sestavljena je iz Stirih strank in ima stabilno vec¢ino 48 sedezev izmed 90
sedezev.

Naslednje volitve v drzavni zbor bodo predvidoma potekale najkasneje junija 2022.
V novembru 2018 so potekale lokalne volitve.

Nedavni politi¢ni dogodki

Preiskava in zaseg iz leta 2016

Dne 6. junija 2016 je policija preiskala prostore Banke Slovenije in zasegla dokumente in raunalniske
podatke. Policijska preiskava poteka v zvezi z vlogo Banke Slovenije pri ukrepih, ki so bili v ban¢nem
sektorju sprejeti v letu 2013 ter s povezanimi ukrepi v zvezi z reSevanjem bank. Med zaseZenimi
dokumenti so bili tudi nekateri dokumenti ECB, ki niso povezani s preiskavo. ECB je ugovarjala zasegu
njenih dokumentov in trdila, da zaseg ni bil izveden skladno z dolo¢ili prava EU. Sodni nalogi za
preiskavo in zaseg so bili izdani na podlagi suma, da so nekateri zaposleni Banke Slovenije storili kaznivo
dejanje zlorabe uradnega poloZzaja ali pravic. Med drugim je $lo za sum ravnanja v nasprotju z Zakonom o
bancnistvu iz leta 2006 ("ZBan-1") med pripravo in glasovanjem o sklepu glede izrednih ukrepov v zvezi
z eno izmed bank v letu 2013. V 2019 je Evropska komisija v tej zadevi proti Republiki sprozila tozbo
pred Sodis¢em Evropske Unije, na katero je Republika nedavno predlozila odgovor.

Mednarodni odnosi

Republiko Slovenijo je mednarodna skupnost priznala kot samostojno drzavo leta 1992. Postopoma je
Slovenija pridobila ¢lanstvo v najpomembnejsih mednarodnih in regionalnih organizacijah. Leta 1992 je
Republika postala ¢lanica Zdruzenih narodov in Evropske banke za obnovo in razvoj ter sodelujoca
drzava Organizacije za varnost in sodelovanje v Evropi ("OVSE"). Leta 1993 je postala ¢lanica Svetovne
banke, IMF, Mednarodne banke za obnovo in razvoj in Sveta Evrope ("Svet Evrope"). Leta 1994 je
Slovenija pristopila k SploSnemu sporazumu o carinah in trgovini, januarja 1995 pa je postala ustanovna
¢lanica Svetovne trgovinske organizacije. Slovenija se je pridruzila EU in NATO leta 2004, ¢lanica
evrskega obmocja pa je postala v zadetku leta 2007 kot prva izmed drZav pristopnic iz leta 2004. Podobno
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je bila Slovenija leta 2008 prva ¢lanica izmed drzav pristopnic iz leta 2004, ki je predsedovala Svetu
Evropske unije ("Svet EU"). V letu 2005 je Slovenija predsedovala OVSE in v letu 2009 Odboru
ministrov Sveta Evrope. Slovenija je leta 2010 postala ¢lanica OECD in leta 2013 ¢lanica Odbora za
razvojno pomo¢ pri OECD.

Clanstvo v EU

Slovenija je vstopila v EU leta 2004. V tem ¢asu je postala dejavna ¢lanica EU. Slovenija je prevzela evro
kot svojo uradno valuto 1. januarja 2007, 21. decembra 2007 pa se je pridruzila Schengenskemu obmocju.
V prvi polovici leta 2008 je uspesno predsedovala Svetu EU. Slovenija ima 8 sedezev v Evropskem
parlamentu in je zastopana v vseh institucijah EU.

Slovenija je ratificirala Lizbonsko pogodbo EU aprila 2008. Fiskalni pakt je bil ratificiran aprila 2012 in v
maju 2013 je bilo Fiskalno pravilo vneseno v slovensko ustavo. Slovenija je podprla ukrepe, namenjene
ohranjanju stabilnosti evra, krepitvi gospodarskega upravljanja, poveCanemu nadzoru proracuna s strani
Evropske komisije in hitre vzpostavitve centraliziranega sistema bancnega nadzora in reSevanja bank v
evrskem obmodju.

Slovenija podpira ukrepe, namenjene krepitvi EU, s popolno integriranim notranjim trgom, stabilnim
finanénim okoljem in trdno valuto. Kot ¢lanica evrskega obmocja in kot drzava Clanica z izvozno
naravnanim gospodarstvom, je Slovenija zagovornik tesno pletene in uéinkovite EU.

Spodnja tabela prikazuje prispevke Republike k EU programom finan¢ne pomo¢i za leta, ki so se koncala
31. decembra 2014 do 2019:

Leto, konéano 31. decembra

2014 2015 2016 2017 2018 2019
(v mio €, razen pri odstotkih)
Program
Evropski instrument za finanéno
stabilnost (EFSF).......ccccovicrnncenne. 946,8 891,6 891,6 891,6 891,6 881,5
Evropski mehanizem za stabilnost
342,1 342,1 342,1 342,1 342,1 376,9
263,7 263,7 263,7 263,7 263,7 263,7
1.552,6 14974 14974 14974 1.497,4 1,522.1
4,1% 3,9% 3,7% 3,5% 3,3% 3,2%

Vir: Banka Slovenije in Ministrstvo za finance

Clanstvo v OECD

V okviru svoje odlocitve, da se Slovenijo povabi, da postane ¢lanica OECD, je Svet OECD pozval
Slovenijo, da v treh letih po prikljuc¢itvi Slovenije (21. julij 2010) Odboru za finan¢ne trge (“OFT”)
predlozi porocilo o napredku. Slovenija je dobila zahtevo, da poro¢a o implementaciji $tirih priporo¢il za
prihodnje ukrepe, kot so doloceni v uradnem mnenju OECD. OFT je na seji 24. aprila 2013 razpravljal o
napredku in sklenil, da za Slovenijo niso potrebna nobena po-prikljuéitvena porocila.

Od trenutka, ko je postala ¢lanica OECD, je Slovenija zavzela aktivno vlogo pri pobudah OECD.
Nedavno je Slovenija sodelovala pri projektu OECD "Base Erosion and Profit Shifting", ki ponuja
vladam resitve za resevanje problemov erozij davéne osnove in nenadzorovanega prelivanja dobicka.

Srednjeevropska pobuda ('SEP')

Slovenija je ¢lanica SEP, medvladnega foruma, ki podpira evropsko integracijo preko sodelovanja med
drzavami ¢lanicami SEP, EU in drugimi institucijami. SEP zagotavlja finan¢éno pomoc¢, znanje in izkusnje
drzavam neclanicam EU pri vstopu v EU.

Sporazumi o dvojni obdav¢itvi in pogodbe o tujih investicijah

Do danes je Slovenija sklenila bilateralne sporazume v izogib dvojni obdav¢itvi z 61 drzavami (od katerih
jih trenutno velja 58), vklju¢no z ZDA, ZdruZzenim kraljestvom, Nemcijo, Kitajsko, Francijo in Italijo.
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Sklenila je tudi bilateralne sporazume o za$citi in promociji investicij s Stevilnimi drzavami, vkljucno z
Zdruzenim kraljestvom, Nemcijo, Kitajsko, Svico in ve€ino sosednjih drzav Slovenije.

ZICUDSP (druzbe sistemskega pomena za gospodarsko, socialno in finanéno stabilnost)

Dne 6. maja 2017 je zaGel veljati ZICUDSP. Zagotavlja nekatere za$¢itne ukrepe za druzbe, ki so
sistemskega pomena za Republiko. Zakon je posebnega pomena pri prestrukturiranju druzbe Agrokor,
hrvaske druzbe, ki je vecinski lastnik druzbe Mercator, enega izmed najvecjih slovenskih trgovcev s
prehranskimi izdelki, ki je druzba sistemskega pomena za gospodarsko, socialno in finan¢no stabilnost
Republike. ZICUDSP omogoca Republiki, da v upravo Mercatorja imenuje svojega ¢lana, ki bo udelezen
pri sprejemanju vseh odloéitev v zvezi z druzbo Agrokor. Poleg tega ZICUDSP prepreduje druzbi
Agrokor, da bi Mercatorju podajala navodila za kakr$na koli dejanja, ki bi Skodovala poslovanju
Mercatorja.

Pravni in arbitrazni postopki

Republika je udelezena, kot tozeCa stranka, tozena stranka ali intervenient, v S$tevilnih sodnih in
arbitraznih postopkih, vkljuéno s spodaj navedenimi.

v

Velikim senatom Evropskega sodii¢a za &lovekove pravice ("ESCP"), Sodis¢em Evropske unije ter
Sodis¢em EFTA. V postopkih pred drugimi tujimi sodi$¢i Slovenijo zastopajo odvetniki, usposobljeni za
opravljanje pravniskega poklica v ustrezni jurisdikciji.

Na dan 18. marca 2020 je drzavno odvetnistvo zastopalo Republiko v 1.848 odprtih pravdnih postopkih.
Republika je bila tozena stranka v 795 izmed teh postopkov, odskodninski zahtevki v teh postopkih pa so
znagali priblizno 1,23 milijarde €. Vlada je prepri¢ana, da bo Republika odgovorna za sorazmerno majhen
del tega zneska.

Po podatkih drzavnega odvetnistva na dan 18. marca 2020 z izjemo enega primera ni bilo nobenih odprtih
postopkov, Vv katerih bi bila Republika tozena stranka in v katerih bi se zahtevala odSkodnina v visini veé¢
kot 100 milijonov €. Ta primer se nanasa na zahtevek drzavljana M.L. v znesku 573 milijonov evrov, ki je
po mnenju drzavnega odvetniStva neutemeljen.

Republika je trenutno vpletena tudi v dva neresena spora s Hrvasko, ki se nanaSata na obdobje razpada
SFRJ.

Prvi se nanaSa na arbitrazno odlo¢bo iz leta 2017 v zvezi S kopensko in morsko mejo med Slovenijo in
Hrvasko. Drzavi sta 4. novembra 2009 med pristopnimi pogajanji Hrvaske za vstop v EU sklenili
arbitrazni sporazum, na podlagi katerega je bilo ustanovljeno arbitrazno razsodisce, katerega naloga je
bila dolo¢iti morsko in kopensko mejo med drzavama (“stik" Slovenije z odprtim morjem) in rezim
uporabe relevantnih morskih obmocij. Dne 29. junija 2017 je arbitrazno sodi$¢e izdalo dokonéno in
zavezujo¢o razsodbo glede poteka kopenske in morske meje med Slovenijo in Hrvasko. V skladu z
razsodbo sta morali Slovenija in Hrvaska v roku Sestih mesecev sprejeti potrebne ukrepe, rok pa se je
iztekel 29. decembra 2017. Slovenija je sprejela potrebne zakonske spremembe v skladu z razsodbo,
Hrvaska pa je arbitrazno odlo¢bo zavrnila in ni izpolnila svojih obveznosti v skladu z razsodbo. Zato je
Slovenija julija 2018 vlozila toZzbo zoper Hrvasko pred Sodis¢em Evropske unije, v kateri zatrjuje, da
Hrvaska Sloveniji preprecuje izvajanje pravic in obveznosti v skladu s pravom EU v zvezi s svojim
teritorijem. Hrvaska je konec leta 2018 tozbi oporekala kot nedopustni, Slovenija pa je svoje tozbene
razloge podala v februarju 2019. Ustna obravnava o dopustnosti postopka je potekala 8. julija 2019.
Sodisce je 31. januarja 2020 odloéilo, da je bila slovenska tozba nedopustna. Hkrati je sodis¢e pozvalo
Slovenijo in Hrvasko, da spor razreSita skladno z mednarodnim pravom, kot je predvideno s Sporazumom
o pristopu Hrvaske k EU — to je preko arbitrazne razsodbe.

Slovenska tozba proti Hrvaski pred Sodis¢em Evropske unije je bil le eden od korakov na poti k popolni
uveljavitvi arbitrazne razsodbe. Slovenija spostuje vladavino prava in odlocitve mednarodnih tribunalov.
Arbitrazna razsodba z dne 29. junija 2017 je kon¢na in zavezujoca. Slovenija je pripravljena na dialog o
resitvi, ki bi bila v skladu z arbitrazno razsodbo.

Drugi spor s Hrvasko izvira iz Sporazuma o vprasanjih nasledstva iz leta 2001 in je osredotocen na
depozite posameznikov v tujih valutah v banki Ljubljanska banka, d.d., Ljubljana, Glavna filijala Zagreb
("Ljubljanska banka, Glavna filijala Zagreb"). Predsednika vlade Slovenije in Hrvaske sta 11. marca
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2013 podpisala memorandum, ki je doloc¢al, da mora biti resitev spora sprejeta na podlagi Sporazuma o
vprasanjih nasledstva, ki so ga podpisale vse drzave naslednice nekdanje SFRJ. Sporazum o vprasanjih
nasledstva je edini pravno zavezujo¢ dokument, ki velja za drzave naslednice v zvezi z odprtimi
vpraSanji, ki so ostala od razpada nekdanje Jugoslavije. Do konéne reSitve spora je hrvaska vlada
zavezana zagotoviti zamrznitev vseh sodnih postopkov, ki se na Hrvaskem nana$ajo na prihranke v tujih
valutah. Prav tako je zavezana zagotoviti, da v zvezi s prenosom prihrankov v tujih valutah ne bodo
sproZeni nobeni novi postopki. Kljub tem obveznostim so hrvaska sodi§¢a Se naprej vodila sodne
postopke proti Ljubljanski banki in Novi Ljubljanski banki d.d. ("NLB", ustanovljeni v letu 1994) kot
solidarni drugotoZeni stranki. Dne 1. februarja 2018 je Republika zahtevala, da drzave naslednice
nekdanje SFRJ nadaljujejo s pogajanji glede razreSitve spora, odgovor s strani teh drzav pa je bil
pri¢akovan do 15. marca 2018. Hrvaska na to zahtevo ni odgovorila. Avgusta 2018 je Republika poslala
pisni predlog Hrvaski za sklic naslednje redne seje Stalnega skupnega odbora visokih predstavnikov za
nasledstvo za izvedbo glavne naloge, tj. spremljanje uéinkovitega izvajanja Sporazuma o vpraSanjih
nasledstva, tudi na podro¢ju finanénih sredstev in obveznosti. Seja Stalnega skupnega odbora je potekala
13. novembra 2019 in visoki predstavniki Republike za nasledstvo so $e enkrat predlagali, da se
nadaljujejo pogajanja glede jamstev za stare devizne vloge, kar je Srbija pozdravila, Hrvaska pa je bila
mnenja, da je bilo to vprasanje Ze reseno z odlogitvijo Velikega senata ESCP (odlo¢ba v zadevi Aligi¢ z
dne 16. julija 2014, kot omenjeno spodaj). Slovenija s tem mnenjem ni soglaSala, saj se odlo¢ba ESCP
nanasa le na odnos med banko in deponentom, pri tem pa vprasanje nasledstva pri razdelitvi jamstev med
drzave naslednice ostaja odprto. Na seji v Zagrebu so se visoki predstavniki za nasledstvo dogovorili, da
naj bi naslednjo sejo sklicala Severna Makedonija v prvi polovici junija 2020. Glede na trenutno
zdravstveno situacijo v regiji je mogoce pri¢akovati, da bo seja prestavljena.

Zaradi nezmoznosti, da se zgoraj omenjeni spor resi v razumnem casovnem okviru, je bila Republika
prisiljena sprejeti ukrepe za zasCito interesov, ki izhajajo iz lastniStva NLB in potrebnega procesa
privatizacije. V juliju 2018 je Drzavni zbor tako sprejel Zakon za za$¢ito vrednosti kapitalske nalozbe
Republike Slovenije v Novi Ljubljanski banki d.d., Ljubljana z namenom NLB d.d. nadomestiti samo
tiste negativne finan¢ne posledice, ki bi izhajale iz prisilne izterjave zneskov, ki bi bili prisojeni na
Hrvaskem, in mogocega zasega premozenja NLB. Mehanizem ne predvideva kompenzacije za odlo¢itve
hrvaskih sodis¢, ki jih NLB prostovoljno izpolni.

Prav tako so bili proti Republiki sproZeni postopki, ki se nanasajo na status deviznih vlog iz biv§e SFRIJ,
in sicer pred domacimi in mednarodnimi sodi$¢i, vklju¢no z ESCP. V skladu z odlogitvijo Velikega senata
ESCP z dne 16. julija 2014 ("sodba ESCP iz leta 2014") je bila Slovenija zavezana v enem letu sprejeti
vse potrebne ukrepe, vkljuéno s spremembami zakonov, ki bodo varCevalcem omogodili pridobitev
njihovih "starih" depozitov v tuji valuti, pod enakimi pogoji, kot tisti, ki so imeli take prihranke v
domacih podruznicah slovenskih bank. Sodba se nanaSa samo na depozite v tujih valutah, ki niso bili
poplacani s strani posameznih drZav naslednic. V skladu z Zakonom o naéinu izvr§itve sodbe Evropskega
sodis¢a za Clovekove pravice v zadevi Stevilka 60642/08 (ZNISESCP), ki je zagel veljati 4. julija 2015, se
je rok za vlozitev zahtev za verifikacijo iztekel 31. decembra 2017. Dne 15. marca 2018 je Svet Evrope
sprejel konéno resolucijo, iz katere izhaja, da je Slovenija sprejela vse potrebne ukrepe v skladu z
Evropsko konvencijo o &lovekovih pravicah glede izvr§evanja sodbe ESCP iz leta 2014, ter zakljudil
nadzor nad izvrSevanjem. Do 29. februarja 2020 je Sklad Republike Slovenije za nasledstvo odlo¢il v veé
kot 38,600 zadevah, kar predstavlja ve¢ kot 99 odstotkov prejetih zahtevkov za verifikacijo, ki so bili
vloZeni s strani vlagateljev Ljubljanske banke Glavne podruznice Zagreb in Ljubljanske banke Glavne
podruznice Sarajevo. Do 29. februarja 2020 je Sklad Republike Slovenije za nasledstvo izdal 34.129
okvirnih izraéunov v skupni vrednosti 301,7 mio €. Od tega zneska je bilo do konca februarja 2020
poplacanih 301,3 mio €.

Poleg navedenega je leta 2012 veliki senat ESCP odlo¢il, da je Republika krsila Evropsko konvencijo o
varstvu lovekovih pravic in temeljnih svobos¢in ("EKCP") v primeru Kurié in ostali proti Sloveniji. Sest
vloznikov je trdilo, da so bili arbitrarno prikrajSani za status stalnega prebivalca, ko je Slovenija razglasila
neodvisnost. Na podlagi te sodbe je morala Republika inter alia vzpostaviti odskodninsko shemo in
sprejeti zakon o splo$nih merilih za odskodnino za dodatnih 25.671 prikraj$anih oseb.

Zakon o povraéilu Skode osebam, ki so bile izbrisane iz registra stalnega prebivalstva (ZPSOIRSP,
"Zakon o odskodninah za izbrisane"), je stopil v veljavo 18. junija 2014. Da bi bili upravi¢eni do
odskodnine na podlagi Zakona o odskodninah za izbrisane, so bili upravi¢enci svoj zahtevek dolzni
vloziti do 18. junija 2017. Na dan 31. maja 2019 je bilo pravnomoc¢no re$enih priblizno 98,5 % vseh
zahtevkov v skupnem znesku odskodnin 26.507.450 €, od katerih je bilo do 3. septembra 2019 izplacanih
25.437.843 €.
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Republika meni, da z izjemo zgoraj razkritih ni nobenih odprtih, pri¢akovanih ali zagrozenih pravnih ali
arbitraznih postopkov, regulatornih, davénih ali upravnih postopkov, preiskav, pravd, tozb ali drugih
postopkov zoper Republiko pred katerim koli sodis¢em ali zaCetih s strani katere koli vladne agencije ali
organa, oziroma arbitraznega sodis¢a, domacega ali tujega, ki bi lahko bistveno Skodljivo vplivali na
finan¢no stanje Republike.
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SLOVENSKO GOSPODARSTVO
Makroekonomski razvoj

Po podatkih Evropskega statisti¢nega urada ("Eurostat") je v letu 2013 BDP na prebivalca znasal 82,0 %
povprecne vrednosti drzav ¢lanic EU, v letu 2017 pa se je povecéal na 85 %. DeleZ bruto zunanjega dolga
v BDP je v letu 2018 znasal 92,0 %, kar je pod povpreéjem evrskega obmodja, ki je znasalo 122,8 %. Po
podatkih Eurostata je v letu 2018 bruto domace varéevanje Republike znasalo 26,9 % BDP, kar je bilo
nad povpreéjem drZzav evrskega obmocja, ki je v istem obdobju znasalo 24,8 %.

Kot majhno odprto gospodarstvo, za katerega je kljucen izvoz (84,4 % BDP v letu 2019), je Republiko
moc¢no prizadela svetovna gospodarska in finan¢na kriza. Upad izvoza in bruto investicij v osnovna
sredstva je v letu 2009 privedel do 7,5-odstotnega realnega upada BDP. Po dveh letih Sibke realne rasti (v
visini 1,3 % 0z. 0,9 %) je slovensko gospodarstvo v letih 2012-2013 zdrsnilo nazaj v recesijo (realna rast
BDP je znasala -2,6 % 0z. -1,0 %), rast izvoza se je upocasnila, domaée povprasevanje pa je slabelo
zaradi odsotnosti velikih infrastrukturnih projektov, zmanj$anja dejavnosti v gradbenem sektorju in
poslabsanja zasebne potrosnje, ki jo je prizadel proces fiskalne konsolidacije.

Po recesiji z dvojnim dnom se je realna rast slovenskega BDP od leta 2014 stalno povecevala. V letu 2014
se je BDP povisal za 2,8 %, predvsem zaradi krepitve rasti izvoza, kar gre pripisati pove¢anemu tujemu
povprasevanju in izbolj$ani konkuren¢nosti menjalnega sektorja. Tudi domace povprasevanje se je v letu
2014 povecalo, kar je prva zabelezena rast od zaetka finanéne krize. To poveCanje povprasevanja gre
deloma pripisati pove€anju javnih nalozb v infrastrukturo, ki jih je omogocilo ¢rpanje evropskih sredstev
in rast zasebne porabe kot posledica izboljSanja na trgu dela. V letu 2015 se je okrevanje gospodarske
dejavnosti nadaljevalo, BDP pa je bil za 2,2 % visji kot v letu 2014. Rast izvoza je bila v letu 2015
podobna kot v letu 2014 in izvoz je ostal glavna gonilna sila gospodarskega okrevanja. Povecana prodaja
trajnih in drugih dobrin je prispevala k nadaljnjemu okrevanju zasebne potrosnje. Potem ko je bila v letu
2014 zabelezena mocna rast investicij v gradbeni$tvo, pa so te v letu 2015 upadle.

V letu 2016 so se pozitivni trendi nadaljevali, BDP pa je bil za 3,1 % visji kot v letu 2015. Ceprav je
izvoz (6,5 % rast v letu 2016) ostal gonilna sila gospodarske rasti, so se izboljsali tudi drugi segmenti
gospodarstva in gospodarska rast se je razirila. Nadaljevanje ugodnih izvoznih trendov v letu 2016 je
rezultat povecanja tujega povpraSevanja in konkurenénih pridobitev v proizvodnem sektorju v preteklih
letih. S precej$njim izboljSanjem na trgu dela, kjer so se delez zaposlenosti in plate povecali, je bila
mocnejsa rast zabelezena tudi pri prihodkih gospodinjstev, kar je vodilo v krepitev zasebne potrosnje v
visini 3,9 % v letu 2016. Vendar pa so bile investicijske dejavnosti v letu 2016 nizje kot v letu poprej (z
znizanjem bruto investicij V osnovna sredstva za 3,7 %), kar je v prvi vrsti posledica znatnega kréenja
drzavnih investicij zaradi zamud pri ¢rpanju sredstev EU, namenjenih Sloveniji iz veéletnega finan¢nega
okvira EU za obdobje 2014-2020. Dobri poslovni rezultati in obeti stabilne gospodarske rasti za naprej pa
so vodili v povecanje rasti zasebnih investicij v stroje in opremo.

Gospodarska rast se je v letu 2017 pospeseno nadaljevala, BDP je znasal 4,8 % ve¢ kot v letu 2016. Rast
izvoza se je Se okrepila in na letni ravni znasala 10,5 %, hkrati pa je Se naprej rasla tudi domaca potrosnja.
V letu 2017 je bilo povecanje v visini 10,4 % zabelezeno zlasti pri investicijah, z visoko stopnjo rasti tako
pri investicijah v stroje in opremo kot pri investicijah v gradbeni$tvu.

V letu 2018 je bila gospodarska rast nekoliko zmernej$a kot v letu 2017 in je znasala 4,1 %. Razlog za to
je bila predvsem postopoma SibkejSa rast tujega povpraSevanja, kar je bilo posledica upocasnjene
gospodarske rasti najvecjih trgovskih partnerjev. Rast realnega BDP je ostala v Sirokem obsegu. Mo¢na
rast domace potroSnje se je nadaljevala, predvsem kot posledica precejSnjega povecanja bruto investicij v
osnovna sredstva. Izvoz je e naprej rastel, vendar je prispeval manj k rasti BDP kot v prej$njem letu.

V letu 2019 je bila realna rast BDP za 2,4 % visja kot v letu 2018. K nadaljnji rasti domace potrosnje so
prispevali vsi elementi razen sprememb zalog. Rast zasebne potro$nje se je nadaljevala ob nadaljnji rasti
zaposlovanja in pospesitvi rasti pla¢ in socialnih transferjev. Rast bruto investicij v osnovna sredstva je
bila znatno nizja kot v preteklem letu (3,2 % v primerjavi z 9,1 %) in vpliv sprememb zalog na rast BDP
je bil negativen (-0,4 odstotne tocke). Rast izvoza (4,4 % povecanje na letni ravni) se je v letu 2019
umirila, predvsem zaradi nizje rasti tujega povpra$evanja. Rast uvoza (4,2 % povecanje na letni ravni) je
bila nekoliko nizja od rasti izvoza, zato se je vpliv zunanjetrgovinske bilance na rast BDP rahlo povisal
(na 0,5 odstotne tocke).
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Neugodna mednarodna gospodarska situacija na mednarodnih banénih in finanénih trgih pred letom 2014
je privedla Republiko do uvedbe vrste preventivnih ukrepov za odpravo njenega vpliva na slovensko
gospodarstvo, le-ti pa so bili po vrsti podobni ukrepom, ki so jih uvedle druge drZave evrskega obmogja.

Cilj prvotnega odziva na krizo s spremembami politike je bil omejiti neugodne u¢inke zmanj$anega
zunanjega povprasevanja na obstojece proizvodne kapacitete in na zaposlovanje. Ti ukrepi politike so bili
usmerjeni v (i) zmanjsanje vpliva svetovne finan¢ne krize na podjetja; (ii) povecanje finan¢ne likvidnosti
podjetij in zasCito obstoje¢ih delovnih mest; in (iii) poveCanje potrosnje na podro¢ju raziskav in
izobrazevanja za doseganje boljsih moznosti za rast gospodarstva. Paket ukrepov je bil usmerjen tudi v
znizanje obdavéitve dela prek postopne ukinitve davka na izplaCane plade in uvajanja sprememb
davénega rezima za dohodnino in davek na dobicek pravnih oseb. Te davéne reforme so zajemale
postopno odpravo davka na izplaCane place ter poenostavitev davka na dobi¢ek pravnih oseb in
dohodnine v povezavi s spodbudami za vedji zasluzek (glej poglavje “Javne finance — Fiskalna politika —
Obdavdéitev in davéna politika™). Od leta 2011 in skozi vse leto 2012 in 2013 je bila vladna politika
usmerjena v konsolidacijo javnih financ, reSevanje vpliva finanéne krize na bilance stanja bank in
izvajanje strukturnih reform za izboljSanje odpornosti gospodarstva. Slednje je zajemalo tudi pokojninsko
reformo in reformo dela ter okvir za izboljSanje upravljanja druzb in privatizacijo podjetij v javnem
sektorju. V prvih nekaj mesecih leta 2013 je Republika uvedla spremembe pokojninskega sistema (glej
poglavje "Javne finance — lzdatki in prihodki za zdravstveno, pokojninsko in invalidsko zavarovanje"),
ukrepe za reformo trga dela (glej poglavje "Slovensko gospodarstvo — Trg dela") in okvir za pospeSevanje
korporativnega upravljanja in privatizacije podjetij javnega sektorja (glej poglavje "Javne finance —
Konsolidirano javno premozenje in privatizacija”). Vplivi trdovratne gospodarske krize in poslabsevanje
pogojev v bancnem sektorju so vlado privedli do sprejetja celovite strategije za upravljanje z banc¢nimi
sredstvi, vkljuéno z nakupom, garancijami in dokapitalizacijami (glej poglavje "Monetarni in financni
sistem — Pravna ureditev bancnistva — Stresni testi iz leta 2013 in prestrukturiranje slovenskega bancnega
sektorja™).

Konec leta 2013 je vlada zadela s procesom stabilizacije banCnega sistema, ki je vkljuceval
dokapitalizacijo bank v lasti drZzave in prenos slabih terjatev na Druzbo za upravljanje terjatev bank. To je
bilo klju¢no za reSevanje finan¢ne stabilnosti drzave in je tudi predstavljajo predpogoj za ucinkovito
prestrukturiranje in privatizacijo gospodarskega in ban¢nega sektorja. V Iu¢i pospesitve teh procesov je
vlada v 2014 tudi izboljsala pravni okvir (spremembe insolven¢ne zakonodaje; dogovor v zvezi S
prestrukturiranjem druzb in vzpostavitvijo delovne skupine za koordinacijo procesa prestrukturiranja;
spremembe zakonodaje glede upravljanja drzavnih nalozb).

V 2014 so bile sprejete pomembne zakonodajne in institucionalne spremembe glede umika drZzave iz
lastni§tva gospodarskih druzb. Novi ZSDH-1 je uvedel zakonodajno podlago za lastni$tvo in upravljanje
drzavnega lastniStva v gospodarskih druzbah in finan¢nih institucijah. Glavna novost, ki jo je uvedel
ZSDH-1 je upravljanje vseh neposrednih in posrednih delezev drzave v lastni§tvu druzb preko
Slovenskega drzavnega holdinga d.d. ("SDH"). Pomemben cilj SDH je bilo zmanjSanje vpliva razli¢nih
interesnih in politicnih skupin, tveganja korupcije in konflikta interesov, ter upravljanje premozenja
skladno z mednarodnimi smernicami dobrih praks in na podroc¢ju korporativnega upravljanja na splosno.

Vlada je nadalje uvedla ukrepe za spodbujanje turizma in podporo razvoju tehnoloskih centrov (za
raziskave in razvoj) in infrastrukture ter uvedla subvencije za nova podjetja, ki vstopajo na slovenski trg,
da bi s tem spodbudila konkurenco. Poleg tega je leta 2013 vlada ustanovila Javno agencijo Republike
Slovenije za spodbujanje podjetni$tva, inovativnosti, razvoja, investicij in turizma (“SPIRIT Slovenija”),
Ki je postala nacionalna dostopna tocka za celovito podporo podjetjem na vseh stopnjah razvoja. Namen
te agencije je na enem mestu zdruZziti Stevilne razlicne funkcije, vkljuéno z izvajanjem politik za
doseganje konkurenénosti gospodarstva, zagotavljanjem podpore slovenskim podjetjem na mednarodnih
trgih, upravljanje z blagovno znamko Slovenije kot turisticno destinacijo in promocijo Republike in
njenih regij kot ugodnih lokacij za tuje nalozbe.

Od leta 2013 se fiskalna situacija postopa izboljsuje, kar prispeva k povrnitvi domace in tuje samozavesti.
V letu 2015 je javnofinanéni primanjkljaj padel pod 3,0 % BDP, kar pomeni, da je Slovenija odpravila
presezni primanjkljaj in ni bila ve¢ vklju€ena v korektivni del Pakta za stabilnost in razvoj. V letu 2017 so
bile javne finance uravnotezene in so se v obdobju 2018-2019 obrnile v presezek. Izboljsanje fiskalnega
polozaja je tudi ustavilo izrazit trend narascanja dolga, ki se je zacel v sredini leta 2008. Javni dolg se je
od leta 2016 zmanjsal na 68,1% BDP ob koncu tretjega Cetrtletja 2019.
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V spodnji preglednici so podani doloceni makroekonomski podatki za slovensko gospodarstvo za leta,

konc¢ana 31. decembra 2015 do 2019:

Leto, kon¢ano 31. decembra

2015 2016 2017 2018 2019
(v mio €, trenutne cene, razen Kjer je navedeno)

Nominalni BDP (mrd €) 38.853 40.367 42.987 45.755 48.007
Realna rast BDP (v %) 2,2 3,1 4,8 4,1 2,4
BDP na prebivalca v USD (trenutne
cene) 20.892 21.641 23.508 26.080 25.729
Stanje na teko¢em rac¢unu (%
BDP)® 38 4,8 6,1 57 6,6
Stopnja brezposelnosti (v %) 9,0 8,0 6,6 51 4,5
Rast cen zivljenjskih potrebs¢in —
ob koncu leta (v %) (0,4) 0,5 1,7 1,4 1,9
Javnofinanéni saldo (% BDP) (2,8) (1,9 0,0 0,7 n.a.?

Vir: Statisticni urad, Urad RS za makroekonomske analize in razvoj, Banka Slovenije.

Opombe:

(1) Podatki iz statistike placilne bilance

(2) Podatki naj bi bili na voljo do konca marca 2020.

Bruto domaci proizvod in bruto dodana vrednost

V spodnji preglednici so podane nominalne vrednosti elementov BDP za leta, kon¢ana 31.

decembra 2015

do 2019:
Leto, kon¢ano 31. decembra
2015 2016 2017 2018 2019
(v mio €, trenutne cene)

BDP 38.853 40.367 42.987 45.755 48.007
Izvoz blaga in storitev 29.974 31.474 35.664 38.785 40.535
Uvoz blaga in storitev 26.866 28.024 31.796 34.793 36.149
Zasebna potro$nja 20.985 21.760 22.577 23.746 24.823
Drzavna potro$nja 7.313 7.713 7.923 8.394 8.846
Bruto investicije v osnovna sredstva 7.248 7.019 7.875 8.771 9.267
Spremembe zalog in vrednostnih
predmetov 198 424 745 851 684

Vir: SURS (Statisticni urad Republike Slovenije).

Pri merjenju vrednosti blaga in storitev, proizvedenih v dolocenem sektorju gospodarstva, se v Sloveniji
uporablja merilo bruto dodane vrednosti ("BDV"), ki z dodanimi davki na storitve in izdelke ter
zmanjs$ana za subvencije za storitve in izdelke ustreza vrednosti BDP. BDV se uporablja za merjenje rasti
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proizvodnje v posameznem sektorju slovenskega gospodarstva, ker podatki o davkih in subvencijah za
storitve in proizvode niso na voljo za posamezne sektorje.

V spodnji preglednici so podane vrednosti BDV pri trenutnih cenah in v odstotkih celotne BDV za leta,
koncana 31. decembra 2015 do 2019:

Leto, kon¢ano 31. decembra

2015 2016 2017 2018 2019

(mrd €) (%) (mrd €) (%) (mrd €) (%) (mrd €) (%) (mrd €) (%)
Storitve 21.89 65.2 22.85 65.4 24.34 65.2 25.87 64.9 27.30 65.2
od teaa:
Trgovina na debelo in drobno, prevoznistvo
in skladis¢enje,
nastanitvene in gostinske storitve 6,85 20,4 7,25 20,7 7,81 20,9 8,40 21,1 8,78 21,0
Javna uprava® 5,47 16,3 5,81 16,6 6,08 16,3 6,40 16,1 6,85 16,4
Dejavnosti strokovnih, znanstvenih in
tehni¢nih, administrativnih in podpornih
storitev® 3,35 10,0 3,46 9,9 3,80 10,2 4,09 10,3 4,34 104
Nepremicninske deiavnosti 2.65 7.9 2.70 7.7 281 7.5 2.94 7.4 3.09 7.4
Finanéne in zavarovalnike deiavnosti 1.36 4.1 1.35 3.9 1.43 3.8 1.52 3.8 1.58 3.8
Informiranie in komunikaciie 1.36 4.0 1.38 4.0 1.48 4.0 1.54 3.9 1.63 3.9
Druae storitve® 0.85 25 0.90 2.6 0.93 2.5 0.97 24 1.03 2.5
Industriia® 9.08 27.0 9.48 271 10.20 273 10.72 26.9 11.19 26.7
od teaa:
Proizvodnia 7.75 231 8.15 233 8.87 23.7 9.35 235 9.71 23.2
Gradbenistvo 181 5.4 1.82 5.2 2.01 5.4 2.29 5.7 2.44 5.8
Kmetiistvo gozdarstvo in ribistvo 0.81 24 0.81 2.3 0.80 21 0.96 24 0.95 2.3
Bruto dodana vrednost 33.59 100.0 34.95 100.0 37.35 100.0 39.84 100.0 41.88 100.0

Vir: SURS, Urad RS za makroekonomske analize in razvoj.

Opombe:

® Zajema tudi dejavnosti obrambe, obveznega socialnega zavarovanja in izobrazevanja ter zdravstvene dejavnosti in dejavnosti s
podrocja socialnega dela.

@ Zajema tudi arhitekturno dejavnost in inZeniring.
) Zajema tudi druge storitve, ki niso posebej navedene.

@ Zajema tudi dejavnosti proizvodnje, rudarstva in kamnolomov, dobave elektrike, plina, pare in klimatizacije, oskrbe z vodo,

kanalizacije ter ravnanja z odpadki in ¢i$€enja okolja.

Potem ko je v letu 2013 rahlo upadla, je BDV v letu 2014 narasla na 32,53 mrd €, v letu 2015 pa na
33,59 mrd €, vedinoma zaradi povecCanja na podrocju proizvodnje ter prodaje na debelo in drobno,
prevoznistva in skladi$€enja ter nastanitvenih in gostinskih storitev. V obdobju med letoma 2016 in 2018
se je BDV $e povecala s 34,95 mrd € na 39,84 mrd €. Povecanje v Sirokem obsegu je bilo rezultat
visokega tujega in domacega povpra$evanja po proizvodnih in splosnih storitvah. V letu 2019 je BDV
znaSala 41,884 mrd €, kar predstavlja 2,1-odstotno povecanje vV primerjavi z letom poprej.

Zadnji trendi v poglavitnih sektorjih slovenskega gospodarstva in primerjava podatkov med leti so
obravnavani v nadaljevanju.

Storitve

Po upadu BDV storitev v letih 2012 in 2013 zaradi zmanj$anja zasebne potro$nje in negativnih trendov v
proizvodnji in gradbenistvu je ta v letu 2014 ponovno pricela rasti. V obdobju med 2014 in 2017 se je
letna rast okrepila pri vedini storitev zasebnega sektorja, zlasti na podrocju trgovine na debelo in drobno,
prevozniStva in skladis¢enja, nastanitvenih in gostinskih storitev ter pri strokovnih, znanstvenih,
tehni¢nih, administrativnih in podpornih storitvenih dejavnostih (zaradi znatnega porasta zaposlovanja).
Te pozitivne trende je podpiralo mednarodno okolje in domace povprasevanje. Rast BDV storitev se je
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umirjala s 4,1 % v letu 2017 na 3,6 % v letu 2018 in nato $e na 2,3 % na letni ravni v letu 2019. Umiritev
je bila najbolj opazna v sektorjih, ki so v preteklih letih rasli najhitreje.

Storitveni sektor je v letu 2019 predstavljal 65,2 % skupne vrednosti BDV Republike. Najvedji segment
storitvenega sektorja so v letu 2019 pokrivali trgovina na debelo in drobno, prevozni§tvo in skladiséenje,
nastanitvene in gostinske storitve (skupaj 21,0 % BDV), pri ¢emer je najvedji delez predstavljala trgovina
na debelo in drobno. Storitve javne uprave so predstavljale 16,4 % BDV za to leto.

Industrija

BDV v industrijskem sektorju je od sredine leta 2013 belezila rast. Rast BDV industrijskega sektorja, Ki je
v obdobju med letoma 2014 in 2016 v povprecju znasala 3,4 %, je v letu 2017 zrasla na 7,8 %. Ta
vztrajna rast je bila predvsem posledica moéne rasti proizvodnje, ki jo je okrepila visoka rast izvoza. V
letu 2018 se je BDV industrijskega sektorja umirila na 3,6 % kot posledica pocasnejse rasti tujega
povpraSevanja. To je skupaj s SibkejSo dejavnostjo dobave elektri¢ne energije in vode v letu 2019 vodilo v
nadaljnje zmanjsanje rasti BDV v industrijskem sektorju na 2,9 %.

V letu 2018 je BDV industrijskega sektorja znasala 26,9 % skupne BDV Republike, vecino tega pa je
prispeval proizvodni podsektor (23,5% BDV). V letu 2019 je BDV industrijskega sektorja znaSala
26,7 % skupne BDV Republike in je bila le rahlo nizja kot v enakem obdobju leto poprej.

Proizvodnja

BDV proizvodnega sektorja se je povecala z 22,7 % skupne BDV Republike v letu 2014 na 23,2 % v letu
2019. Povecanje v tem obdobju so vodile vec¢inoma srednje visoko in srednje nizko tehnolosko zahtevne
industrije, medtem ko so nizko tehnolosko zahtevne industrije v tem obdobju beleZile najnizjo rast,
visoko tehnolosko zahtevne industrije pa so v letu 2015 in 2016 stagnirale.

V letu 2014 je BDV proizvodnega sektorja narasla za 4,5 % v primerjavi z istim obdobjem v predhodnem
letu, skoraj na vseh podro¢jih industrije, razen tekstilne industrije. Rast je bila najvi§ja na podrocju
srednje nizko tehnolosko zahtevne industrije v drugi polovici leta 2014 v proizvodnji motornih vozil (veé
kot 25 %) zaradi zacetka proizvodnje novih modelov osebnih vozil.

V letu 2015 je BDV proizvodnega sektorja narasla za 2,8 % v primerjavi z letom poprej, pri ¢emer je bilo
povecanje na podro¢ju veéine srednje nizko in srednje visoko zahtevne industrije, Se posebej v
proizvodnji motornih vozil.

V letu 2016 je BDV proizvodnega sektorja narasla za 5,1 % v primerjavi z letom poprej, poveéanje pa je
bilo zabeleZeno pri vecini industrijskih panog. Povprecno je bila rast najvecja v vecini srednje nizko in
srednje visoko zahtevne industrije, z izjemo kemicne industrije in proizvodnje motornih vozil.
Proizvodnja v nekaterih srednje nizko tehni¢no zahtevnih industrijah, vkljucno s tekstilno in usnjarsko
industrijo, je Se naprej upadala.

V letu 2017 se je rast BDV proizvodnega sektorja na letni ravni okrepila na 8,5 odstotka, predvsem zaradi
visoke rasti tujega povprasevanja. Rast proizvodnje je bila najvecja v srednje visoko tehnolosko zahtevni
industriji, zlasti v proizvodnji motornih vozil (zaradi zadetka proizvodnje novih osebnih avtomobilov) in
proizvodnji strojev in opreme.

V letu 2018 se je BDV proizvodnega sektorja na letni ravni umirila na 3,6 %. Rast proizvodnje se je
zaradi nizje rasti tujega povpraSevanja v vecini sektorjev upocasnila, najvisja pa je ostala v visoko in
srednje visoko tehnolosko zahtevni industriji.

V letu 2019 se je BDV proizvodnje na letni ravni povecala za 3,8 %. Proizvodnja se je najbolj povecala v
visoko tehnolosko zahtevni industriji, tako v farmacevtski industriji kot IKT opremi za okrog 10 % na
letni ravni, ter pri srednje nizko tehnolos$ko zahtevnih popravilih in vgradnji strojev in opreme. V veéini
srednje tehnolosko zahtevnih industrijah je bila rast Sibka, medtem ko je bila proizvodnja v kovinski
industriji (Ki je zelo odvisna od tujega povprasevanja in mo¢no vpeta v globalne vrednostne verige, zlasti
dobavne verige avtomobilske industrije) na letni ravni niZja. Proizvodnja je bila nizja tudi pri nekaterih
nizko tehnolo$ko zahtevnih industrijah.

Proizvodnja, ki predstavlja ve¢ kot 90 % izvoza blaga iz Republike, je v letu 2018 predstavljala 23,5 %
BDV, od tega kemikalije in farmacevtski proizvodi 17,5 %, proizvodnja kovin 18,4 %, proizvodnja
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elektri¢ne in opti¢ne opreme 12,5 %, proizvodnja motornih vozil in druge transportne opreme 8,4 % ter
proizvodnja strojev in opreme 6,6 %.

GradbeniStvo

V obdobju med letom 2009 in 2012 se je BDV gradbenega sektorja znatno zmanjsala, sredi leta 2013 pa
se je gradbena dejavnost zacela stabilizirati in v letu 2014 zabelezila precej$njo rast. Znaten porast v
aktivnosti v letu 2014 (9,8 %) je bil v vegji meri rezultat javnih investicij v infrastrukturo, povezanih s
kori§¢enjem sredstev EU. V letu 2015 se je gradbena dejavnost zmanjsala za 3,2 %, v letu 2016 pa za
3,4 %. Upad je bil posledica zmanj$anja drzavnih investicij, povezan pa je bil tudi s pocasnej$im
¢rpanjem sredstev, namenjenih Sloveniji v okviru vecletnega financnega okvira EU za obdobje 2014—
2020. Gradbenistvo je zacelo okrevati v drugi polovici leta 2016. V letu 2017 se je BDV v gradbenistvu
na letni ravni povecala za 8,3 %, v letu 2018 pa za 8,0 %. K povecanju rasti so prispevale stavbe, zlasti
nestanovanjske, ter gradbeno inzenirski objekti (tudi v povezavi s poveCano dinamiko ¢rpanja sredstev
EU). V letu 2019 se je rast umirila na 4,1 % na letni ravni. Upocasnitev rasti je bila posledica nizje rasti
nestanovanjske gradnje, medtem ko se je rast stanovanjske gradnje povecala. Ta je po ve¢ letih upadanja v
letu 2015 zagela rasti. Cene stanovanj so v letu 2015 dosegle dno in se v letu 2016 dvignile za 3,3 %, v
letu 2017 pa za 8,0 %. V letu 2018 se je rast cen stanovanj na letni ravni nadaljevala in dosegla 9,8 %. V
prvih devetih mesecih leta 2019 je rast cen stanovanj belezila rahel upad na 7,5 %.

Inflacija

V letu 2013 je stopnja inflacije (ob koncu obdobja) znasala 0,9 % kot posledica vi§jih cen hrane in
storitev ter povecanja stopnje davka na dodano vrednost ("DDV") s strani vlade v juliju 2013, v letu 2014
pa je Republika belezila deflacijo v visini 0,1 %. Sredi nadaljevanja Sibkega domacdega povprasevanja in
znatnega upada cen blaga v drugi polovici leta 2014 so bile cene za vecino dobrin nizje kot v
primerljivem obdobju leto poprej. Deflacija je bila vec¢inoma posledica nizkih cen energije in, do neke
mere, hrane in trajnih dobrin, kar se je deloma izravnalo s pozitivnim prispevanjem storitev, vecinoma
zaradi visokih cen dopolnilnega zdravstvenega zavarovanja in organiziranih pocitnic. V letu 2015 je
Slovenija belezila deflacijo v visini 0,6 %. Maloprodajne cene so se v letu 2015 znizale, in sicer predvsem
zaradi nizjih cen energije in trajnih dobrin, Ceprav so bile cene hrane, zlasti nepredelane hrane, visje kot v
primerljivem obdobju leto poprej. Cene storitev so beleZile niZjo rast kot v prej$njem letu, v veliki meri
zaradi baznega ucinka, ki je izzvenel v letu 2015. V letu 2016 je bila stopnja inflacije v Sloveniji 0,6 %,
kar je bilo v ve¢ji meri posledica vi§jih cen energije. Po daljSem obdobju upadanja na letni ravni so konec
leta 2016 cene energije dosegle raven, kot je bila zabeleZzena konec leta 2015. Cene storitev so se v letu
2016 zvisale, kar je bilo v prvi vrsti posledica rasti potro$nje gospodinjstev. Cene hrane so se v letu 2016
prav tako poviSale, cene trajnih in poltrajnih dobrin pa so bile v enakem obdobju nizje. V letu 2017
(1,9 %) se je inflacija povecala ve€inoma zaradi moénega porasta cen energije. Na inflacijo so vplivale
tudi visje cene hrane (predvsem nepredelane), storitev in poltrajnih dobrin, prispevek storitev pa se je
nekoliko zmanj$al v primerjavi z letom 2016. V letu 2018 se je inflacija rahlo znizala zaradi nizjih
prispevkov cen hrane in energentov, prispevek storitev pa se je znatno povisSal zaradi ugodnih
gospodarskih pogojev in posledi¢ne rasti zasebne potro$nje. V letu 2019 se je inflacija z okrepljeno rastjo
cen hrane (predvsem zaradi vi§jih cen mesa ob izbruhu afriske svinjske gripe v Aziji) povecala, medtem
ko so cene storitev so Se naprej enakomerno narascale po ve¢ kot 3-odstotni stopnji rasti letno. Cene
neenergetskega industrijskega blaga so prenehale upadati. V zacéetku leta 2020 je inflacija ostala stabilna
pri 2 odstotkih. Cene hrane so Se naprej rastle in cene neenergetskega industrijskega blaga so se zacele
zmerno povecevati, rast cen storitev pa je rahlo upadla (pod 3 odstotke).

V spodnji preglednici je podana letna stopnja inflacije (merjena na podlagi harmoniziranega indeksa cen
zivljenjskih potrebs¢in (ob koncu obdobja)), ki jo ECB uporablja kot splosni kazalnik inflacije in
stabilnosti cen, za leta, konc¢ana 31. decembra 2015 do 2019 in dva meseca do konca februarja 2018 in
2019:

Leto, kon¢ano 31. decembra Trije meseci do
konca februarja
2015 2016 2017 2018 2019 2018 2019
(%)
Evrsko obmocje ......oovvvrviieiciiiicnnns 0,3 1,1 1,3 15 1,3 15 1,2
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SIOVENIJa ...vvcveeiiicecce e (0,6) 0,6 1,9 1.4 2,0 1,3
Vir: Eurostat

Trg dela
Brezposelnost

Zaradi porasta gospodarskih dejavnosti se je stopnja brezposelnosti Mednarodne organizacije dela
("MOD") v zadetku leta 2014 zacela zmanjSevati (vrh je dosegla z 10,1 % v letu 2013) in je v Cetrtem
Cetrtletju 2019 (desezonirani podatki) znasala 5,0 % (kar predstavlja zmanjSanje za 0,4 odstotne tocke na
letni ravni). Po podatkih Eurostata je na dan 31.januarja 2020 usklajena stopnja brezposelnosti
(desezonirani podatki) v Sloveniji znaSala 4,7 % in je bila niZja od povpre¢ja EU, ki je znaSalo 6,2 %.
Stopnja brezposelnosti mladih, ki se je do leta 2013 pod vplivom krize znatno povisala (na 21,6 % do
31. decembra 2013), je vse od takrat upadala. V letu 2019 je znasala 8,2 %.

V letu 2013 sta stopila v veljavo Zakon o delovnih razmerjih (ZDR-1) in Zakon o urejanju trga dela
(ZUTD). Namen reform je bil zmanj$ati stopnjo segmentacije trga dela zaradi razli¢nega statusa delavcev
s pogodbami za doloen Cas v primerjavi s tistimi s pogodbami za nedolocen ¢as ("pogodbe za
nedolocen ¢as") in tako izboljsati fleksibilnost trga.

Leta 2013 je vlada ustanovila delovno skupino za spremljanje ucinkov sprejetih reform trga dela in
ugotavljanje podrocij, na katerih so bili potrebni dodatni ukrepi za spodbujanje ustvarjanja novih delovnih
mest in za odpravo segmentacije trga dela. Delovna skupina, ki jo je imenovala vlada, je analizirala
zacetne rezultate reforme trga dela, ki je bila sprejeta v marcu leta 2013 in je zacéela veljati aprila 2013.
Rezultati delovne skupine so bili objavljeni v Porocilu delovne skupine za spremljanje u¢inkov sprememb
v regulaciji trga dela v letu 2013. Analiza je pokazala, da je poveCana prilagodljivost, ki so jo zagotovile
te reforme, pomagala povecati Stevilo pogodb za nedoloCen ¢€as in bistveno zmanjSala stroSke
zaposlovanja za brezposelne osebe, mlajSe od 30 let, in sicer z zmanjSanjem prispevne stopnje
delodajalcev za socialno zavarovanje teh delavcev.

Ob upostevanju reforme trga dela, ki je bila izvedena v letu 2013, je indeks zakonskega varovanja
zaposlenosti (kot ga meri OECD) za za$Cito navadnih delavcev proti individualnim odpovedim v
Republiki padel pod povprecje OECD, kar odraza povecano fleksibilnost trga dela.

V zacetku leta 2013 je v veljavo stopila pokojninska reforma. Reforma je uvedla postopno zvisanje
upokojitvene starosti na 65 let za moske in Zenske ter strozje pogoje za upravi¢enost do predCasne
upokojitve. Pokojninska reforma, v kombinaciji z visokim povprasevanjem po delovni sili, je prispevala k
bistvenemu dvigu stopnje zaposlenosti starej$ih delavcev (starih med 55-64 let), Ceprav e vedno ostaja

Polozaj na trgu dela se je v zadetku leta 2014 zacel izboljsevati. V obdobju med letom 2014 in 2018 je
Stevilo zaposlenih (po podatkih Statisticnega registra zaposlenosti S0 to zaposlene in samozaposlene
osebe, brez samozaposlenih kmetov) v povprecju zraslo za 2,1 % na letni ravni in preseglo svoj vrh,
dosezen pred krizo. V letu 2019 je stevilo zaposlenih zraslo za 2,7 %. Registrirana brezposelnost, ki je
bila najvija leta 2014 pri 120.100, je znatno upadla in konec februarja 2020 znasala 77.500, kar je
pomenilo upad v visini 4,1 % v primerjavi z letom poprej. Poleg tega se je stopnja delovne aktivnosti pri
osebah, starih od 15 do 64 let, povecala s 70,9 % v letu 2014 na 75,2 % v letu 2019.

Po mnenju Republike naj bi bila slovenska delovna sila ena najbolj produktivnih in najvi§je izobrazenih
med drzavami ¢lanicami EU, ki so se EU pridruzile v letu 2004 ali pozneje. Povprecna rast produktivnosti
dela v Sloveniji, merjena kot BDP na zaposlenega, je v obdobju med letom 2014 in 2019 znasala 1,2 %.
Delez prebivalstva, starega od 25 do 64 let, s terciarno stopnjo izobrazbe je ves ¢as nara$cal in je v letu
2019 dosegel 33,3 % ter je bil peti najvecji med novimi drzavami ¢lanicami EU. V istem obdobju je bilo
zabelezenih 88,8 % odraslih prebivalcev z doseZeno najmanj srednjesolsko stopnjo izobrazbe.

V spodnji preglednici so podane povprecne stopnje brezposelnosti in nekatere statistike o izobrazbi za

obdobja do 31.decembra 2015 do 2019 in prvi mesec do 31.januarja 2018 in 2019 (razen kjer je
navedeno drugace):

- 30-

2,0



Leto, kon¢ano 31. decembra Prvi mesec do 31.

januarja

2015 2016 2017 2018 2019 2019 2020
Statisti¢ni pregled podatkov o
brezposelnih osebah (metodologija
ILO)Y
Skupna delovna sila (v tiso€ih) .............. 1007,8 9946 1026,5 1033,5 1028,3 - -
Zaposleni (v tiSOCih)......ocoveviiiiicnnnn. 917,4 915,0 959,1 980,6 982,6 - -
Brezposelni (v tiso€ih) ......ceeveveieieninnns 90,3 79,6 67,4 52,8 45,7 - -
Sprememba skupnega Stevila
brezposelnih (v tiso€ih) .......ccoverirennnne. (8,0) (11,8) (15,3) (21,6) (13,4) - -
Stopnja brezposelnosti (V %)................. 9,0 8,0 6,6 51 4.4 - -
Delez odraslega prebivalstva z
najmanj vi§jo srednjo izobrazbo (v %) ... 86,8 87,4 87,9 88,1 88,8 - -
Delez odraslega prebivalstva v starosti
od 25 do 64 let s terciarno izobrazbo
(V0) oo 30,2 30,7 325 32,5 333 - -
Register Zavoda za zaposlovanje”
Brezposelni (v tiso&ih) ....eeveveeervieenennn. 112,7 103,2 88,6 78,5 74,2 80,8@ 78,70
Sprememba skupnega Stevila
brezposelnih (v tiso€ih) ........cccviricinnene. (6,1) (8,5) (14,5) (10,2) 4,3) (4,9 2,1)
Stopnja brezposelnosti (V %)................. 12,3 11,2 9,5 8,2 7,7 8,6 8,2

Vir: SURS, SI-Stat, stran portala Eurostat

Opombe::

@ Poglavitne metodoloske razlike med podatki iz statisti¢ne ankete med brezposelnimi (po metodologiji ILO) (“anketa”) in
podatki iz registra Zavoda za zaposlovanje (“register”) so naslednje: (i) izvorni podatki (podatki iz registra zajemajo vse
prebivalstvo, medtem ko so anketni podatki pridobljeni iz statistinega vzorca), (ii) obdobje porocanja (podatki iz registra
pomenijo izvlecek na zadnji dan meseca, medtem ko se anketni podatki nanasajo na dejavnosti anketiranih oseb v tednu pred
pogovorom), (iii) opazovano obdobje (podatki iz registra so vzeti na zadnji dan meseca, medtem ko so anketni podatki zbrani
Cetrtletno) in (iv) definicija brezposelne osebe (osebe, ki so registrirane pri Zavodu za zaposlovanje in izpolnjujejo dolocene
pravne kriterije za brezposelnost, medtem ko so bile brezposelne osebe na podlagi ankete tiste osebe, ki v tednu pred
pogovorom: (a) niso opravile nobenega dela za placilo, dobicek ali druzinski prispevek, (b) so aktivno iskale delo in (c) so bile
pripravljene sprejeti ponujeno delo v dveh tednih).

@ Podatki za prva dva meseca do 28. februarja 2019.

©  Podatki za prva dva meseca do 29. februarja 2020.

Place

V spodnji preglednici so podane povpreé¢ne meseéne place in njihova realna stopnja rasti za leta, konc¢ana
31. decembra 2015 do 2019 in prvi mesec do 31. januarja 2018 in 2019:

Leto, kon¢ano 31. decembra Prvi mesec do 31.
januarja
2015 2016 2017 2018 2019 2019 2020
(v € trenutne cene, razen odstotkov)

Povpre¢ne bruto mesecne place.............. 1.555,9 1.584,7 1.627,0 1.681,5 1.753,8 1.729,2 1.806,5
Realna stopnja rasti (v %) 1,2 2,0 13 1,6 2,7 31 23
Zasebni sektor ..o, 1.431,8 1.456,1 1.498,0 1.557,9 1.618,0 1.589,3 1.673,4
Realna stopnja rasti (V %) .......ccccoevevrenne 1,0 18 15 2,3 2,2 2,9 3,1
Javni sektor 17940 1.836,0 1.889,5 1.946,0 2.050,8 2.031,8 2.097,0
Realna stopnja rasti (V %) .......ccccevvnenne 1,7 24 15 1,3 3,7 3.8 11

Vir: SORS

V letu 2013 so na rast povpre¢nih bruto pla¢ moéno vplivali svetovna gospodarska kriza, zviSanje
minimalnih pla¢ in vladni var¢evalni ukrepi. Realna povpre¢na bruto placa na zaposlenega se je
zmanjsala za 1,9 % zaradi upadanja gospodarskih dejavnosti in vpliva fiskalnih varéevalnih ukrepov. V
okviru sprejetih ukrepov za zmanjSevanje javnofinanc¢nega primanjkljaja so bile place v javnem sektorju v
letu 2013 zmanjSane za 3,0 %. Tudi v zasebnem sektorju je povpreéna bruto placa na zaposlenega v
enakem obdobju v letu 2013 upadla za 1,2 %. Po tem upadu se je povpre¢na bruto placa na zaposlenega v
obdobju 2014-2016 spet zviSevala, leta 2014 za 0,9 %, leta 2015 za 1,2 % in leta 2016 za 2,0 %.
Povecanje v letu 2014 je bilo primarno zaradi rasti pla¢ v zasebnem sektorju (za 1,2 %), kar gre predvsem
pripisati okrevanju gospodarstva in povecani produktivnosti, bruto place v javnem sektorju pa so se tudi
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povecale (za 0,7 %) zaradi rasti pla¢ v javnih druzbah in izplacil zadrzanih napredovanj javnih
usluzbencev v aprilu 2014. V letu 2015 se je rast povpreéne nominalne bruto plac¢e na zaposlenega
upocasnila, ob upostevanju deflacije pa se je rast realne place okrepila. Realna povpre¢na bruto placa na
zaposlenega v javnem sektorju je bila v letu 2015 za 1,7 odstotka vi§ja, predvsem zaradi napredovanj
javnih usluzbencev in nadaljnje rasti v drzavnih podjetjih, v zasebnem sektorju pa je naras¢ala pocasneje
(za 1,0 %), zlasti zato, ker ni bilo cenovnih pritiskov in sprememb v zaposlitveni strukturi. V letu 2016 se
je rast povpreéne bruto place na zaposlenega okrepila v primerjavi z letom 2015 tako v zasebnem (1,8 %)
kot javnem sektorju (2,4 %). V zasebnem sektorju je bila rast predvsem posledica vpliva uspesnega
poslovanja, medtem ko gre rast v javnem sektorju pripisati delni sprostitvi fiskalnih varéevalnih ukrepov,
vkljuéno z vrnitvijo plaéilnih razredov in napredovanj za javne usluzbence. V letu 2017 je bila nominalna
rast povpreéne bruto place na zaposlenega v javnem sektorju rahlo visja kot v enakem obdobju leta 2016,
v zasebnem sektorju pa se je rast v tem obdobju tudi povecala. Vendar pa se je ob upostevanju inflacije
realno rast v obeh sektorjih precej upocasnila, in sicer za 1,5 %. Rast pla¢ se je v letu 2018 nadaljevala
tako v javnem kot v zasebnem sektorju. Nominalna rast povpre¢ne bruto place na zaposlenega v
zasebnem sektorju se je povisala za 4,0 %, kar je bilo posledica nadaljnjega upada brezposelnosti,
uspesnega poslovanja in rasti produktivnosti. Nominalna rast se je v javnem sektorju na letni ravni
povisala za 3,0 % kot posledica izvajanja dogovorov med vlado in sindikati javnega sektorja. V letu 2019
je rast pla¢ dosegla 4,3 % na letni ravni. VV zasebnem sektorju je na rast pla¢ (3,9 %) Se vedno vplivalo
pomanjkanje delovne sile in tudi povefanje minimalne place, ki je veljalo od zacdetka leta. V javnem
sektorju je bila rast pla¢ (5,4 %) pretezno posledica izvajanja dogovorov s sindikati javnega sektorja.

Zmernost pla¢ v javnem sektorju je bila pomemben del fiskalnih varéevalnih ukrepov med gospodarsko
krizo in v letih, ki so sledila. Drzavni zbor je 17. aprila 2012 sprejel dopolnitev Zakona o dodatnih
interventnih ukrepih za leto 2012 (ZDIU12, "Zakon o dodatnih interventnih ukrepih za leto 2012"), s
ciljem stabilizacije javnih financ prek spremembe regresa za letni dopust za zaposlene v javnem sektorju
in za zaposlene v podjetjih, v katerih imajo drzava ali lokalne vlade ve¢ kot 25 % delez. Dne 11. maja
2012 je drzavni zbor sprejel dopolnjen proracun in Zakon za uravnoteZenje javnih financ (ZUJF, “Zakon
za uravnoteZenje javnih financ”). Zakon za uravnotezenje javnih financ je znizal place vseh zaposlenih
Vv javnem sektorju za 8 % in hkrati izplacal sredstva zadnjih dveh Cetrtletij za odpravo neenakosti plac¢, kot
je bilo dogovorjeno v okviru reforme pla¢ v javnem sektorju v letu 2008.

V maju leta 2013 je vlada dosegla dogovor z vodji sindikatov zaposlenih v javnem sektorju o dodatnem
zmanj$anju plaé, ki je vladi omogocil izvedbo naértovanega zmanjSanja pla¢ v javnem sektorju. Kot
posledica tega dogovora in uc¢inkov ukrepov placne politike, ki so v veljavi od leta 2012, se je v letu 2013
zmanjSala povprecna realna bruto placa v javnem sektorju. To je bilo ze Cetrto zaporedno leto upadanja
povprecne bruto place v javnem sektorju. Dogovor iz maja 2013 je vodil do linearnega in postopnega
zmanjSanja osnovnih pla¢ vseh delavcev v javnem sektorju za povpre¢no 1,3 %. Poleg tega je ukinil
povecan dodatek na delovno dobo za Zenske (za vsako dokoncano leto nad 25 leti delovne dobe),
zmanjSal dodatke za specializacijo, magisterij in doktorat za 50 % ter znizal boleznine in premije
kolektivnega dodatnega pokojninskega zavarovanja. Poleg tega je vlada na podlagi dogovora tudi za v
prihodnje preklicala redne stimulacije za uspes$nost dela in dodatke za vegje delovne obremenitve za
delavce v javnem sektorju do konca leta 2014. V aprilu 2014 so javni usluzbenci prejeli placilo iz naslova
zamrznjenih napredovanj iz leta 2011 in 2012. Regresi za letni dopust so bili tudi v letu 2014 selektivno
izplacani. Po poteku prej$njega je bil s sindikati v letu 2014 dogovorjen in podpisan nov sporazum o
urejanju pla¢ v javnem sektorju. Veljavnost vseh ukrepov iz prejSnjega sporazuma je bila podaljSana v
leto 2015, razen placil iz naslova napredovanj javnih usluzbencev, ki so bila izplac¢ana decembra 2015 za
financno leto 2015 in ki bodo placana decembra 2016 za finan¢no leto 2016. Poleg tega so bili z novim
sporazumom znizani dodatki za vecje delovne obremenitve in premije kolektivnega dodatnega
pokojninskega zavarovanja.

Kot posledica navedenih ukrepov se je od leta 2011 do leta 2014 skupna masa pla¢, kar vkljucuje place in
druge izdatke za zaposlene brez prispevkov delodajalca za socialno varnost, (v skladu s konsolidiranim
proracunom sektorja drzave po denarnem toku) nominalno zmanjsala za 6,4 %.

Vlada je v letih 2015 in 2016 sklenila dva nova dogovora s sindikati javnega sektorja. Ker so bili nekateri
fiskalni varéevalni ukrepi v letu 2017 zmanj$ani, se je skupna masa pla¢ na letni ravni povecala za 3,9 %.
Nekateri varCevalni ukrepi, kot je pladilo za delovno uspe$nost in odloZena izplacila za redna
napredovanja (iz aprila na december), so bili podalj$ani v skladu z dogovorom za leto 2018.

Decembra 2018 je vlada s sindikati javhega sektorja podpisala anekse k 15 kolektivnim pogodbam za
razli¢ne priloznosti in dejavnosti javnega sektorja, s katerimi se Se naprej blazijo fiskalni varcevalni
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ukrepi, ki so bili uvedeni v casu krize, ter urejajo anomalije nekaterih poklicev znotraj enotnega
placilnega sistema. Pogodbe predvidevajo povisanje pla¢ za velino usluzbencev javnega sektorja.
Dogovorjena povisanja pla¢, dodatkov k placam in druge pravice naj bi se postopoma uveljavile v
naslednjih dveh letih.

Decembra 2018 je Zakon o spremembah Zakona o minimalni pla¢i (ZMinP-B) ("ZMinP-B") dolo¢il
vi§in0 minimalne place v prihodnjem obdobju. Bruto minimalna placa se je dvignila iz 842,79 € na
886,63 € od 1. januarja 2019 in na 940,58 € od 1. januarja 2020. Poleg tega so od 1. januarja 2020 vsi
ostali dodatki, del placila za delovno uspesnost in placilo za poslovno uspesnost izkljuceni iz minimalne
place. ZMinP-B doloca tudi, da se bo od 1. januarja 2021 dalje minimalna placa izracunavala na podlagi
formule, ki dolo¢a, da mora biti neto minimalna placa vsaj 20 % visja in ne ve¢ kot 40 % visja od
minimalnih zivljenjskih stroskov (ti so bili v letu 2016 ocenjeni na 613 €).
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JAVNE FINANCE
Sektor drzave

Podsektor centralne ravni drzave sestavljajo neposredni prora¢unski uporabniki (ministrstva, sodis¢a itd.),
skladi, javni zavodi in izvajalci javne sluZbe, javne agencije, pravne osebe zasebnega prava in druge
netrzne druzbe, ustanovljene s strani organov centralne ravni drzave. Podsektor lokalne ravni drzave
sestavljajo ob¢ine, ki so neposredni prora¢unski uporabniki, javni skladi, lokalne skupnosti, drugi javni
zavodi in izvajalci javne sluzbe, javne agencije, pravne osebe zasebnega prava, zdruZenja ob¢in in netrzne
javne druzbe. Podsektor skladi socialne varnosti sestavljajo Zavod za zdravstveno zavarovanje, Zavod za
pokojninsko in invalidsko zavarovanje in Kapitalska druzba, ki je zunaj-proracunski sklad.

Krepitev fiskalnega okvirja in skladnost s fiskalnimi zahtevami EU

Dne 2. marca 2012 je Republika skupaj s 24 drugimi drzavami ¢lanicami EU (brez ZdruZenega kraljestva
in Republike Ceske) sklenila Pogodbo o stabilnosti, koordinaciji in upravljanju v ekonomski in monetarni
uniji, kot je bilo dolo¢eno v spremenjenem Paktu za stabilnost in rast iz novembra 2011 ("Pakt za
stabilnost in rast"), sporazumu med drzavami ¢lanicami EU, ki je bil sklenjen z namenom vzpostavitve
pravil za zagotavljanje, da vse vkljuene drzave pomagajo vzdrZevati vrednost evra z uvedbo fiskalne
odgovornosti. V skladu s pogodbo je bilo med drugim zahtevano, da morajo podpisniki doseci
uravnotezen drzavni proracun ali presezek drzavnega proracuna. V ta namen je v maju 2013 Republika
sprejela ustavni amandma, s katerim je uvedla fiskalno pravilo in odredila obveznost nacrtovanja letnega
proratuna na nacin, ki bo omogocal doseganje uravnoteZenega proracuna. Fiskalno pravilo je
prora¢unsko pravilo, s katerim se zagotavlja srednjero¢na uravnotezenost prihodkov in izdatkov
proracunov drzave brez (dolgoro¢nega) zadolZevanja, z namenom doseganja vzdrznosti javnih financ.

10. julija 2015 je drzavni zbor sprejel Zakon o fiskalnem pravilu, ki doloca nacin in ¢asovni okvir
izvajanja nacela srednjerocne uravnotezenosti prihodkov in izdatkov proratunov drzave brez
zadolZevanja in merila za dolocitev izjemnih okoli$¢in ter nacin ravnanja ob njihovem nastopu. Zakon o
fiskalnem pravilu (opredeljen spodaj) zahteva postopno odpravo strukturnega primanjkljaja sektorja
drzave.

Z namenom krepitve fiskalnega okvirja je Republika uvedla naslednje ukrepe:

. Zakon o fiskalnem pravilu (ZFisP, "Zakon o fiskalnem pravilu"), ki ga je drzavni zbor sprejel
10. julija 2015, dolo¢a nacin in ¢asovni okvir za izvedbo srednjero¢nega uravnoteZenja
prihodkov in odhodkov javnofinanénega proracuna in opredeljuje srednjerocni fiskalni cilj, samo
pravilo uravnoteZenja proracuna in pristojnosti fiskalnega sveta. Marca 2017 je bil v skladu z
Zakonom o fiskalnem pravilu ustanovljen fiskalni svet, ki vladi svetuje glede javnih financ
("fiskalni svet").

. Novela Zakona o javnih financah prilagaja dolocila trenutnega Zakona o javnih financah v zvezi
S pripravo, izvajanjem in spremljanjem proracuna vseh institucionalnih enot sektorja drzave
glede na dolocila Zakona o fiskalnem pravilu.

. Ministrstvo za finance pripravlja letni Odlok o okviru za pripravo prora¢unov sektorja drzava za

eyee

ey

javnofinanénih proracunov za vsako od prihodnjih treh finanénih let.

o Konsolidacija javnih financ v okviru prehoda v enoten zakladniski sistem, ki deluje prek sistema
enotnega zakladniSkega racuna ("EZR"), ta pa deluje kot sistem za upravljanje javnofinan¢nih
tokov in enoten sistem upravljanja s sredstvi za vse posredne proracunske uporabnike in nekatere
obcine. Poleg drzavnega sistema EZR obstajajo locCeni sistemi EZR obcin, kjer poteka
upravljanje s sredstvi na lokalni ravni. Republika tako pri¢akuje, da bo dodatna konsolidacija
drzavnih in lokalnih sredstev prek sistema EZR vodila do nadaljnje vkljucitve: (1) posrednih
proracunskih uporabnikov v enoten sistem EZR za upravljanje s sredstvi in (2) nadaljnje
vkljucitve obcinskih sistemov EZR v drzavni sistem EZR. Konsolidacija bo lahko zakljucena
Sele po vec letih, pricakuje pa se, da bo vodila do centralizacije sredstev vseh prorac¢unskih
Uporabnikov in veéine ob¢in na enem racunu. To bo vladi dalo celovit vpogled v stanje in
upravljanje sredstev proracunskih uporabnikov in obcin. S tem postopkom naj bi se znizali
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stroski likvidnostnega zadolZzevanja, izboljsala kakovost fiskalnih informacij in optimizirali
prihodki od presezka sredstev EZR.

. Ustavno dopolnilo k referendumski zakonodaji, ki je bilo sprejeto v maju 2013, omejuje razloge
za sklic referenduma na tiste, ki nimajo nobenega vpliva na javne finance. Trenutno lahko
referendum skli¢ejo izkljuéno volivei (in ne ve¢ poslanci ali Drzavni svet). Tako so bile omejene
moznosti za upocasnitev ali ustavitev ukrepov in reform, ki vplivajo na podro¢je javnih financ.

Priprava proracuna

V Republiki je fiskalno leto koledarsko leto. Slovenski drzavni proracun se oblikuje in sprejema za
obdobje dveh let. Zakon o javnih financah (ZJF, "Zakon o javnih financah™) med drugim ureja sestavo
drzavnega proracuna in izdelavo finan¢nih nacrtov, proracunske dokumente, ki jih mora vlada predloziti
drZzavnemu zboru, in datum njihove predlozitve. Zakon o javnih financah v skladu s Paktom za stabilnost
in rast vsebuje tudi zahteve za proracunske okvire glede nacionalnega naértovanja, proracunske ocene in
priporo¢ila za sektor drzave. Ta zakon tudi ureja postopek za prilagoditev predlogov proracuna,
sprejemanje prora¢una in uvedbo omejitev za sprejemanje prorauna. Poleg tega ureja pripravo in
postopke v zvezi s proracunom za ob¢ine in prorac¢unom za druge subjekte sektorja drzave na nacin, ki je
popolnoma enak pravilom za drzavni proracun.

Zakon o javnih financah, Zakon o fiskalnem pravilu ter Poslovnik drzavnega zbora dolo¢ajo veljavni
terminski naért za pripravo proracuna.

V osnutku proracunskega nacrta za leto 2020 je upostevan Odlok o okviru za pripravo proracunov
sektorja drzava za obdobje 2020 do 2022 (OdPSD20-22), ki je bil sprejet v drzavnem zboru aprila 2019.

Dne 12. decembra 2019 je bil sprejet drzavni prorac¢un za 2020 in 2021. V skladu s sprejetim drzavnim
proracunom bodo prihodki v drZavni prorac¢un v letu 2020 zna$ali 10,77 mrd €, odhodki pa 10,36 mrd €.
Proracun bo tako belezil presezek v visini 415 mio € oziroma 0,8 % BDP.

Konsolidiran prora¢un sektorja drzave

Republika uporablja metodologijo evropskega sistema nacionalnih in regionalnih rac¢unov ("ESA2010") v
skladu z obveznostmi za vstop v EU. ESA2010 je racunovodska metodologija, ki temelji na nastanku
poslovnega dogodka in ga EU uporablja tudi za ocenjevanje vzdrznosti javnih financ v okviru Pakta za
stabilnost in rast.

V letu 2018 so skupni odhodki znaSali 43,5 % BDP. V spodnji preglednici so prikazani konsolidirani

prihodki in odhodki sektorja drzave za leta, kon¢ana 31. decembra 2014 do 2018 (po metodologiji
ESA2010):

Leto, kon¢ano 31. decembra

2014 2015 2016 2017 2018
(v mio €, razen pri odstotkih)
Skupni prinodKi.........cccoovviiiiiiniiinn, 17.062 17.819 17.881 18.935 20.278
VIO BDP...oooiiii 45,3% 45,9% 44,3% 44,0% 44,3%
Skupni odhodKi..........ccccovvvviiiiiiniiiiin, 19.134 18.925 18.662 18.941 19.925
VIO BDP...oooiiii i 50,8% 48,7% 46,2% 44,1% 43,5%
Saldo sektorja drzave .....................c..e. (2.073) (1.106) (781) (6) 353
VU BDP oot (5,5)% (2,8)% (1,9)% 0,0% 0,8%
v % BDP, brez dokapitalizacije bank......... (4,6)% (2,8)% (1,99% 0,0% 0,8%
Vir: SURS (podatkovna baza SI-STAT).
V spodnji preglednici so podane vrednosti saldov za podsektorje prorauna sektorja drzave za leta,

koncana 31. decembra 2014 do 2018 (po metodologiji ESA2010):
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Leto, kon¢ano 31. decembra

2014 2015 2016 2017 2018

(v mio €, razen pri odstotkih)

Saldo centralne ravni drzave ............ccocervevanene (2.096) (1.263) (786) (75)
Saldo lokalne ravni drZave ..........cccoovvrieinnnnns (50) 113 72 12
Saldo skladov socialnega zavarovanja ............ 73 44 (67) 57

Saldo sektorja drzave (2.073) (1.106) (781) (6)
VIO BDP ..ottt (5,5)% (2,8)% (1,9)% 0,0%
v % BDP, brez dokapitalizacije bank .............. (4,6)% (2,8)% (1,9)% 0,0%

Vir: SURS (podatkovna baza SI-STAT).

V letih od 2014 do 2018 je poraba sektorja drzave v odstotku skupnega BDP nihala. Republika ima zelo
togo strukturo javne porabe s sorazmerno visokim deleZem programov socialne politike. V letu 2014 se je
delez zmanjsal na 50,8 % BDP, ta trend pa se je nadaljeval v letih 2016, 2017 in v letu 2018, ko se je
znizal na 43,5 %.

V letih od 2014 do 2018 je bilo Republiki prek razli¢nih programov EU dodeljenih 3,6 mrd €. V istem
obdobju je bilo porabljenih 3,7 mrd €, dodeljenih v drzavni prora¢un. Veéino sredstev, ki jih je zagotovila
EU, je Slovenija prejela prek operativnih programov kohezijske politike ter kmetijske in ribiske politike.

V letu 2015 je rebalans proracuna predvidel javnofinanéni primanjkljaj na podlagi ESA2010 v viSini
2,8 % BDP. Rebalans prorac¢una za leto 2015 je bil v celoti izkori§¢en, prav tako so bili v letu 2015
uvedeni ukrepi glede plac v javnem sektorju in prihodkov. Ukrepi, povezani z begunsko krizo, so bili
zajeti v sprejetih proracunih. Po zmanjSanju javnofinanénega primanjkljaja je Republika v letu 2015
izstopila iz postopka v zvezi s cezmernim primanjkljajem.

V letu 2015 niso bile izvedene nobene dokapitalizacije iz drzavnega proracuna, za pokrivanje morebitnih
prihodnjih dokapitalizacij pa je bil ustanovljen sklad za reSevanje bank v skladu z Zakonom o organu in
skladu za resevanje bank (ZOSRB, "Zakon o organu in skladu za reSevanje bank"). Sklad za resevanje
bank se financira s strani bank in ga upravlja Banka Slovenije.

Proracun za leto 2016 je predvidel podaljSanje ve¢ zaCasnih ukrepov, ki so bili sprejeti v zadnjih nekaj
letih za omejevanje odhodkov in povecanje prihodkov. Nadalje so bili v proracunu za leto 2016
podaljsani ukrepi za omejevanje odhodkov za place v javnem sektorju. Slovenija je v letu 2016 belezila
javnofinan¢ni primanjkljaj v visini 1,9 % BDP. V letu 2017, le dve leti po izstopu iz postopka v zvezi s
¢ezmernim primanjkljajem, pa je Republika beleZila nominalni presezek v visini 0,0 % BDP. V letu 2018
se je presezek povisal na 0,8 % BDP. Osnutek proradunskega naérta za 2020, ki je bil Evropski komisiji
predloZen oktobra 2019, predvideva, da bo v letu 2019 javnofinanéni presezek znasal 0,8 %.

Izdatki in prihodki za pokojninsko in invalidsko zavarovanje

Skupaj z gospodarsko rastjo so posledice pokojninske reforme iz leta 2013 povzrodile, da se je letna
stopnja rasti povpre¢nega Stevila starostnih upokojencev zmanjsala s 4,0 % v letu 2012 na 1,4 % v letu
2019. Stopnja rasti povprec¢nega Stevila starostnih upokojencev je bila v letu 2019 sicer rahlo visja kot v

v

Povprec¢no Stevilo let prispevnega obdobja za novo kvalificirane upokojence je leta 2019 znasalo 39 let in
2 meseca za zenske in 37 let in 6 mesecev za moske, v primerjavi z letom 2018, ko je znasalo 38 let in 9
mesecev za zenske ter 37 let in 1 mesec za moske. Povpre¢na upokojitvena starost zensk v letu 2019 je
bila 60 let in 6 mesecev, Kar je 2 leti ve¢ kot v letu 2013. Za moske se je povpreéna starost od leta 2013
dvignila za 1 leto in 5 mesecev na 62 let in 4 mesece v letu 2019 (Vir: ZPIZ, Mesecni statisti¢ni pregled —
februar 2020; zacasni podatki za leto 2019).
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Razmerje med Stevilom zavarovancev in upokojencev v obveznem zavarovanju se izboljsuje. V letu 2019
se je povecalo na 1,55, v primerjavi z 1,38 leta 2013. Drugi pozitivni dejavniki, ki vplivajo na to razmerje
vkljuCujejo povelanje zaposlenosti in vkljuéitev mlaj$ih kategorij zavarovancev v pokojninsko in
invalidskega zavarovanja na podlagi Studentskega dela.

Julija 2017 je Ekonomski in socialni svet sprejel dokument, ki predvideva vrsto ukrepov, ki so bili
dogovorjeni med vlado in predstavniki sindikatov in delavcev, in je predstavljal podlago za novo
pokojninsko reformo v Sloveniji.

Parlament je na zasedanju dne 29. novembra 2019 sprejel novelo Zakona o pokojninskem in invalidskem
zavarovanju, ki je stopil v veljavo 1. januarja 2020.

Korenite spremembe v zakonodaji na podro¢ju obveznega pokojninskega in invalidskega zavarovanja
obsegajo:

(1) dvig odmernega odstotka za dopolnjenih 40 let pokojninske dobe za nove upokojence na 63,5 % tako
za moske kot za zenske ter najnizje starostne, invalidske in druzinske pokojnine ter nadomestil iz
invalidskega zavarovanja (vkljuéno z dodatnim odstotkom v visini 1,36 % za vsakega otroka), in

(2) spodbude za podaljsanje delovne aktivnosti; posamezniki, ki bodo ostali na trgu dela po izpolnitvi
pogojev za upokojitev, bodo po novem v prvih treh letih od izpolnitve pogojev poleg celotne place
prejemali 40 % pokojnine in ne le dosedanjih 20 %.

Predlagana novela zasleduje dva kljuéna cilja, in sicer podalj$anje delovne aktivnosti (zlasti v skupini nad
55 let, kjer je trenutno precej nizka) ter zagotovitev primernega dohodka za varno starost in posledi¢no
izbolj$anje socialnega polozaja upravicencev iz sistema pokojninskega in invalidskega zavarovanja, pri
Cemer je bila posebna pozornost posveéena zviSanju socialne varnosti najranljivejSih skupin v okviru
pokojninskega sistema. S postopnim zviSevanjem odmernega odstotka (v Sestih letih prehodnega
obdobja), nadgraditvijo dvojnega statusa in podalj$anjem obdobja prejemanja dodatnih odstotkov s 3 na 6
mesecev naj bi se znatno stimuliralo podalj§evanje zaposlenosti v starostni skupini 55-64 let, kar naj bi
do dolocene mere sprostilo pritisk na odhodke iz drzavnega proracuna in prispevalo k dolgoro¢ni
vzdrznosti pokojninskega sistema.

V pogajanjih med socialnimi partnerji je bilo dogovorjeno, da je treba takoj po sprejetju zadnje novele
zaCeti z reSevanjem vpraSanj in ukrepi za celostno reformo pokojninskega sistema, s ciljem nadaljnje
blazitve dolgoro¢nih pritiskov na sklad pokojninskega in invalidskega zavarovanja (npr. spremembe pri
pogojih za upokojitev, indeksacija pokojnin, podaljSanje obdobja za izra¢un osnovne pokojnine).

V spodnji preglednici so prikazani prihodki, prenosi in odhodki Zavoda za pokojninsko in invalidsko
zavarovanje za leta, kon¢ana 31. decembra 2014 do 2019:

Leto, kon¢ano 31. decembra

2015 2016 2017 2018 2019
(v mio €, razen pri odstotkih)

PRNOGKI. ..o 4.984 5.035 5.117 5.295 5.510
v % BDP 12,8% 12,5% 11,9% 11,6% 11,5%
Prihodki od prispevkov, kapitalskih prihodkov in razno ...... 3.523 3.717 3.953 4.245 4.545
VIO BDP ..o 9,1% 9,2% 9,2% 9,3% 9,5%
Prenosi iz drzavnega proracuna..........c.oeeveereeneereneseeneens 1.461 1.311 1.163 1.050 965
VIO BDP ... 3,8% 3,2% 2,7% 2,3% 2,0%
OUNOAKI .. 4.984 5.035 5.117 5.295 5.510
VIO BDP ... 12,8% 12,5% 11,9% 11,6% 11,5%

Vir: Letno porocilo ZPIZ (za leta 2014-2019).

Opomba:

® Vlada je po zakonu dolzna pokriti morebitno razliko med rednimi prihodki Zavoda za pokojninsko in invalidsko zavarovanje in

skupnimi odhodki. Ta obveznost je prikazana v letnih proracunih centralne ravni drzave.
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DrZavni proracun

Statistika proracuna centralne ravni drzave je prikazana v spodnjih tabelah, za ve¢ informacij o
spremljevalnih ukrepih v zvezi z realizacijo drzavnega proracuna glejte poglavje "Konsolidiran proracun

sektorja drzave".

V naslednji preglednici je podano stanje drzavnega proracuna za leta, kon¢ana 31. decembra 2015 do

2019 (na podlagi denarnega toka):

Proracun centralne ravni drZave, denarni tok:

PHNOAKI. ..o
1ZAAEKI .o
PrMan]KIjaj........cccovriviniiiiic e
Presezek/primanjkljaj v % BDP........ccocooveevvvcieevcecene
Sektor drzave, ESA2010 (ocene)

Presezek/primanjkljaj v % BDP@ ........cccoovvevvevrnnieerenens
Presezek/primanjkljaj v % BDP® ..........ccccccovvririnivreinnnnn.

Vir: Ministrstvo za finance (izdaja z dne 28. 2. 2020), SURS (podatkovna baza SI-STAT).

Opombe:
® Predhodni podatki — Ministrstvo za finance.
@ Brez dokapitalizacije bank.

®  Vkljuéno z dokapitalizacijo bank.

Leto, konéano 31. decembra

2015 2016 2017 2018 2019®
(v mio €, razen pri odstotkih)
8.521 8.316 8.830 10.001 10.136
9.798 9.000 9.156 9.463 9.912
(1.277) (685) (326) 537 225
(3,3)% 1,7)% (0,8)% 1,2% 0,5%
(2,8)% (1,9)% 0,0% 0,8% 0,8%
(2,8)% (1,9)% 0,0% 0,8% 0,8%

V naslednji preglednici so podani dejanski prihodki in odhodki drzavnega proracuna za leta, koncana
31. decembra 2015 do 2019 (na podlagi denarnega toka):

DOhOANING. ...
Davek od dohodka pravnih 0Seb ..........ccccoceceiiinciiininen.
Drugi davki na dohodke in dobicek...........ccovriririnncnnnn.
Prispevki za socialno zavarovanje......
Davki na izplacane place in delo.........
Domaci davki na blago in storitve......
Davki na mednarodno trgovino in transakcije ..
Drugi davkKi .......ccccoovvreiininieeeeen .
Nedaveéni pritodKi.........ccoeiieiiniiiincecc e
Kapitalski prihodki, subvencije in prihodki od transferja....
Prejemki iz EU ..o
Skupni prihodki .
TeKOCT 1ZAAtKI...vveveenieieiciiciieee e
Place in prispevki......cccovvriiiiiiieniiisee
Blago in storitve.....

Placila obresti.....
Rezerve....

SUBVENCIJE.. . .
Transferji posameznikom in gospodinjstvom......................
Dodatki za brezposelne ...
Otroski dodatek................
Dodatek za socialno pomoc..........ccevvrverirnninns

Drugi transferji posameznikom in gospodinjstvom.
Transferji organizacijam in ustanovam................

Teko¢i transferji v pokojninski sklad..... .
Dodatni transferji v pokojninski sklad...........c.ccccoceoeinnnnne.
Tekodi transferji javnim ustanovam ...........cccevevevervneervenens
Drugi transferji organizacijam in ustanovam.......................

Leto, kon¢ano 31. decembra®

@

2015 2016 2017 2018 2019
(mio €)

961,3 1.029,3 1.100,0 1.280,2 1.391,0
594,8 599,5 766,3 845,7 997,1
3,6 2,6 4,0 3,3 25,4
58,5 61,5 65,9 71,0 76,2
19,7 19,8 21,3 21,6 23,2
5.299,5 5.383,8 5.674,2 59351 6.066,3
82,5 81,9 83,3 89,8 98,6
2,8 33,0 0,3 0,9 0,5
560,9 5711 670,8 866,7 635,9
58,7 55,4 48,9 91,8 95,4
878,7 477,6 395,1 794,2 726,9
8.520,9 8.315,5 8.830,0 10.000,6 10.136,5
2.965,2 3.052,9 3.036,6 3.136,8 3.131,2
1.068,6 1.126,7 11741 1.226,5 1.335,3
688,7 711,0 7217 7845 811,8
1.028,8 1.064,1 977,3 860,6 7849
179,0 151,2 157,5 265,2 199,2
5.034,4 4.992,3 5.136,2 5.071,6 5.332,7
356,5 352,2 380,4 395,6 413,2
1.184,0 1.212,5 1.261,1 1.303,7 1.453,2
184,1 176,9 168,6 160,4 160,1
494,1 498,8 507,4 531,5 571,0
2424 252,7 272,3 305,2 405,3
263,4 284,1 3129 306,6 316,7
3.493,9 3.4275 3.494,6 3.372,2 3.466,3
298,6 283,9 204,5 168,0 246,2
1.118,2 989,4 916,0 839,4 672,4
1.962,6 2.019,3 2.239,5 2.218,5 2.399,3
209,7 237,0 235,9 251,0 262,2
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Leto, kon¢ano 31. decembra®

@

2015 2016 2017 2018 2019
(mio €)

Kapitalski izdatKi ..., 685,5 309,7 371,2 483,1 565,3
Kapitalski transferji........cccccoevveinieneieniessieee e 679,7 218,0 233,8 338,5 372,8
Placila v prora¢un EU 432,9 4274 378,5 433,4 509,7
Skupni odhodKi ...........ccceuenne. 9.797,7 9.000,3 9.156,2 9.463,4 9.911,7
Presezek/primanjkljaj proracuna .......c..ccceeevvrerveiereernseseanns (1.276,7) (684,8) (326,2) 537,2 2248
Primarni presezek/primanjkljaj .........c.ccocveveiireniniininnenn. (264,5) 348,2 614,7 1.387,5 1.005,1
Dajanje kreditov minus odplacila... (191,0) 131,3 (189,5) 379,5 (42,1)
Najemanje kreditov...........c..o..... 3.575,6 29324 3.739,5 2.786,1 2.218,8
Amortizacija dolga..........cocoveveiinicininnn. 23174 3.583,8 2.774,2 24438 2.840,0
Spremembe denarnih sredstev in depozitov . (209,5)  (1.204,8) 449,5 1.259,0 (438,5)
NEeto fiNANCITANJE.......cvvviriceseee s 1.276,7 684,8 326,2 (537,2) (224,8)

Vir: Ministrstvo za finance (izdaja z dne 28. 2. 2020).

Opombe:

® Metodologija, uporabljena za sestavo podatkov o sektorju drzave v EU je statisticna metodologija ESA2010, ki temelji na

nastanku poslovnega dogodka. Kot v $tevilnih drugih drzavah ¢lanicah EU so letni proracuni prikazani in odobreni z metodologijo
na podlagi denarnih sredstev.

@ Predhodni podatki — Ministrstvo za finance.

Fiskalna politika
Osnutek proracunskega nacrta 2020

Osnutek proracunskega nacrta 2020, ki uposteva Odlok o okviru za pripravo proracunov sektorja drzava
za obdobje od 2020 do 2022 (OdPSD20-22), ki je bil sprejet v drzavnem zboru aprila 2019, dolo¢a letni
fiskalni okvir, kljucne fiskalne napovedi in njihove sestavne dele ter koli¢insko opredelitev fiskalnih
ciljev in ukrepov.

Po zadnjih makroekonomskih napovedih in gospodarski politiki naj bi Slovenija v letu 2020 ohranila
javnofinan¢ni presezek. Presezek, Ki je leta 2018 znasal 0,8 % BDP (Vir: SURS) naj bi po ocenah ostal na
enaki ravni tudi v letu 2019, v letu 2020 pa naj bi zrasel na 0,9 % BDP.

Vlada pri izvajanju fiskalne politike sledi ustavnemu nacelu srednjero¢ne uravnotezZenosti in nacelu
previdnosti pri nacrtovanju in oceni ravni proracunskih odhodkov v skladu z Zakonom o fiskalnem
pravilu (ZFisP). Slovenija ex ante spoStuje tako domace srednjero¢no pravilo (glede na napovedi Urada
za makroekonomske analize in razvoj in znano povprecje proizvodne vrzeli v obdobju od leta 2017 do
zadnjih napovedi, ki so na voljo) kot tudi srednjeroéni cilj ("MTQO") v skladu s pravili EK (MTO za 2022
je dologen v visini —0,25). Za obdobje 2020 do 2022 ima Republika nov minimalni MTO znotraj
Programa stabilnosti, in sicer ohranjati primanjkljaj najvec 0,25 % BDP. MTO za leto 2019 je bil presezek
v visini 0,25 % BDP.

V skladu s posebnimi priporo¢ili evropskega semestra 2019 mora Slovenija v letu 2020 doseci postavljeni
MTO, ki znasa —0,25 % BDP. Po izracunih Ministrstva za finance glede proizvodne vrzeli in
potencialnega BDP bo ta cilj v letu 2020 dosezen. V skladu z osnutkom prora¢unskega nacrta 2020 vlada
v letu 2019 namerava dosec¢i strukturni presezek v visini 0,10 % BDP, v letu 2020 pa v visini 0,13 %
BDP.

Izjemne okolis¢ine in pri¢akovano hujse poslabsanje ekonomskih razmer zaradi epidemije COVID-
19

Epidemija COVID-19 je privedla do ve¢jega ekonomskega Soka. V prvih dneh epidemije COVID-19 je
bila prva prioriteta vlade sprejeti ustrezne ukrepe za zajezitev Sirjenja virusa. V drugem koraku vlada
pripravlja SirSe ukrepe za podporo gospodarstvu, da bi zmanjSala gospodarske ucinke epidemije. Vsi ti
ukrepi, skupaj s pri¢akovanim padcem gospodarske aktivnosti, bodo prispevali k bistvenemu poslabsanju
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proracunskega polozaja. Zaradi negotovosti v zvezi s trajanjem epidemije COVID-19 bodo napovedi,
pripravljene s strani neodvisnih strokovnjakov, delezne vec¢jih sprememb. Poleg tega je zelo tezko oceniti
finan¢ne ucinke ukrepov za zajezitev te krize.

Ukrepi v Republiki Sloveniji na dan 20. marca 2020;

Ukrepi na strani izdatkov

Ukrepi, Ki niso povezani z zdravjem:

Vlada je napovedala paket spodbud v visini 0,4 milijarde € (0,9 odstotka BDP) za zmanj$anje u¢inka
koronavirusa na gospodarstvo; za zagotavljanje likvidnosti podjetjem, ohranitev delovnih mest,
zmanjs$anje izgub in preprecitev poslabsanja polozaja druzb na trgu so predvidena drzavna porostva
in kreditne linije. Priblizno 800 milijonov € (1,9 odstotka BDP) bo na voljo gospodarstvu po
prilagojenih pogojih v okviru obstoje¢ih finanénih mehanizmov nadaljnjega posojanja SID Banke.
SID Banka (izvozna in razvojna banka v drzavni lasti) bo tudi zagotovila 200 milijonov € novih
direktnih posojil, znotraj prvega kroga gospodarskega odziva, kar bo dopolnjeno tudi s porostvi iz
portfelja Evropskega strukturnega in investicijskega sklada. Slovenski podjetniski sklad bo imel na
voljo 115 milijonov € za majhna in srednje velika podjetja (od tega 80 milijonov € v obliki garancij),
Sklad za regionalni razvoj pa bo ponudil shemo, skladno s katero bodo druzbe lahko odlozile
zapadlost dolga.

Poseben zakon o interventnem ukrepu, ki omogodéa 12-mese¢ni odlog placila obveznosti po banénih
posojilih, danih gospodarskim druzbam, samostojnim podjetnikom, zadrugam in nosilcem
kmetijskega gospodarstva z likvidnostnimi tezavami zaradi izbruha virusa (zaenkrat Se brez ocene
ucinkov).

Interventni zakon za sofinanciranje (51 milijonov €):

)} Subvencije za nadomestilo pla¢ v realnem gospodarstvu za zaposlene, ki ¢akajo na delo
doma (v izogib odpuséanjem) — 40 odstotkov krije drzava, 60 odstotkov krije
delodajalec (nadomestilo place v visini 80 odstotkov osnove)

i) V primeru karantene drzava krije 80 odstotkov place v vseh sektorjih

iii) Sprostitev trenutno strogih ukrepov v zvezi z delom na daljavo z namenom omejevanja
Sirjenja virusa.

Zdravstvo:

Za osebe s potrjeno okuzbo s COVID-19, Zavod za zdravstveno zavarovanje krije 90 odstotkov place
od prvega dneva odsotnosti z dela, kar pomeni, da delodajalcem ni treba izplacevati place.

Interventni zakon o ukrepih na fiskalnem podro¢ju predvideva moznost vlade, da zadrzi izvajanje
proracuna za ve¢ kot 45-dnevni rok, kot ga predpisuje Zakon o javnih financah. Zakon tudi omogoca
neomejen prenos med prorac¢unskimi postavkami. Zakljuéni racun proracuna (S prerazporeditvami)
bo predvidoma visji za 0,8 odstotka BDP za pokritje izrednih izdatkov, kot so oprema mobilnih
bolnisnic, farmacevtski izdelki, medicinska oprema, dezinfekcija, stroski dela in analize vzorcev itd.
Gre za prerazporeditev znotraj "integralnega dela" proracuna drZave, t.j. z neobveznimi zgornjimi
mejami (proracunskih postavk). Trenutno je bilo 0,1 odstotka BDP aktiviranega za potrebe
posebnega rezervnega sklada, namenjenega kritju nekaterih zgoraj omenjenih izdatkov
(preventivnega in zas¢itnega materiala, farmacevtski izdelki itd).

Drzavni proraéun bo kril socialne prispevke za do tri mesece (za zdravstveno in pokojninsko
blagajno) zaradi odloga placila davkov (do likvidnostnih potreb okrog 0,2 odstotka BDP),

Vlada bo temeljito razmislila o opciji Evropskega sveta za evropska sredstva / likvidnostna sredstva
(v pripravi).

Dav¢ni ukrepi

Nujni zakon na fiskalnem podroc¢ju predvideva:
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a. Rok za letna finan¢na poro¢ila je odlozen s konca marca na konec maja.

b. Odlog pladila davkov za do dve leti in moznost placila davkov v do 24 mese¢nih obrokih brez obresti
za podjetja, ki so izgubila prihodek zaradi virusa.

¢.  Nujni zakon o interventnih ukrepih na podroéju pla¢ in socialnih prispevkov.

d. Odlog pladila socialnih prispevkov za samostojne podjetnike za tri mesece (april-junij), ki bodo
morali biti placani do 31. marca 2022.

- Sektorski, regionalni ukrepi ali drugi ukrepi razen fiskalnih (npr. s podro¢ja dela)
Sole in izobrazevalne ustanove so zaprte od 16. marca dalje (3¢ brez ocene u¢inkov).

a. Posebni ukrepi v zdravstvu (vstopne to¢ke za testiranje, dodatne ekipe itd.) in novo Krizno
upravljanje zdravstva (Se brez ocene u¢inkov).

- Drugo

a. Nova vlada je prepovedala zra¢ni promet, javni promet, ponujanje in prodajo izdelkov in storitev
neposredno potrosnikom (z izjemo trgovin s hrano, lekarn, bank, bencinskih servisov, post).

b. Vlada je doloéila najvi§je cene za zas¢itno medicinsko opremo in druge medicinske pripomocke.

c. Vzpostavljena je bila nova vladna skupina na visoki ravni za spopadanje z nepri¢akovano krizo v
klju¢nih sektorjih (umirjanje Sirjenja, informacijski sistem, komunikacije) in dodatno namensko
vzpostavljen krizni $tab (Se brez ocene ucinkov).

d. Zakon, ki ureja vprasanje odziva sodne in administrativne oblasti s prekinitvijo teka procesnih rokov
v postopkih, ki zaradi COVID-19 ne tecejo.

e. Prekinitev vseh aktivnosti, povezanih z registracijo avtomobilov in $ol voznje.

f.  Zakon, ki omogoc¢a uvedbo omejitev na trgovanje kmetijskih izdelkov in hrane ter reguliranje
njihovih cen med izbruhom koronavirusa (pri¢akovani vpliv na proracun: 5 milijonov €)

Po trenutni prvi oceni bo povecanje dolga za ublazitev posledic COVID-19 na slovensko gospodarstvo
znasalo 8 odstotkov BDP.

Interventni zakon in proracun za leto 2020 bosta revidirana v 90 dneh po razglasitvi konca krize zaradi
pandemije. Revizija bo morala upos$tevati upocasnjevanje gospodarske aktivnosti in ukrepe, ki so bili
sprejeti za spopadanje s krizo zaradi pandemije, vklju¢no s podporo gospodarstvu.

V tak$nih ekstremnih situacijah tako nacionalna kot fiskalna pravila EU predvidevajo zacasen odmik od
fiskalnih pravil. To je mogoCe v primeru nenavadnega dogodka, ki je zunaj nadzora vlade in ima vedji
vpliv na finanéni polozaj vlade ali v obdobjih hujsih gospodarskih kriz. Skladno z Zakonom o fiskalnem
pravilu bi vlada morala na podlagi mnenja fiskalnega sveta razglasiti izredne razmere. V svojem mnenju z
dne 18. marca 2020 je fiskalni svet pripoznal obstoj pogojev, ki omogocajo uporabo izrednih razmer iz
Zakona o fiskalnem pravilu (http://www.fs-rs.si/introduction-of-conditions-enabling-the-application-of-
exceptional-circumstances-under-the-fiscal-rule-act-and-the-publication-of-the-assessment-of-the-
coalition-agreement/). Na ravni EU je Evropska komisija objavila Obvestilo o aktivaciji splosne
izkljuc¢itvene klavzule pakta za stabilnost in razvoj. V svojem Obvestilu Komisija: "...ocenjuje, da so
pogoji za aktivacijo splosne izkljucitvene klavzule izpolnjeni, prvi¢ od njene uveljavitve leta 2011 in
naproSa Svet, da potrdi aktivacijo splosne izkljuditvene klavzule na dan 23. marec 2020.
(https://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2020/03/23/statement-of-eu-ministers-of-
finance-on-the-stability-and-growth-pact-in-light-of-the-covid-19-crisis/).

Obdavcitev in davcna politika

V spodnji preglednici so podane glavne kategorije prihodkov sektorja drzave v odstotkih BDP za leta,
koncana 31. decembra 2014 do 2019:
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Leto, konc¢ano 31. decembra

2014 2015 2016 2017 2018 2019®
(v mio €, razen pri odstotkih)
DONOANING......cviieiiiiii e 19155 1.986,3 2.078.8 2.196,7 24473 25915
VYO BDP ..o 5,1% 51% 51% 5,1% 5,3% 5,4%
Davek od dohodka pravnih oseb 468,4 594,8 599,5 766,3 845,7 997,1
VYO BDP ..o 1,2% 1,5% 1,5% 1,8% 1,8% 2,1%
Davek na dodano vrednost 3.153,3 3.228,7 3.272,0 3.504,2 3.756,8 3.871,5
VY% BDP ..o 8,4% 8,3% 8,1% 8,2% 8,2% 8,1%
Trosarina....... 14913 1.515,3 1.551,1 1.585,5 1.559,8 1.543,3
v % BDP....... 4,0% 3,9% 3,8% 3, 7% 3,4% 3,2%
EU sredstva... 1.040.3 882,4 480,5 399,0 796,9 730,6
VY0 BDP . 2,8% 2,3% 1,2% 0,9% 1,7% 1,5%

Vir: Ministrstvo za finance (izdaja z dne 28. 2. 2020).

(1) Predhodni podatki — Ministrstvo za finance.
Dohodnina

Dohodnina je davek od dohodkov fiziéne osebe. Poznamo Sest kategorij dohodkov, ki so obdavceni z
dohodnino, in sicer dohodek iz: (i) zaposlitve; (ii) dejavnosti; (iii) osnovne kmetijske in gozdarske
dejavnosti; (iv) oddajanja premozenja v najem; (V) kapitala (obresti, dividende in kapitalski dobicki); in
(vi) drugi dohodki.

Na splosno so letni neto dohodki obdavéeni po progresivni davéni lestvici. Obstaja pet stopenj dohodnine
za davéno leto: 16 odstotkov (¢e znasa davcna osnova do 8.500,00 €); 26 odstotkov (8.500,00 € do
25.000,00 €); 33 odstotkov (25.000,00 € do 50.000,00 €); 39 odstotkov (50.000,00 € do 72.000,00 €); in
50 odstotkov (nad 72.000,00 €). Letna davéna osnova je izratunana po odbitku obveznih prispevkov za
socialno varnost in nekaterih olajsav.

Dividende, obresti, dohodek iz oddajanja premozenja v najem in dobicki iz kapitala so obdavéeni sproti
po pavsalni stopnji. Za dividende, obresti in dohodke iz oddajanja premoZenja v najem znaSa pavSalna
stopnja 27,5 odstotka. Za dobicke iz kapitala pa je stopnja dohodnine odvisna od obdobja imetniStva
kapitala: 27,5 odstotka za Cas imetniStva do 5 let, 20 odstotkov za ¢as imetniStva od 5 do 10 let,
15 odstotkov za Cas imetniStva od 10 do 15 let, 10 odstotkov za Cas imetniStva od 15 do 20 let in
oprostitev placila dohodnine za imetni$tvo, Ki je daljse od 20 let.

Dohodek iz dejavnosti je pod dolo¢enimi pogoji lahko obdavéen po pavSalni stopnji z upoStevanjem
normiranih odhodkov (davéna osnova je dolo¢ena z upoStevanjem normiranih odhodkov v visini 80
odstotkov prihodkov). Trenutno stopnja za obdavéenje teh dohodkov znasa 20 odstotkov.

Davek od dohodkov pravnih oseb

Davek od dohodkov pravnih oseb se odmeri od dobicka pravnih oseb in zdruzenj oseb, ki niso zavezanci
za placilo dohodnine, in znasa 19 odstotkov. Pod dolocenimi pogoji za investicijske sklade, pokojninske
sklade in za zavarovalnice, ki izvajajo pokojninske nacrte, velja posebna stopnja 0 odstotkov. V letu 2013
je bila uvedena posebna ureditev za ugotavljanje davéne osnove z upostevanjem normiranih odhodkov v
visini 80 odstotkov prihodkov.

Z vidika olajsav splosna olajsava za vlaganja v raziskave in razvoj znasa 100% vlozenega zneska V
dejavnosti raziskav in razvoja in nakup storitev raziskav in razvoja, vendar ne presega zneska davéne
osnove. Obstaja Se dodatna davéna olajSava za investiranje, ki je dolo¢ena v visini 40% investiranega
zneska v opremo in neopredmetena sredstva, vendar najvec¢ v viSini davéne osnove. Na voljo so Se druge
splosne davéne olajsave pod dolo¢enimi pogoji za pravne osebe, ki na novo zaposlijo dolo¢ene kategorije
zaposlenih (mlajSe od 26 let ali starejse od 55 let, pripravnike ali invalide) in olajsave za donacije in
prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje. Vendar se le 63 % davéne osnove lahko zmanjsa za
olajsave.

Davek na dodano vrednost

Davek na dodano vrednost ("DDV" ) je splo$ni davek na potro$njo na neto osnovi in je vkljuéen v ceno,
ki jo potrosniki placajo za blago in storitve. Vse druzbe so zavezane k placilu DDV, razen tistih, ki
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opravljajo doloCene dejavnosti, kot so mala podjetja in kmetje, katerih promet in prihodki ne dosegajo
dologenih pragov, v primerih trgovanja z izdelki, ki so namenjeni za izvoz, in mednarodni prevoz.
Obstajajo tri stopnje DDV: splos$na stopnja 22% , znizana stopnja 9,5% in posebna niZja stopnja 5 %.

Obdavcitev nepremicnin

V Sloveniji obstajata dve vrsti davka na posest nepremi¢nin. Prvi je tako imenovano nadomestilo za
uporabo stavbnega zemlji$¢a, drugi pa davek od premozZenja.

Nadomestilo za uporabo stavbnega zemljisca se placuje na nezazidana in zazidana stavbna zemljisca, ki
S0 v posesti pravnih in fiziénih oseb. Za nezazidana stavbna zemljis¢a viSino davka dolo¢i lokalni organ
glede na povrsino stavbnega zemljis¢a, ki je dolo¢eno za gradnjo, za zazidana stavbna zemljis¢a pa se
nadomestilo placuje glede na dejansko povrsino stavbe.

Davek od premozenja je davek na stavbe, vklju¢no z deli stavb, ki so v lasti fizi¢nih oseb. Davek se
odmerja po razliénih progresivnih stopnjah glede na vrsto in vrednost stavbe.

Spremembe davcnega sistema v obdobju 2013-2019

Z letom 2013 so bile uvedene spremembe na podro¢ju davka od dohodkov pravnih oseb in dohodnine s
ciljem poenostavitve administrativnih postopkov za obdavcitev prihodkov od dejavnosti podjetij in
fizi¢nih oseb preko uvedbe tako imenovane pavsalne obdavcitve. V letu 2013 se je zakonsko doloc¢eno
znizevanje stopnje davka od dohodkov pravnih oseb zakljucilo in namesto znizanja na 16 odstotkov za
leto 2014 in 15 odstotkov za leto 2015 se je le-ta ustalila pri 17 odstotkih. Dne 1. januarja 2013 se je
dohodkovni prag za vstop v sistem DDV povisal. Julija 2013 so bile uvedene spremembe pri DDV v
okviru politike za zagotavljanje stabilnosti prihodkov drzave. Splosna stopnja DDV se je povisala za
2 odstotka, z 20 na 22 odstotkov, zniZana stopnja pa se je poviSala za 1 odstotek, z 8,5 na 9,5 odstotka.
S 1. januarjem 2013 se je stopnja dohodnine od dobic¢ka iz kapitala in od odsvojitve izvedenih finan¢nih
instrumentov povisala z 20 na 25 odstotkov. Marca 2013 je zacel veljati nov davek na finan¢ne storitve.
Davek na finanéne storitve je znasal 6,5 odstotka, obdavéen pa je znesek nadomestila (provizije), ki ga
finan¢na ustanova prejme za opravljeno finanéno storitev. Za trgovanje z vrednostnimi papirji in
upravljanje investicijskih skladov velja oprostitev davka.

S 1. januarjem 2014 je bil uveden ¢etrti dohodninski razred s stopnjo 50 odstotkov, ki velja za dohodke, ki
presegajo petkratnik povpreéne placée, in sicer kot zacasni ukrep pri dohodnini za leto 2013 in 2014 kot
del ukrepov, ki so bili sprejeti v okviru Zakona za uravnotezenje javnih financ sredi leta 2012, v letu 2017
pa je bil sprejet kot trajni ukrep. S 1. januarjem 2014 je bilo odpravljeno samodejno usklajevanje olajSav
za dohodnino in neto davéne osnove za odmero dohodnine s spremembami cen zivljenjskih potrebs¢in. Z
letom 2014 so bili uvedeni tudi nekateri dodatni ukrepi za odpravo dolo¢enih davénih olajSav (za dnevne
migrante in osebe nad 65 let). V letu 2014 so bile sprejete spremembe zakonodaje, s katerimi so bili
uvedeni dodatni ukrepi za izboljSanje obdavcéitve neprijavljenih prihodkov fizicnih davénih zavezancev.
Dne 1. avgusta 2014 sta se davéna in carinska uprava zdruZili v skupno finan¢no upravo Republike, da bi
povecali vire za nadzor davkov in zmanj$ali utajo davkov. Z zdruzitvijo je finan¢na uprava pridobila tudi
pooblastila za ukrepanje v primeru neprijavljenih zaposlitev.

S 1. januarjem 2015 so zacele veljati nekatere dodatne spremembe pri davku od dohodka pravnih oseb in
dohodnini z namenom izboljSanja sistema normiranih odhodkov. V avgustu 2015 je zacel veljati nov
Zakon o davénem potrjevanju raéunov (ZDavPR), ki je predstavljal pomemben ukrep za zmanj$anje sive
ekonomije. Ta zakon je dolocil postopek, po katerem se od 2. januarja 2016 z elektronskimi sredstvi
prenasajo podatki od blagajn do Finanéne uprave Republike Slovenije. Zaradi ukinitve davka na bilanéno
vsoto bank v letu 2015 se je v letu 2015 povisala stopnja davka na finanéne storitve in na zavarovalne
posle s 6,5 na 8,5 %. V letu 2015 so bile s spremembo Zakona o davénem postopku ("Zakon o davénem
postopku” ZDavP-2) uvedene reSitve za izdajanje raunov za gotovinska placila brez uporabe
racunalniSkih programov ali elektronskih naprav. Dodatni ukrepi, ki so zaceli veljati v letu 2016,
vkljuCujejo uporabo orodij elektronskega poslovanja, zlasti storitev elektronske dostave FURS, z
namenom povecanja ucinkovitosti pobiranja davkov. Republika je vstopila v meddrzavni sporazum z
Zdruzenimi drzavami Amerike, ki omogoca implementacijo ameriSkega Zakona o daveéni skladnosti
racunov v tujini in dopolnjuje trenutno veljavne dogovore o sodelovanju med Republiko Slovenijo in
ZDA glede izogibanja dvojnega obdavCevanja in prepreCevanja davénih utaj pri davkih na dohodek in
premozenje. To je osnova za pospe$evanje izmenjave podatkov z drugimi drzavami.
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Ukrepi, ki so bili sprejeti v letu 2016, so bili namenjeni odpravi administrativnih ovir in nekonkurenénih
elementov davénega sistema in uvedbi ukrepov za izboljSanje ucinkovitosti pobiranja javnih dajatev.
Republika je tako sprejela novelo Zakona o davku na dodano vrednost ("Zakon o davku na dodano
vrednost”, ZDDV-1), s katero je poenostavila administrativne postopke za uvoznike, ki je stopila v
veljavo 1. januarja 2016 in se pricela uporabljati julija 2016. Z namenom poenostavitve davcnih
postopkov in zagotavljanja vedje pravne varnosti davkoplacevalcev, obenem pa zmanjSanja bremena
gospodarstva in prispevanja k prostovoljnemu placilu davkov, je bila sprejeta novela Zakona o davénem
postopku. Uvedla je institut vnaprej$njega cenovnega sporazuma in predvidela dodatne moznosti, ki
davénemu zavezancu omogocajo lazje poplacilo davénega dolga, predizpolnjene obrazce za socialne
prispevke in dodatne moznosti za pla¢ilo davénih obveznosti (npr. podaljSanje roka za placilo davkov in
prispevkov na pet dni po predloZitvi obracuna davénega odtegljaja). Poleg tega je Zakon o troSarinah
("Zakon o trosarinah", ZTro-,) ki je pricel veljati 1. avgusta 2016, uvedel nova pravila za poenostavitev
dolocenih postopkov, vklju¢no s postopki registracije in odjave. Zakon o trosarinah je uvedel tudi nizjo
davéno stopnjo za male proizvajalce piva in porabnike vecjih koli¢in elektri¢ne energije.

Z novelo Zakona o dohodnini ("Zakon o dohodnini®, ZDoh-2), ki je zacela veljati 1. januarja 2017, se je
zmanj$ala dohodnina na dohodke iz dela place za poslovno uspesnost delodajalca. S tem dolo¢ilom se
niso zmanjsali prispevki za socialno varnost. Z novelo je bila spremenjena tudi dohodninska lestvica in
stopnje dohodnine ter dohodkovni prag za dodatno splo$no olajsavo. Za izravnavo fiskalnih uéinkov
znizanja dohodnine je s 1. januarjem 2017 zacela veljati tudi novela Zakona o davku od dohodkov
pravnih oseb ("Zakon o davku od dohodkov pravnih oseb", ZDDPO-2), s katero se je stopnja davka od
dohodkov pravnih oseb povisala na 19 odstotkov.

Krepitev konkuren¢nosti slovenskega poslovnega okolja ostaja glavni cilj fiskalne politike Republike. V
skladu s tem so bile spremembe, ki so zacele veljati s 1. januarjem 2018, usmerjene v zmanjSevanje
administrativnih bremen, prestrukturiranje dav¢énih bremen in izboljanje uéinkovitosti pobiranja davkov.
Z novelo Zakona o dohodnini je bila uvedena linearna dodatna splosna olajsava za dohodke med
11.166,37 € in 13.316,81 €, dodatno pa je bila zmanj$ana dohodnina na dohodke iz dela place za poslovno
uspesnost delodajalca. Poleg tega so bili z novelo Zakona o dohodnini uvedeni ukrepi za izogibanje v
zvezi s pavsalno obdav¢itvijo za samozaposlene in posebna davéna osnova pri napotitvi na ¢ezmejno
opravljanje dela, poveane pa so bile dav¢ne olajSave za dijake in $tudente. Z novelo Zakona o davku od
dohodkov pravnih oseb so bili uvedeni ukrepi za preprecevanje izogibanja v zvezi s pavsalno
obdav¢itvijo in normiranimi odhodki za pravne osebe. Sprejeti so bili tudi dodatni ukrepi, s katerimi se v
davéno osnovo zajema vse uéinke prevrednotenj finanénih instrumentov po Mednarodnih standardih
racunovodskega porocanja 9.

Za namenom zmanj$anja administrativnih bremen z letom 2018 davéni zavezanci ne placujejo ved
provizij za uporabo kreditnih ali debetnih kartic pri placilih davkov ali drugih javnih dajatev preko
javnega sistema spletnih placil ("UJP"). Poleg tega je z letom 2018 zagela veljati novela Zakona 0
davénem potrjevanju racunov, ki zavezancem pri izdaji raCunov omogoca prosto izbiro glede uporabe
elektronskih naprav ali vezane knjige raunov.

S 1. januarjem 2019 so zaceli veljati dodatni ukrepi za preprecevanje izogibanja davkov. Poleg tega je s
1. januarjem 2019 novela Zakona o davku na dodano vrednost poenostavila placevanje DDV in izdajanje
racunov za telekomunikacijske storitve, storitve oddajanja in elektronske storitve za potrosnike v drugih
drzavah ¢lanicah v skladu z Direktivo (EU) 2017/2455 z dne 5. decembra 2017 o spremembi Direktive
2006/112/ES in Direktive 2009/132/ES. Namen te novele je bilo zmanj$anje administrativnih bremen in
povecanje konkuren¢nosti. Uvedene so bile tudi dodatne spremembe v skladu z Direktivo EU 2016/1065
z dne 27. junija 2016 o spremembi Direktive 2006/112/ES, ki se nanasa na obveznosti obratuna DDV v
zvezi s kuponi.

V aprilu 2019 so zacele veljati spremembe Zakona o dohodnini, s katerimi se ukinja obdavditev letnega
regresa do viSine zneska povpre¢ne mesecne plade v Republiki Sloveniji. Poleg tega so spremembe
Zakona o pokojninskem in invalidskem zavarovanju povecale oprostitev prispevkov za socialno varnost
za letni regres s 70 % na 100 % viSine zneska povpre¢ne mese¢ne plate v Republiki Sloveniji.
Spremembe se uporabljajo za regres za letni dopust, prejet od 1. januarja 2019 dalje.

S 1. januarjem 2020 so stopile v veljavo spremembe Zakona o dohodnini. Spremembe vkljucujejo
povisanje praga dav¢nih razredov, zmanjSanje davéne stopnje v drugem in tretjem davénem razredu,
povisanje splosne davéne olaj$ave in uvedbo dodatne linearne splosne davéne olajsave za dohodek do
13.316,83 € v letu odmere. Spremembe vkljucujejo tudi povisanje davénih stopenj za dohodke iz kapitala
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in oddajanja premozenja v najem. Zavezanci za placilo davka od dohodka pravnih oseb pa lahko davéno
stopnjo z olajSavami znizajo le do 63 odstotkov davéne osnove, pri ¢emer izraéun davéne osnove in
priznavanje davcnih olajSav ostane nespremenjeno. Z namenom spodbujanja jezikovne in kulturne
raznolikosti in zlasti izbolj§anja dostopnosti pisane besede se uvaja nizja 5-odstotna davéna stopnja za
dobavo tiskanih in elektronskih knjig, asopisov in periodiénih publikacij.

Konsolidirano javno premoZenje in privatizacija

Dne 28. decembra 2012 je zacel veljati ZSDH ("ZSDH"). ZSDH je dosegel konsolidacijo vseh sredstev,
ki so bila v lasti drzave, v novoustanovljeni SDH v lasti in pod nadzorom drzave. Dne 26. aprila 2014 je
stopil v veljavo nov Zakon o slovenskem drzavnem holdingu ("ZSDH-1"). Novi zakon spreminja
funkcije slovenske drzave v svojstvu lastnika kapitalskih nalozb in predvideva, da so te funkcije locene
od drugih drzavnih funkcij. Novi zakon centralizira upravljanje z vsemi sredstvi in je namenjen
preprecevanju izkrivljanja konkurence na trgih in neenake obravnave podjetij ter zmanjSevanju vpliva
interesnih skupin, tveganja korupcije in nasprotja interesov ter izbolj$anju transparentnosti. ZSDH-1 je v
skladu s smernicami OECD o korporativnem upravljanju podjetij v drzavni lasti.

Dne 21. junija 2013 je drzavni zbor pooblastil Slovensko odskodninsko druzbo, d.d. (“SOD”) (zdaj SDH)
kot upravljavca sredstev v lasti Republike in podjetij z javnimi funkcijami v (neposredni in posredni)
drzavni lasti, za prodajo njihovih nalozb v 15 podjetjih. Drzavni zbor je sprejel sklep o prodaji sredstev za
dve skupini podjetij; tista, za katera so se postopki, potrebni za uspesno prodajo, Ze zaceli pred sprejetjem
tega sklepa, in tista, pri katerih se postopek za prodajo sredstev Se ni zacel. V nadaljevanju je naveden
pregled uspesnih in neuspesnih privatizacij ter privatizacij, ki so $e v teku.

Uspesne privatizacije:
. Helios d.0.0. — prodaja 73 % vecinskega deleza v druzbi Helios je bila zakljucena v aprilu 2014.
. Fotona d.d. — Prodajna pogodba za prodajo 70 % deleza v druzbi je bila zaklju¢ena v marcu 2014.

. Aerodrom Ljubljana, d.d. — Pogodba o prodaji 73 % deleza v druzbi Aerodrom Ljubljana je bila
podpisana 5. septembra 2014 in zakljuéena v oktobru 2014.

. Zito, d.d. — Prodaja 51,55 % deleza v druzbi je bila podpisana dne 21. aprila 2015 in zakljugena v
oktobru 2015.

. NKBM — Dne 30. junija 2015 je Republika soglasala s prodajo svojega celotnega deleza v NKBM
druzbi Apollo Global Management in Evropski banki za obnovo in razvoj. Transakcija je bila
zakljuCena 21. aprila 2016.

. Elan, d.d. — Pogodba za prenos 100 % deleza v druzbi na Merrill Lynch International in Wiltan
Enterprises Limited je bila podpisana dne 30. julija 2015, transakcija pa je bila zakljucena v
septembru 2015.

. Adria Airways Tehnika, d.d. — Prodaja 100 % deleza v druzbi Adria Airways Tehnika druzbi
Linetech Holding je bila zaklju¢ena v novembru 2015.

. Adria Airways, d.d. — Prodaja 91,58 % deleza druzbi 4K KNDNS GmbH je bila zaklju¢ena marca
2016.

. Paloma, d.d. — Prodaja 70,97 % deleza druzbi Eco-Invest je bila zakljucena 24. februarja 2017.

. Cimos, d.d. — Prodaja 92,3 % deleza druzbi TCH (Palladio Holding Group) je bila zakljucena
18. maja 2107.

. NLB - NLB je 14. novembra 2018 uvrstila svoje delnice na Ljubljansko borzo in globalna potrdila
o lastniStvu, ki predstavljajo delnice NLB, na Londonsko borzo. 19. junija 2019 je bil preostal del
delnic v lasti Republike, ki presega 25 % plus ena delnica, prodanih preko pospesenega zbiranja
ponudb dobro poudenih vlagateljev. S tem je Republika izpolnila svoje zaveze Evropski komisiji
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glede privatizacije NLB, ki je bila posledica drzavne pomo¢i v letu 2013 (kot spremenjena leta
2018). Preko te transakcije, skupaj s prodajo 59,1 % delnic NLB v letu 2018, so v lastnisko
strukturo NLB vstopili mednarodni institucionalni vlagatelji, kar NLB zagotavlja dobre temelje za
konkurenc¢nost in nadaljnji razvoj v prihodnosti.

. SDH je 19. junija 2019 izdal soglasje k sklenitvi kupoprodajne pogodbe za prodajo 100 % deleza
Republike v Abanki d.d. z najbolj§im ponudnikom, NKBM. NKBM je bila privatizirana v letu
2015 in je v lasti sklada Apollo Global Management in Evropske banke za obnovo in razvoj.
Privatizacija Abanke d.d. je bila zaklju¢ena 5. februarja 2020, ko so bila pridobljena vsa ustrezna
dovoljenja in soglasja pristojnih organov.

Neuspesne privatizacije:

o Telekom Slovenije, d.d. — Dne 3. avgusta 2015 je edini ponudnik za nakup 72,75 % deleza v
druzbi Telekom Slovenije dal vedeti, da ne Zeli nadaljevati s postopkom prodaje.

. Cinkarna Celje, d.d. — Druzba ni bila prodana kot posledica dolo¢enih okoljskih vprasanj, ki se
nana$ajo na poslovanje.

Privatizacije v teku:

. Mariborska livarna Maribor, d.d. ("MLM") -V januarju 2016 se je z javno objavo vabila k izkazu
interesa zacel prodajni postopek 99,97 % deleza v druzbi. Vendar pa je bil postopek prodaje
oktobra 2016 ustavljen. Junija 2017 je DUTB kot najve¢ji delnicar in upnik podaljsala posojilo
MLM v visini 1,5 milijona € in predlagala prisilno poravnavo z upniki, v okviru katere se dolznik
in upniki dogovorijo, da bo dolznik v zameno za poplacilo njihovih terjatev upnikom plac¢al manj
od celotne visine terjatev z namenom izbolj$anja finanénega poslovanja MLM in ustvarjanja
boljsih pogojev za njegovo prodajo.

. Unior, d.d. — Prodaja 55 % delnic druzbe Unior je v fazi priprave.

Prihodek od privatizacije premozenja Republike je prikazan kot prihodek v prorac¢unu Republike. V
skladu z Zakonom o javnih financah bo 90 % prihodkov iz privatizacij uporabljenih za odplacilo dolga
drzavnega proracuna. 10 % preostalih prihodkov pa bo §lo v Demografski rezervni sklad, ki bo
dopolnjeval pokojninski sistem Republike.

Po dolocbah ZSDH-1 je drzavni zbor dne 13. julija 2015 sprejel prvo strategijo upravljanja z drzavnim
premoZenjem (,,Strategija“). Cilj Strategije je prepreCevanje navzkriZja interesov, izkrivljanja
konkurence na trgih in neenakega obravnavanja druzb z uvedbo okvirja za zagotavljanje neodvisnega,
strokovnega in uéinkovitega upravljanja premozenja v drzavni lasti ob lo¢evanju drzavnih funkcij od
procesa upravljanja. Cilji strategije so povecanje vrednosti drzavnega premozenja, zagotavljanje
najvecjega moznega donosa lastnikom in doseganje drugih potencialnih strateskih ciljev. Strategija
razvr$ca 24 druzb v drzavni lasti v kategorijo "strateskih" druzb (v katerih bo drzava ohranila minimalno
raven lastni§tva v delezu vec¢ kot 50 %), 21 druzb v kategorijo "pomembnih" druzb (v katerih bo drzava
ohranila minimalno raven lastnistva v delezu ve¢ kot 25 %) ter 46 druzb v kategorijo "portfeljskih" druzb
(ki jih Republika namerava privatizirati). Vlada vsako leto sprejme nacrt upravljanja premozenja za
naslednje leto, skupaj z merili za merjenje donosnosti premoZenja v drZavni lasti. Od leta 2013 je SDH
prodal 26 druzb, kar vklju¢uje 9 od 15 druZb, ki so bile prvotno potrjene za prodajo s strani drzavnega
zbora dne 21. junija 2013 (ker je druzba Aero je $la v stedaj, Terme Olimia Bazeni pa je bila pripojena
drugi druzbi, za razliko od leta 2013 nista ve¢ na seznamu).

Dne 17. julija 2015 je drzavni zbor imenoval vseh pet novih ¢lanov nadzornega sveta druzbe SDH, ki so
strokovnjaki na podrocju financ, korporativnega upravljanja, upravljanja sredstev in obveznosti ter
korporacijskega prava. Nadzorni svet pa je dne 27. oktobra 2015 imenoval vse tri nove ¢lane uprave
druzbe SDH. Nadzorni svet in uprava SDH sta v polni sestavi in delujeta. Zgoraj navedeni ukrepi, Ki
predstavljajo kljuéne elemente sistema korporativnega upravljanja Republike, so usklajeni s smernicami
OECD za korporativno upravljanje podjetij v drzavni lasti.
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JAVNI DOLG

Javni dolg in drZavna jamstva

Dolg sektorja drzave

Dolg sektorja drzave zajema dolg centralne ravni drzave, lokalne ravni drzave in skladov socialne
varnosti. V spodnji preglednici so podatki o neodpla¢anem dolgu sektorja drzave Republike v odstotkih
nominalnega BDP na dan 31. decembra 2014 do 2018:

Leto, kon¢ano 31. decembra

2014 2015 2016 2017 2018
(v mio €, razen pri odstotkih)
Neodplacan dolg sektorja drzave ................ 30.220 32.087 31.756 31.863 32.223
Nominalni BDP........ccoocvvriiiniiiisces 37.634 38.853 40.367 42.987 45.755
Dolg sektorja drzave v % nominalnega
BDP ..o 80,3% 82,6% 78,7% 74,1% 70,4%
Vir: SURS.

V skladu s 87. ¢lenom Zakona o javnih financah dolg nekaterih drugih javnih subjektov ni vkljucen v
dolg sektorja drzave. Med te subjekte sodijo neprofitni javni gospodarski subjekti, subjekti, v katerih ima
drzava ve€inski vpliv na njihovo upravljanje, in drugi subjekti, ki ne sodijo v okvir sektorja drzave,
ampak so razvrS¢eni med javne subjekte. Na dan 31. decembra 2019 je bilo taks$nih javnih subjektov 475,
od tega jih je imelo 79 neodplacane dolgove (in od tega je bilo 42 subjektov sektorja drzave), predvsem
na podrocju transporta, komunikacij ter elektri¢ne energije.

V spodnji preglednici so navedeni dolgovi teh javnih subjektov (brez subjektov sektorja drzave) v
odstotkih nominalnega BDP na dan 31. decembra 2015 do 2018 in devet mesecev do 30. septembra 2018

in 2019:

Leto, kon¢ano 31. decembra

2015 2016 2017 2018 2019
(v mio €, razen pri odstotkih)
Neodplacan dolg drugih javnih subjektov
(brez subjektov sektorja drzave).................... 4.612,9 4.486,5 4.305,6 41177 3.8794
Nominalni BDP..........cccccvoiinicininiiiienns 38.853 40.367 42.987 45.755 48.007
Neodplacan dolg drugih javnih subjektov
v % nominalnega BDP...........ccccoveenininnnnn. 11,9 111 10,0 9,0 8,1

Vir: Izracuni Ministrstva za finance z dne 30. septembra 2019, SURS.

V spodnji preglednici so navedeni dolgovi teh javnih subjektov (brez subjektov sektorja drzave) po

valutah z dne 31. decembra 2019:

Na dan 31. decembra 2019

V % skupnega
Kratkoro¢ni Dolgoroéni Skupaj zneska
(v mio €, razen pri odstotkih)
EUR .o 18,3 3.8314 3.849,7 99,2
CHF o 0 29,7 29,7 0,8
LU 0 OO 0 0 0 0,0
SKUPAJ evveeeeeeeeeeeeeseeeeeeeeeeseseseeeeee e 18,3 3.861,1 3.879,4 100,0

Vir: Ministrstvo za finance
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V veliki meri zaradi odhodkov pri dokapitalizaciji bank v letu 2013 je v tem letu dolg sektorja drzave
dosegel 70,4 % BDP, nato se je $e povecal in v letu 2015 dosegel vrh pri 82,6 % BDP, v letu 2016 pa je
upadel na 78,7 % zaradi zmanjSanega zmanjSanja predhodnega financiranja proracuna za leto 2017 in
2018, skladnosti s pravili Pakta stabilnosti in rasti in poveéanja BDP. Na dan 31. decembra 2018 je dolg
sektorja drzava upadel na 70,4 % BDP.

Dolg centralne ravni drzave je predstavljal priblizno 90,5 % dolga sektorja drzave z dne 31. decembra
2018, v primerjavi z 90,2 % z dne 31. decembra 2017, 85,4 % z dne 31. decembra 2016, 85,0 % z dne
31. decembra 2015 in 86,1 % z dne 31. decembra 2014. Centralna raven drzave je dolo¢ila zakonske
omejitve glede zmogljivosti zadolzevanja lokalne ravni. Mednje sodi tudi dolocilo, da odplac¢evanje dolga
ne sme preseci 8 % prihodka, ustvarjenega v preteklem letu, zmanjSanega za nekatere kategorije
transfernih prihodkov, zaradi ¢esar bo delez lokalne ravni drZzave v skupnem dolgu sektorja drzave
majhen.

Zadolzevanje centralne ravni drzave in upravljanje dolga ureja Zakon o javnih financah. Letna stopnja
zadolZzevanja je omejena na kritje prora¢unskega primanjkljaja centralne ravni drZzave in predhodno
financiranje odplacila dolga v naslednjih dveh letih. Natan¢ni dovoljeni zneski, izbira dolzniskih
instrumentov, ki so lahko uporabljeni za to, in predvideni ukrepi za izterjavo dolgov so doloceni v
programu financiranja drZzavnega proracuna za vsako posamezno leto. Glavni instrumenti financiranja so
obveznice in zakladne menice, izdane v evrih po slovenski zakonodaji kot domaci instrumenti. Na
primarnem trgu pa vecji del teh izdaj pridobijo vlagatelji, ki poslujejo po celotnem evrotrgu. Delez
obveznic v lasti slovenskih rezidentov se je stabiliziral na okoli 15 do 20 % vsake obveznice, ki jo je
izdala drzava, medtem ko so kratkorocne zakladne menice vecinoma v lasti domacih subjektov. S
slovenskimi drzavnimi obveznicami se redno trguje na Ljubljanski borzi vrednostnih papirjev oziroma na
Luksemburski borzi ("Luksemburska borza") in elektronskih platformah, ki so priznane kot uradni trgi
obveznic. Da bi zmanjSala tveganje valutnih nihanj, Republika praviloma sklepa dogovore o zavarovanju
pred valutnimi tveganji za vse zadolZevanje, ki ni v evrih. Delezi dolga drZzave po valutah po stanju na
dan 31. julija 2019 so naslednji: 95,4 % je dolga v evrih, 4,5 % dolga v ameriskih dolarjih in 0,1 % dolga
v drugih valutah.

Drzavna jamstva

V spodnji tabeli so podana jamstva centralne ravni drzave na 31. decembra 2014 do 2019:

Na dan 31. decembra

2014 2015 2016 2017 2018 2019
(mio €)

Jamstva za subjekte sektorja drzave................ 2.092,1 1.477,0 1.437,7 967,0 778,8 626,3
Jamstva za druge javne subjekte..................... 4.480,3 4.087,3 3.863,2 3.659,9 3.418,9 31144
Jamstva za komercialne banke v okviru

programa izhoda iz finanéne krize ................. 118,8 - - - - -
Jamstva za dolg subjektov v zasebni lasti....... 31,5 20,5 16,2 9,6 3,6 2,6
Jamstva EFSF........ccccoovieviie e 1.549,3 1.470,6 1.492,0 1.614,8 1.625,5 1.620,6
DIUQO ..o 39 3,6 39 3,7 3,7 3.8
SKUPAJ vovvvvveeereeseeseeeeveseeeeeeseseeesesseeseseseeenes 8.275,7 7.059,1 6.812,9 6.254,9 5.830,5 5.367,8

Vir: Ministrstvo za finance

Drzava izdaja jamstva in garancije za nekatere subjekte predvsem iz javnega sektorja v posameznih
primerih, in sicer za projekte, kot je izgradnja avtocest in Zeleznic. Skupni znesek neodplacanih drzavnih
jamstev je na dan 31.decembra 2019 znasal 5.367,8 mio €, zajemal pa je 3.192,0 mio € nekriznih
porostev in 2.175,7 mio € kriznih porostev. Neodplacana “nekrizna porostva” za dolg javnega sektorja in
subjektov pod nadzorom vlade so znasala priblizno 3.189,6 mio €, medtem ko so jamstva za dolg
zasebnih subjektov znasala 0 €. Za olajSanje zadolZevanja na trgih v okviru Programa za preprecevanje
financne krize je bilo za Stiri banke, t.j. NLB, Abanko, Factor banko in Dezelno banko Slovenije
zagotovljenih za 2,2 mrd € porostev. Dolg je bil veinoma poravnan dne 31. julija 2012 in je v celoti
prenehal dne 30. junija 2015. Na dan 31. decembra 2019 je v okviru Programa za preprecevanje finan¢ne
krize dolg podjetij znaSal 4,9 mio €, dolg gospodinjstev 1,4 mio €, nadaljnjih 1.620,6 mio € je
neodplacanih za delez obveznic Republike, izdanih v okviru Evropske druzbe za finan¢no stabilnost
("EFSF") in 548,7 mio € znaSa dolg za porostva, dana DUTB v okviru ukrepov za krepitev stabilnosti
bank.
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Dolg centralne ravni drzave

Dolg centralne ravni drzave zajema dolg drzavnega prorac¢una. V spodnji preglednici je podana struktura
notranjega in zunanjega drZzavnega dolga Republike po stanju na dan 31. decembra 2014 do 2019 in na
dan 18. marca 2020:

Na dan 31. decembra Na dan
18. marca
2015 2016 2017 2018 2019 2020
(mio €)

INEEINO....ecviiicie e 17.256,4 20.500,4 23.614,8 26.178,6 26.680,1 27.707,3
Zakladne menice............... 1.048,8 489,0 507,5 514,5 408,5 831,0
Dolgoro¢ni vrednostni papirji .. .. 15.684,0 19.600,7 22.643,2 25.313,8 25.965,2 25.869,5
Posebne pravice ¢rpanja....... . 32,4 32,4 30,2 30,9 31,4 31,8
Posojila....ccccoeivainins . 491,1 378,3 4339 3194 275,0 975,0
Zunanji® .. 10.022,7 6.628,7 5.124,9 3.002,3 1.880,1 1.879,7
Dolgoro¢ni vrednostni papirji ........cccceevereenne. 9.483,4 5.993,8 4.498,4 2.392,8 1.2915 1.2915
Mednarodne finan¢ne ustanove in uradni

bilateralni UPNIKi ..........cocoveereeeeeererrerereerenen. 539,3 634,9 626,5 609,5 588,6 588,2
SKUPAJ e rvvvveereeseeeeeeeeeeseeeeeeseesseeeseeseesseesneees 27.279,1 27.129,1 28.739,7 29.180,9 28.560,2 29.587,0

Vir: Ministrstvo za finance

Opomba:

(1) Zunanji dolg predstavlja dolg, ki je bil izdan v skladu s tujo zakonodajo (ve¢inoma anglesko) in kotira na borzah zunaj Republike, predvsem
na Luksemburski borzi. Druge definicije pa v¢asih temeljijo na sedezu izdajatelja ali pa prebivalis¢u imetnika.

Vecina dolzniskih instrumentov dolga centralne ravni drzave od leta 2008 je bila izdana v evrih po
slovenski zakonodaji in vpisana pri lokalni klirinski, poravnalni in depotni ustanovi. Za statisti¢ne in
pravne namene ti instrumenti Stejejo za notranji dolg.

V spodnji preglednici so podane vrednosti dolga centralne ravni drzave po valutah na dan 31. decembra
2014 do 2019 in na dan 18. marca 2020:

Na dan 31. decembra Na dan 18. marca
2015 2016 2017 2018 2019 2020
(mio €) (%) (mio €) (%) (mio €) (%) (mio €) (%) (mio €) (%) (mio €) (%)
Posebne pravice érpanja......... 28,5 01 32,4 01 324 01 30,4 01 314 01 31,8 01
EUR - 19.003,2 73,0 20.263,3 743 22.102,9 815 25.211,0 815 27.237,32 95,4 28.263,7 95,5
USD..... 6.9834 26,8 6.9834 25,6 49938 184 34984 184 12915 45 1.2915 44
Skupaj 26.015,1 100,0 27.279,1 100,0 27.129,1 100,0 28.739,7 100,0 28.560,2 100,0 29.587,0 100,0

Vir: Ministrstvo za finance
Odplacevanje dolga

Povpre¢ni rok dospelosti dolzniskega portfelja Republike po stanju na dan 30. novembra 2019 znasa
devet let, profil dospelosti portfelja pa je sorazmerno enakomerno porazdeljen po prihodnjih letih.

V spodnji preglednici so podani podatki o preteklem odplacevanju dolga centralne ravni drzave za
glavnico in obresti za leta, kon¢ana 31. decembra 2014 do 2019:

Leto, kon¢ano 31. decembra

2015 2016 2017 2018 2019
(mio €)
Odplacevanje glavnice 2.317,4 3.583,8 2.774,2 2.443,8 2.840,02
Placila ObIesti ..oeevveeieeeeiciee i 1.028,8 1.064,1 977,3 860,6 784,86
SKUPAJ ..ot 3.346,2 4.647,8 3.751,5 3.3044 3.624,88

Vir: Ministrstvo za finance
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V spodnji preglednici je podano predvideno odplaevanje drzavnega dolga — glavnice in obresti (brez
upostevanja morebitnih placilnih obveznosti v zvezi z izdajo Obveznic, opisanih v tem Ponudbenem
dokumentu), za obdobja do 31. decembra 2020 do 2045:

Leto, kon¢ano 31. decembra® Odplacevanje glavnice Odpladevanje obresti Skupaj
(mio €)

2.014,8 740,3 2.755,1
2.778,5 667,9 3.446,4
1.256,8 565,8 1.822,6
205,8 522,6 728,4
2.503,5 500,4 3.003,8
2.148,4 413,1 2.561,5
1.523,4 369,4 1.892,8
3.1234 292,1 3.415,5
23734 253,8 2.627,2
2.0234 229,9 2.253,2
1.523,4 202,7 1.726,1
23,4 235,0 259,0
2.023,4 235,2 2.258,5
23,4 189,7 2131
16,1 189,3 205,4
2.266,1 189,1 2.455,2
16,1 155,1 171,2
16,1 154,9 171,0
16,1 154,7 170,8
16,1 154,4 170,5
3.005,4 154,3 3.159,7
54 101,7 107,1
0,0 101,6 101,6
0,0 101,6 101,6
0,0 101,6 101,6
1.200,0 101,6 1.301,6

Vir: Ministrstvo za finance

Opomba:

(1) Predvideno odplacevanje dolga drzavnega proracuna Slovenije je izratunano za neodplacan dolg na dan 18. marca 2020.

Za ve¢ informacij glejte “Placilna bilanca in zunanja trgovina - Bruto zunanji dolg

Bonitetne ocene
Od leta 1996 Republiko Slovenijo ocenjujejo vse tri najpomembnejse bonitetne agencije.

V spodnji preglednici so podane bonitetne ocene Republike z dne 18. marca 2020:

Dolgorocn

avdomac¢i  Dolgorocna v Zg. meja
Agencija valuti tuji valuti za drZavo Obeti
SEP AA- AA- — stabilni
MOOAY’S LA v s Baal Baal Aal pozitivni
FICN .o A A AAA stabilni

Vir: Spletne strani omenjenih agencij

Po obdobju upadanja med krizo v evrskem obmod¢ju so se bonitetne ocene Republike v letih 2014 in 2015
zacela izboljSevati. Dne 17. junija 2016 je agencija S&P najprej izboljsala oceno Republike na A, dne
16. decembra 2016 pa spremenila obete na pozitivne, nato je dne 16. junija 2017 izboljsala oceno
Republike na A+ s stabilnimi obeti, dne 15. junija 2018 spremenila obete na pozitivne in nazadnje
14. junija 2019 spremenila oceno na AA- s stabilnimi obeti. Dne 16. septembra 2016 je agencija
Moody's Ltd. izboljsala obete Republike s stabilnih na pozitivne ter potrdila svojo oceno Baa3,
8. septembra 2017 je izboljsala oceno Republike na Baal s stabilnimi obeti in 26. aprila 2019 popravila
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obete na pozitivne. Agencija Fitch je 23. septembra 2016 izboljsala oceno za Republiko na A- s stabilnimi
obeti in nazadnje 19. julija 2019 izboljsala oceno Republike na A s stabilnimi obeti.

V spodnji preglednici so podane spremembe v bonitetni oceni Republike v obdobju od leta 2013 do
18. marca 2020:

Agencija 2015 2016 2017 2018 2019 2020
— A A+ — AA- —
Baa3 — Baal — — —
— A- — — A —

Vir: Spletne strani omenjenih agencij.

Opomba:
(1) Vkljuéuje bonitetno oceno agencije Moody's Inc. do leta 2014 in agencije Moody's Ltd. od leta 2015 dalje.
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PLACILNA BILANCA IN ZUNANJA TRGOVINA

Placilna bilanca

V spodnji preglednici so podane pla¢ilne bilance Republike za leta, kongana 31. decembra 2014 do 2019:

PLACILNA BILANCA

Leto, kon¢ano 31. decembra

2014 2015 2016 2017 2018 2019
Teko¢i racun 19243 14822 19423 26891 2.7839 3.150,7
Blago 1.181,3 14761 15365 16166 1.2812 1.327,3
Izvoz blaga 22.961,1 24.039,0 24.990,5 28.372,3 30.816,4 31.983,8
Uvoz blaga 21.779,7 22562,8 23.454,0 26.755,7 29.535,2  30.656,5
Storitve 14543 1.6338 19254 22579 2.716,0 3.030,0
Izvoz storitev 56994 59399 6.5008 7.3054 8.000,9 8.558,8
Uvoz storitev 42451 4.306,2 45754 50475 52849 5.528,8
Primarni dohodek (437,1) (1.255,3) (1.138,7) (886,3) (806,8) (700,3)
Prejemki 888,4 1.070,2 1.258,9 1.373,8 15921 1.563,3
Izdatki 13255 23255 23975 22601 2.3989 2.263,6
Sekundarni dohodek (274,3)  (372,3) (380,9) (299,1)  (406,5) (506,3)
Prejemki 706,2 730,3 7131 827,5 789,4 794,7
Izdatki 980,5 1.102,7 1.0940 1.126,6 1.1959 1.301,0
Kapitalski racun 78,6 4119 (302,8) (323,7) (225,0) (168,7)
Racun financiranja 22730 17743 11871 2.088,0 2.526,6 2.282,0
Neposredne nalozbe (583,9) (1.268,7) (863,7)  (495,2) (932,7) (691,7)
Sredstva 1551 291,6 433,9 570,0 361,9 532,7
Obveznosti 7390 15604 1.297,6 1.0652 1.294,6 1.2245
Nalozbe v vrednostne papirje (3.954,3) 3.034,8 5.022,9 2.986,7 750,1 842,9
Sredstva 4351 21212 20181 2.848;3 498,3 805,0
Obveznosti 43894 (913,6) (3.004,8) (138,4) (251,7) (37,9)
Izvedeni finanéni instrumenti (50,5) (97,9) (269,6) (184,7) (85,8) (177,9)
Druge naloZbe 6.773,0 219,1 (2.605,9) (307,8) 2.7433 22717
Sredstva 4801,2 (652,6) (2.220,6) (1.380,9) 2.030,6 34742
Drug kapital 92,7 9,5 35,2 72,2 68,0 83,5
Gotovina in vloge 5.055,2 (518,0) (2.131,7) (2.076,3) 1.589,6 2.930,4
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Posojila (299,4)  (407,9) (2035) (1154) 2066 4195

Zavarovalne, pokojninske in standardizirane 7,7 (8,2) 10,0 55 (6,7) 10,8
jamstvene sheme

Komercialni krediti (13,3) (4,8) 166,6 614,8 303,2 67,8
Druga sredstva 41,7) 276,9 (97,2) 118,4  (130,1) (37,9
Obveznosti (1.971,8) (871,7) 3853 (1.073,1) (712,7)  1.2024
Drug kapital 6,5 10,6 3,5 20,1 1,6 1,8
Gotovina in vloge (842,4) (398,4) 1.1275 364,9 (524,3) 1.216,8
Posojila (1.246,5) (314,6) (818,0) (1.853,4) (489,8)  (169,4)
Zavarovalne, pokojninske in standardizirane (53,7) 2,9 (7,9) 4,9 20,1 61,9
jamstvene sheme

Komercialni krediti (1435)  (99,9) 1374 4112 3315 64,7
Druge obveznosti 307,8 (72,2) (57,2) (20,8) (51,7) 26,7
Posebne pravice érpanja (SDR) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Rezerve 88,7 (112,9) (96,5) 88,9 51,8 37,0
Gotovina in vloge (93,6) (20,5) 20,4 (24,3) (13,5) 16,7
Neto napake in izpustitve 270,0 (119,8) (452,4) (277,4) (32,3) (700,0)

Vir: Banka Slovenije

Tekoc¢i ra¢un

V obdobju od leta 2014 do 2019 se je stanje na teko¢em rac¢unu gibalo od presezka v visini 1.924,3 mio €
v letu 2014 (kar je predstavljalo 5,1 % BDP) do presezka v visini 3.150,7 mio € v letu 2019 (Kar je
predstavljalo 6,6 % BDP). Ta rast presezka je bila posledica povecanja pozitivne bilance blaga in storitev.
V preteklosti je racun storitev pozitivno prispeval k skupnemu saldu na tekocem ra¢unu, predvsem zaradi
presezka pri turisticnih dejavnostih. Od leta 2014 do 2019 se je presezek na racunu storitev vsako leto
povecal tako nominalno kot relativno (kot odstotek BDP). V letu 2014 je presezek na racunu storitev
znaal 1.454,3 mio € (kar je predstavljalo 3,9 % BDP), v letu 2015 1.633,8 mio €, kar je predstavljalo
4,2 % BDP, v letu 2016 je znasal 1.925,4 mio €, kar je predstavljalo 4,8 % BDP, v letu 2017 2.257,9 mio
€ (kar je predstavljalo 5,3 % BDP), v letu 2018 2.716,0 mio € (kar je predstavljalo 5,9 % BDP) in v letu
2019 3.303,0 mio € (kar je predstavljalo 6,3 % BDP). Tako skupni preseZek pri storitvah kot presezek pri
blagu sta v obdobju 2014-2017 naras¢ala. V letu 2018 se je skupni preseZzek pri storitvah prav tako
povecal, skupni presezek pri blagu pa je upadel zaradi vejega porasta uvoza v primerjavi s porastom
izvoza blaga. V letu 2019 je ra¢un blaga ponovno beleZil rahlo poveéanje presezka zaradi ve¢jega porasta
izvoza v primerjavi z uvozom. Blago je v letu 2014 belezilo presezek v visini 1.181,3 mio € (kar je
predstavljalo 3,1 % BDP), v letu 2019 pa presezek v visini 1.327,3 mio € (kar je predstavljalo 2,8 %
BDP).

Zunanja trgovina

Zunanja trgovina je najpomembnejSa postavka na tekocem racunu Slovenije. Delez zunanje trgovine pri
vseh vknjizbah v dobro na teko¢i ra¢un je znasal 75,9 % v letu 2014, 75,6 % v letu 2015, 74,7 % v letu
2016, 74,9 % v letu 2017, 74,8 % v letu 2018 in 74,6 % v letu 2019. Na strani vknjizb v breme pa je
znasal njen delez 76,9 % v letu 2014, 74,5 % v letu 2015, 74,4 % v letu 2016, 76,0 % v letu 2017, 76,9 %
v letu 2018 in 77,1 % v letu 2019. Zunanja trgovina Republike je vezana predvsem na drzave EU,
vkljuéno s Hrvasko, ki jim sledijo druge drZave bivie SFRJ. Od leta 2014 do leta 2019 je Republika ves
Cas povecevala svoj trzni delez izvoza v drzave EU.
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V letu 2019 se je tako izvoz Kot uvoz blaga povecal za 3,8 % glede na leto 2018. Poleg tega se je v
obdobju od 2014 do 2019 izvoz blaga povecal za 39,3 %, uvoz blaga pa za 40,8 %. V letu 2018 se je
izvoz blaga povecal za 8,6 %, uvoz blaga pa za 10,4 % glede na leto 2017.

Uvoz in izvoz blaga po regijah

Geografska porazdelitev zunanje trgovine Slovenije je bila v zadnjih Sestih letih sorazmerno stabilna. V
letu 2019 so drzave EU predstavljale 78,0 % skupnega izvoza in 79,2 % skupnega uvoza. V letu 2018 so
drzave EU predstavljale 78,1 % skupnega izvoza in 79,8 % skupnega izvoza, kar je skoraj enak delez kot
v letih 2017 in 2016. V letu 2017 so drzave EU predstavljale 77,1 % skupnega izvoza in 80,7 % skupnega
uvoza, v letu 2016 pa 76,4 % na strani izvoza in 81,1 % na strani uvoza. Med drzavami EU je Nem¢ija
najpomembnejsa trgovinska partnerica Republike, sledijo pa ji Italija, Hrvaska in Avstrija. Tudi Francija,
Srbija in Ruska federacija so njene pomembne zunanjetrgovinske partnerke.

V spodnji preglednici so podani deleZi uvoza in izvoza blaga po regijah za leta, kon¢ana 31. decembra
2014 do 2019:

DeleZ uvoza in izvoza blaga po regijah

Leto, koncano 31. decembra

2014 2015 2016 2017 2018 2019
Izvoz blaga (fob)
Skupaj 100,0 100,0  100,0 100,0 100,0 100,0
EU 76,4 76,9 76,4 77,1 78,1 78,0
od tega:
Avstrija 8,8 83 7,7 75 7,6 71
Italija 11,9 11,4 11,0 11,7 12,9 12,3
Nemcija 19,8 204 204 19,9 20,1 19,7
Francija 51 4,9 47 5,6 5,6 58
MadzZarska 32 31 2,9 2,8 3,0 3,0
Nizozemska 1,7 1,8 18 19 18 18
Republika Ceska 23 2,4 2,4 2,5 25 24
Zdruzeno kraljestvo 2,1 2,3 2,2 2,0 2,0 2,0
Hrvaska 7.8 7.8 83 8,0 8,2 91
Srbija 31 3,0 32 2,9 2,9 3,0
Ruska federacija 4.4 3,3 3,0 3,0 2,6 2,8
Kitajska 0,6 0,6 11 12 1,0 08
ZDA 1,9 2,1 2,1 2,0 19 19
Uvoz blaga (fob)
Skupaj 100,0 100,0  100,0 100,0 100,0 100,0
EU 78,3 80,8 811 80,7 79,8 79,2
od tega:
Avstrija 115 11,6 11,3 10,7 10,6 10,6
Italija 16,4 15,9 15,4 15,8 155 15,3
Nemdija 18,3 18,9 19,2 19,1 18,4 17,6
Francija 37 36 39 43 42 3,8
MadZarska 4,6 4,4 42 39 37 39
Nizozemska 35 3,6 38 33 35 35
Republika Ceska 2,4 2,7 2,6 2,6 2,7 2,6
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Vir: Banka Slovenije

V spodnji preglednici je podana viSina uvoza in izvoza blaga po regijah za leta, koncana

2014 do 2019:

Visina uvoza in izvoza po regijah

Zdruzeno kraljestvo

Hrvasgka
Srbija
Ruska federacija
Kitajska

ZDA

15
48
16
18
28

1,2

1,6 17 16 17
58 6,2 54 55
15 16 16 19
1,0 10 11 12
33 3,2 31 33
15 14 14 18

16
54
18
17
3,7

1,0

Izvoz blaga (fob)
Skupaj
EU 28
od tega:
Avstrija
Italija
Nemcija
Francija
Madzarska
Nizozemska

Republika Ceska

Zdruzeno kraljestvo

Hrvaska
Srbija
Ruska federacija
Kitajska
ZDA

Uvoz blaga (fob)
Skupaj
EU 28
od tega:
Avstrija
Italija
Nemcija
Francija
Madzarska

Nizozemska

Leto, koncano 31. decembra

31. decembra

2014 2015 2016 2017 2018

2019

22961 24.039  24.991 28.372 30.816

17.533  18.495  19.086 21.862 24.080

2.026 1.986 1.926 2.130 2.346

2.729 2737 2.742 3.324 3.970

4.545 4.893 5.098 5.645 6.197

1172 1.184 1.184 1.590 1.738

729 734 736 806 926
389 428 446 530 565
535 568 597 705 764
484 550 541 558 619

1.780 1.881 2.073 2.282 2.532

718 725 792 826 883
1.005 798 758 847 799
140 149 273 326 308
426 493 527 558 579

21.780  22.563  23.454 26.756 29.535

17.059 18.234  19.018 21.592 23.574

2.496 2.621 2.640 2.868 3.117

3.568 3.587 3.623 4.234 4.570

3.985 4.274 4.496 5.104 5.424

814 823 923 1.159 1.241
1.006 1.003 979 1.039 1.106
761 801 896 891 1.042
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31.984

24.957

2.268

3.923

6.294

1.842

975

583

754

640

2.921

964

896

266

612

30.656

24.282

3.235

4.685

5.394

1161

1.186

1.076



Republika Ceska
Zdruzeno kraljestvo
Hrvaska

Srbija

Ruska federacija

Kitajska

ZDA

526

320

1.040

348

400

604

265

603

368

1.319

341

225

738

328

606

390

1.444

379

234

744

324

703

429

1.446

434

287

836

379

801

491

1.625

558

360

986

525

805

484

1.661

562

526

1135

295

Vir: Banka Slovenije

Sestava trgovine

Sestava izvoza in uvoza blaga po izdelkih je bila v obdobju od leta 2014 do 2019 sorazmerno stabilna.
Najpomembnejsi izvozni artikli v letu 2019 so zajemali blago z veliko dodano vrednostjo, kot so stroji in
transportna oprema, sledili pa so jim kemi¢ni in sorodni izdelki ter drugi proizvodni izdelki. Ti izdelki so

bili tudi najpomembne;jsi uvozni artikli, z dodatkom mineralnih goriv, maziv in sorodnih materialov.

V spodnji preglednici je podan deleZ uvoza in izvoza blaga po kategorijah za leta, koncana 31. decembra

2014 do 2019:

DeleZ uvoza in izvoza blaga po Standardni mednarodni trgovinski klasifikaciji

Izvoz blaga (fob)

Skupaj

Zivila in Zive zivali

Pijace in tobak

Neobdelani materiali (razen goriv)
Mineralna goriva, maziva in sorodni materiali
Zivalska in rastlinska olja, mas¢obe in voski
Kemicni in sorodni izdelki

Proizvodni izdelki

Stroji in transportna oprema

Razni kon¢ni izdelki

Drugo blago in trgovinski proizvodi

Uvoz blaga (cif)

Skupaj

Zivila in Zive zivali

Pijace in tobak

Neobdelani materiali (razen goriv)
Mineralna goriva, maziva in sorodni materiali
Zivalska in rastlinska olja, ma3¢obe in voski
Kemicni in sorodni izdelki

Proizvodni izdelki

Leto, koncano 31. decembra

2014 2015 2016 2017 2018 2019
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
3,5 3,7 3.8 3,8 3,9 3,8
0,5 0,5 05 04 04 04
39 3,7 35 3,6 35 3,0
6,2 53 4,5 4,9 5.2 53
0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
18,2 17,5 173 16,7 16,9 213
20,9 21,0 20,5 19,9 19,8 18,4
36,3 374 38,4 39,7 39,1 37,0
10,3 10,6 11,2 10,9 10,8 10,6
01 01 0,2 01 01 01
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
7.2 7.4 75 7,0 6,6 6,2
0.8 0,9 08 0,8 0,7 0,7
57 55 51 5,0 5,0 43
12,9 10,6 82 9,2 9,4 9,9
03 03 03 0,2 0,2 0,2
15,0 15,2 153 149 15,7 21,2
18,4 18,8 19,0 18,7 18,8 16,8
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Stroji in transportna oprema 30,2 31,3 335 340 334 31,1
Razni kon¢ni izdelki 9,4 9,7 10,3 9,9 9,9 9,5

Drugo blago in trgovinski proizvodi 01 02 0.2 02 02 01

Vir: Banka Slovenije, SURS

Kapitalski ra¢un

Na kapitalskem ra¢unu je bil v letu 2019 zabeleZen primanjkljaj v visini 168,7 mio €, v primerjavi s
primanjkljajem v visini 225,0 mio € v letu 2018, primanjkljajem v viini 323,7 mio € v letu 2017 in v
vi§ini 302,8 mio € v letu 2016, presezkom v visini 411,9 mio € v letu 2015 in 78,6 mio € v letu 2014.
Primanjkljaj v obdobju od 2016 do 2019 je bil na splosno posledica odpisa dolga v zvezi z izvozom blaga
in storitev.

Racun financiranja

V letu 2014 je racun financiranja izkazoval presezek v visini 2.273,0 mio €. Neto prilivov iz neposrednih
nalozb je bilo za 583,9 mio €, iz nalozb v vrednostne papirje pa za 3.954,3 mio €, kar je bilo v veliki meri
posledica zadolZevanja drzave. Druge naloZzbe so ustvarile neto odlive v visini 6.773,0 mio €, ve¢inoma
kot posledica neto odlivov gotovine in vlog (5.897,6 mio €).

V letu 2015 je racun financiranja izkazoval presezek v visini 1.774,3 mio €. Neto prilivov iz neposrednih
nalozb je bilo za 1.268,7 mio €, neto odlivov v nalozbe v vrednostne papirje pa za 3.034,8 mio €. Slednji
so velinoma nastali zaradi odpla¢ila dolgoro¢nih vrednostnih papirjev in povecanja investicij v
dolgoro¢ne dolzniske vrednostne papirje. Ostale investicije so ustvarile neto odliv v vi§ini 219,1 mio €.

V letu 2016 je racun financiranja izkazoval presezek v visini 1.187,1 mio €. Neto prilivov iz neposrednih
nalozb je bilo za 863,7 mio €, gotovine in vlog pa za 3.259,2 mio €. Zabelezeni so bili neto odlivi v
nalozbe v vrednostne papirje v viSini 5.022,9 mio €, kar je bilo predvsem posledica zmanjSanja
obveznosti (3.004,8 mio €) ter povecanja aktive (2.018,1 mio €). Posojila so predstavljala drugi najvecji
neto odliv v vi§ini 614,5 mio €, predvsem zaradi odplacila posojil s strani bank in drugih finanénih
posrednikov.

V letu 2017 je racun financiranja izkazoval presezek v visini 2.088,0 mio €. Neto prilivov iz neposrednih
nalozb je bilo za 495,2 mio €, iz gotovine in vlog pa za 2.441,2 mio €. ZabeleZeni so bili neto odlivi v
naloZbe v vrednostne papirje v visini 2.986,7 mio €, kar je bilo predvsem posledica povecanja aktive v
visini 2.848,3 mio €. Posojila so predstavljala drugi najvedji neto odliv v visini 1.738,1 mio €, predvsem
zaradi odplacdila posojil s strani sektorja drzava, sledile so banke in drugi finan¢ni posredniki.

V letu 2018 je racun financiranja izkazoval presezek v visini 2.526,7 mio €. Neto prilivov iz neposrednih
nalozb je bilo za 932,7 mio €, neto odlivov iz gotovine in vlog pa za 2.113,9 mio €. ZabeleZeni so bili
neto odlivi v naloZbe v vrednostne papirje v visini 750,1 mio €, kar je bilo deloma posledica povecanja
aktive v visini 498,3 mio € in deloma zmanj$anja obveznosti v visini 251,7 mio €. Posojila so
predstavljala neto odliv v visini 696,5 mio €, predvsem zaradi odplacila posojil s strani nefinanénega
sektorja in bank.

V letu 2019 je racun financiranja izkazoval presezek v visini 2.282,0 mio €. Neto prilivi so bili zabelezeni
pri neposrednih nalozbah v viSini 691,7 mio € in izvedenih finan¢nih instrumentih v visini 177,9 mio €.
Vse drugi instrumenti so belezili neto odlive; gotovine in vloge v visini 1.713,6 mio €, sledili so jim neto
odlivi v nalozbe v vrednostne papirje v visini 842,9 mio € (kar je bilo predvsem zaradi povecanja aktive),
in posojila z neto odlivi v visini 588,9 mio €, predvsem zaradi poveCanega posojanja sektorja drzave in
deloma zaradi odplacil nefinancnega sektorja.

ViSina in izvor tujih neposrednih nalozb
V letu 2015 so se vhodne tuje neposredne nalozbe povecale za 1.509,7 mio € v primerjavi s povecanjem v

znesku 791,3 mio € v letu 2014. Povecanje v letu 2015 je bilo v ve&ji meri posledica vecjih reinvestiranih
dobickov v znesku 441,2 mio €, kar je bilo prvo povecanje reinvestiranih dobi¢kov od leta 2008.
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Vhodne tuje neposredne nalozbe s0 se v letu 2017 povecale za 794,7 mio €, v letu 2016 za 1.125,6 mio €,
v letu 2015 pa za 1.509,7 mio €. PoveCanje vhodnih tujih neposrednih nalozb v letu 2016 je bilo
predvsem posledica prevzemov v sektorju podjetij in ban¢nem sektorju, povecanje v letu 2017 pa je bilo
predvsem posledica vecjih investicij v slovenska podjetja iz financnega, zavarovalnega in proizvodnega
sektorja. Reinvestirani dobi¢ki so bili v letu 2017 pozitivni in so znasali 351,4 mio €, kar je za 195,2 mio
€ manj kot v letu 2016, ko so znasali skupno 546,6 mio €.

V letu 2018 so se vhodne tuje neposredne nalozbe $e povecale za 1.159,3 mio €. Najve¢ neposrednih
vlagateljev je bilo iz Luksemburga in Avstrije, pri ¢emer pa za velikim delezem investicij v proizvodnjo iz
Luksemburga stojijo dejanski lastniki iz Kitajske.

V letu 2019 so se vhodne tuje neposredne nalozbe povecale za 812,7 mio €, kar je bilo 30 % manj kot v
letu 2018. Najveé nalozb v letu 2019 je v zvezi s prevzemi v zavarovalniStvu in predelovalni industriji.
Drzave z najve¢ neposrednimi nalozbami so bile Nemcija, Ciper in Avstrija, vendar je vecji delez nalozb
iz Cipra dejansko obvladovan iz Ukrajine.

Konec leta 2019 so bile vhodne tuje neposredne naloZzbe ocenjene na 16.142,7 mio €, kar potrjuje stalno
nara$¢anje v zadnjih letih. Ob koncu leta 2018 so vhodne tuje neposredne nalozbe znaSale 15.152,0 mio
€, ob koncu leta 2017 13.956,9 mio €, ob koncu leta 2016 12.970,5 mio € in ob koncu leta 2015 so
znaSale 11.612,0 mio €.

Priliv tujih neposrednih naloZb po najpomembnejsih drZavah

V spodnji preglednici so podani neto prilivi tujih neposrednih nalozb v Republiki po drzavi izvora za leta
2014 do 2019:

Leto, konéano 31. decembra

2014 2015 2016 2017 2018 2019
mio €
Auvstrija (150,8) 266,8 134,3 385,9 222,7 1935
Belgija 0,7 11,5 16,3 16,2 (15,4) (25,2)
Svica 60,9 164,5 62,0 86,1 101,5 166,2
Ciper (21,1) 33,9 13,5 (10,9) 52,5 228,1
Republika Ceska 29,5 83,6 42,8 27,6 3,6 17,9
Neméija 3788 136,7 32,0 48,3 160,5 2335
Francija (33,9) 1,2 (20,4) 56,0 (24,4) (35,0
ZdruZeno kraljestvo (41,6) 65,1 39,1 (0,2) 14,3 59,9
Hrvaska 2473 119,0 (24,6) 55,3 29,9 (42,6)
Italija 27,6 56,2 825  (113,7) 38,3 46,6
Luksemburg 127,7 200,8 4248 (9,9) 392,7 (143,8)
Nizozemska 181,4 293,1 122,8 48,3 83,2 158,7
Ruska federacija (19,4) (5,9) 6,1 103,6 13,7 4.4
Druge drzave 4,3 83,2 194,4 102,1 86,3 (49,3)
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Leto, konc¢ano 31. decembra

SKUPAJ®W 791,3 1.509,7 1.125,6 794,7 1.159,3 812,7

Vir: Banka Slovenije

Opomba:

(1)  Podatki o tujih neposrednih nalozbah so pripravljeni v skladu z nacelom smeri, ki se razlikuje od nacela sredstev/obveznosti, ki je

upostevano pri statistiki placilne bilance.

Bruto zunanji dolg

Ob koncu leta 2019 je bruto zunanji dolg, ki obsega tako javni kot zasebni dolg, znasal 44,06 mrd €, kar
je bilo za 1,96 mrd € ve¢, kot je zna$al bruto zunanji dolg ob koncu leta 2018. Razdelitev po sektorjih
bruto zunanjega dolga je ostala priblizno enaka kot v predhodnem letu: sektor drzava 49 %, sledili so
drugi sektorji (24 %), centralna banka in dolg neposrednih zunanjih naloZb (po 9 %) ter banke (8 %).

Dne 31. decembra 2018 je bruto zunanji dolg znasal 42,10 mrd €, kar je bilo 1,09 mrd € manj kot
31. decembra 2017, ko je znaSal 43,19 mrd €. Bruto zunanji dolg je konec leta 2018 sestavljal dolg
sektorja drzave (50 %), ki je bil ve¢inoma v obliki dolgoroénih vrednostnih papirjev, dolg drugih
sektorjev (26 %) in bank (8 %). V obdobju med 2014 in 2019 je razmerje med zunanjim dolgom in BDP
padlo s 124,3 % na 91,8 %. To zmanj$anje je bilo posledica povecanja BDP kot tudi zmanj$anja
zunanjega dolga v opazovanih Sestih letih.

Javni in javno zajamceni dolg je ob koncu leta 2019 znasal 28,55 mrd € in predstavljal 64,8 % skupnega
bruto zunanjega dolga. Delez javnega in javno zajamcenega dolga v skupnem bruto zunanjem dolgu je
konec leta 2014 dosegel 63,7 %. Nominalno je javni oziroma javno zajamc¢eni dolg padel z 29,79 mrd €
konec 2014 na 28,55 mrd € konec leta 2019. To zmanjSanje javnega in javno zajaméenega dolga je bilo
vecinoma posledica poplacila drzavnih obveznic. Ker je evro prevladujoéa valuta pri zunanjem dolgu in
pri trgovinskih in kapitalskih tokovih, tudi valutna nihanja ne predstavljajo tveganj, ki bi lahko vodila do
povecanja bruto zunanjega dolga ali odhodkov od odplacevanja.

Neto zunanji dolg se je zmanjsal s 13,83 mrd € ob koncu leta 2014 na 1,18 mrd € ob koncu leta 20109.
Drzavni sektor je edini sektor z neto dolznisko pozicijo, ki je konec leta 2019 znasala 16,06 mrd €, kar je
4,60 mrd € manj od neto dolga v visini 20,66 mrd € konec leta 2014. Drzavni neto dolg so ve¢inoma
sestavljale dolgoro¢ne obveznice, ki so najbolj prispevale k zmanjsanju dolga do tujine. Banke in
centralna banka so imele ob koncu leta 2019 upnisko pozicijo v viini 10,52 mrd € (4,00 mrd € oziroma
6,52 mrd €), kar je nekoliko ve¢ kot konec leta 2014, ko je znaSala 8,77 mrd €. Drugi sektorji in sektor
neposrednih investicij so imeli ob koncu leta 2019 neto upnisko pozicijo v visini 4,37 mrd €, medtem ko
je konec leta 2014 njihova dolzniska pozicija znaSala 1,94 mrd €. Preobrat v neto upnisko pozicijo je bil
ve¢inoma posledica investicij v dolzniske vrednostne papirje tujih izdajateljev v sledecih letih.

Nadalje je neto finan¢na pozicija Republike v letu 2019 znasala negativnih 19,3 % BDP oziroma
negativnih 9,30 mrd €, kar je priblizno na enaki ravni kot v letu poprej z 8,67 € (18,9 % BDP), v
primerjavi z 10,42 mrd € (24,2 % BDP) konec leta 2017, oziroma 14,45 mrd € (38,4 % BDP) konec leta
2014. V zvezi s tem je neto finan¢na pozicija precej pod kazalnikom iz preglednice opozorilnih
mehanizmov Evropske komisije, kjer je prag dolo¢en pri -35 % BDP.

V spodnji preglednici je podan bruto zunanji dolg po sektorjih na dan 31. decembra 2014 do 2019:

2014 2015 2016 2017 2018 2019

% % % % %

(mio € BDP (mio€) BDP (mio€) BDP (mio€) BDP (mio€ BDP (mio€)

Sektor drzava 23574 626 25032 644 23171 574 21940 51,0 21.045 46,0 21.632
Banka Slovenije 1.394 3,7 1.529 3,9 2.722 6,7 3.011 7,0 2.661 58 4.035
Banke 6.591 175 5195 134 4117 10,2 3.782 8,8 3.344 73 3.544
Drugi sektorji 11570 30,7 10.839 279 10851 269 10.731 250 10982 240 10.715
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Neposredne nalozbe: posojila med podjetji 3.651 9,7 3.552 9,1 3.433 8,5 3.726 8,7 4.067 8,9 4.135 8,6

Skupni bruto zunanji dolg® 46.779 1243  46.148 118,8  44.293 109,7 43.191 1005 42.099 92,0 44.062 91,8

Vir: Banka Slovenije

Opomba:

® Metodologija, ki je bila uporabljena za zbiranje zgornjih podatkov, temelji na dokumentu External Debt Statistics: Guide for Compilers and
Users, IMF, 2013. Ta vodnik je na voljo na naslovu: http://www.tffs.org/edsguide.htm. Zaradi doslednosti so viri podatkov enaki kot pri
mednarodni oz. zunanji investicijski poziciji, viri za lastniski kapital in izvedene finan¢ne instrumente pa niso bili uporabljeni, ker po

definiciji IMF tovrstni instrumenti niso vkljuéeni v bilanco zunanjega dolga.
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MONETARNI IN FINANCNI SISTEM
Pregled

V septembru 2019 so se skupna sredstva finanénega sektorja Republike povecala za 6,3 % na letni ravni
in so znaSala 78 mrd € ali 164,9 % BDP. Banke so najpomembnejSe finan¢ne posrednice s priblizno
52,47 % vseh sredstev finan¢nega sektorja (brez sredstev centralne banke).

Slovenski ban¢ni sistem je bil v letih 2011, 2012 in 2013 izpostavljen velikemu kreditnemu in
prihodkovnemu tveganju. V naslednjih letih se je kreditno tveganje zmanjsalo, prihodkovno tveganje pa
je ostalo precejsnje.

V zadnjih treh letih je banéni sistem deloval v gospodarsko stabilnem okolju z ugodnimi obeti za
prihodnjo rast. V letih 2017, 2018 in 2019 se je prihodkovno in kreditno tveganje zmanjsalo v primerjavi
s prej$njimi obdobji, kar je bilo ve¢inoma rezultat razresitve precej$njega $tevila slabih terjatev bank, ki
predstavljajo 8irok ukrep portfeljev bank (v primerjavi s specifi¢nimi ukrepi, kot so slabi krediti). V letu
2016 so bili stroski oslabitev, ki so prej negativno vplivali na dobicek bank, precej nizji v primerjavi s
preteklimi leti. Ta trend se je nadaljeval v letih 2017, 2018 in 2019, saj so banke beleZile neto sprostitve
slabitev zaradi dodatnega izboljsanja kakovosti kreditnih portfeljev bank. Napovedi pocasnejse
gospodarske rasti bankam predstavljajo izziv za doseganje zadostnih dobickov.

Vse manjsa odvisnost od medbanénega financiranja, dostop do likvidnosti s strani ECB in stabilna rast
deleza financiranja preko domacih depozitov so dejavniki, ki prispevajo k zmanj$anju finan¢nega
tveganja. Solventnost bank je na ugodni ravni, precej nad povpreéjem evrskega obmogja.

Banka Slovenije

Banka Slovenije je bila ustanovljena s prvim Zakonom o Banki Slovenije dne 25. junija 1991 (ZBS). Je
pravna oseba javnega prava in je svobodna pri razpolaganju z lastnimi sredstvi. Z uvedbo evra v Sloveniji
dne 1. januarja 2007 je Banka Slovenije postala del Evrosistema, ki zajema ECB in nacionalne centralne
banke (“NCB”) drzav ¢lanic evrskega obmocja. Evrosistem je odgovoren za dolo¢anje in izvajanje enotne
monetarne politike evrskega obmocja.

o

primarno odgovoren za oblikovanje monetarne politike. Svet ECB je sestavljen iz Sestih ¢lanov
izvrsilnega odbora in guvernerjev NCB. Njegova glavna naloga je sprejemanje smernic in vseh potrebnih
ukrepov, da se zagotovi izvr§evanje nalog, zaupanih Evrosistemu, pa tudi oblikovanje monetarne politike
za evrsko obmocje. Sem sodijo odloéitve o monetarnih ciljih, bistvenih obrestnih merah in zagotavljanju
rezerv v Evrosistemu ter tudi priprava smernic za izvajanje teh odlocitev. Banka Slovenije je tudi del
ESCB, ki zajema ECB in nacionalne centralne banke vseh drzav ¢lanic EU, od kar se je Slovenija
pridruzila EU.

Kot del Evrosistema in v skladu s principom decentralizacije Banka Slovenije izvaja monetarno politiko
Evrosistema, upravlja z rezervami ECB in z lastnimi tujimi rezervami, upravlja in nadzira pladilne
sisteme, izdaja evro bankovce v sodelovanju z ECB, zbira statisticne podatke za ECB, pomaga ECB pri
prevodih in pripravi publikacij in sodeluje pri ekonomskih analizah in raziskavah. V skladu s Statutom
ESCB in ECB ("Statut ESCB") Banka Slovenije opravlja tudi druge naloge, ki ne sodijo v okvir
Evrosistema, pod pogojem, da te naloge ne posegajo Vv cilje in naloge ESCB. Za navedene naloge je
odgovorna izkljuéno Banka Slovenije. Mednje sodijo naloge v skladu z drugim Zakonom o Banki
Slovenije (ZBS-1), kot je upravljanje z ra¢uni neposrednih uporabnikov prora¢una in sodelovanje z
drugimi centralnimi bankami in mednarodnimi finan¢nimi organizacijami.

Guverner Banke Slovenije je ¢lan Sveta ECB in je torej aktivno vkljuéen v proces odlo¢anja 0 monetarni
politiki. Glasovalne pravice Sveta ECB rotirajo. V sistemu rotacije so guvernerji razvr§¢eni v razli¢ne
skupine na podlagi velikosti gospodarstva in financnega sektorja njihovih drzav. Guvernerji petih
"najvecjih" drzav — trenutno Nemdije, Francije, Italije, Spanije in Nizozemske — si delijo skupaj Stiri
glasovalne pravice v Svetu ECB. Ostali guvernerji pa si delijo 11 glasovalnih pravic. Rotacija glasovalnih
pravic za obe skupini poteka meseéno. Clani izvrsilnega odbora ECB pa imajo stalno glasovalno pravico
v Svetu ECB. Svet ECB sprejema sklepe z navadno vecino glasov, razen ¢e Statut ESCB doloca drugace.
Guverner je tudi ¢lan RazSirjenega sveta ECB, ki ga sestavljajo predsednik in podpredsednik ECB in
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guvernerji NCB vseh drzav ¢lanic EU, in ki pretezno nastopa kot svetovalni organ. Kot prehodni organ bo
Razsirjeni svet ECB razresen, ko bodo vse drzave ¢lanice EU uvedle skupno valuto.

Banka Slovenije sodeluje pri dejavnostih Evropskega odbora za sistemska tveganja (“ESRB”). ESRB je
neodvisen organ EU, ki je odgovoren za makrobonitetni nadzor finan¢nega sistema EU kot celote in za
spremljanje in oceno groZzenj njegovi stabilnosti. Guverner in eden izmed viceguvernerjev Banke
Slovenije sta ¢lana splosnega odbora ESRB, ki sprejema odlocitve, potrebne za izvajanje nalog, zaupanih
ESRB. Banka Slovenije ima na voljo ve¢ makrobonitetnih instrumentov za prepreevanje in omejevanje
identificiranih sistemskih tveganj. V zadnjih nekaj letih je Banka Slovenije uvedla ve¢ makrobonitetnih
instrumentov v obliki obveznih instrumentov ali priporo¢il. Trije likvidnostni makrobonitetni instrumenti
(GLTDF ter koli¢nik likvidnosti prvega in drugega razreda) ter posebej LTV kot instrument, ki temelji na
posojilojemalcu, so bili uvedeni kot priporo¢ilo. Druga dva instrumenta, ki temeljita na posojilojemalcu
(omejitev ro¢nosti in DSTI), sta obvezna makrobonitetna instrumenta. Uvedena sta bila tudi dva
makrobonitetna kapitalska ukrepa, proticikli¢ni kapitalski blazilnik in blazilnik za druge sistemsko
pomembne banke ("DSPB"), pri ¢emer blazilnik DSPB deluje s pozitivno stopnjo. Uveden je bil tudi
makrobonitetni instrument omejevanja depozitnih obrestnih mer s ciljem omejevanja dohodkovnega
tveganja za banke, ki pa za banke ni zavezujo¢. Makrobonitetni instrumenti (opis, prenosni kanali in cilji)
so predstavljeni v publikacijah Banke Slovenije. Vendar pa najnovejsa, dne 7. junija 2019 v Uradnem
listu EU objavljena Uredba (EU) 2019/876, ki spreminja Uredbo (EU) 575/2013 o bonitetnih zahtevah
("CRR"), in Direktiva (EU) 2019/878, ki spreminja Direktivo 2013/36/EU o nadzoru kreditnih institucij
in investicijskih podjetij ("Direktiva o kapitalskih zahtevah" ali "CRD IV"), v prihodnjih letih prinasata
zakonodajne spremembe s podrocja bonitet. Banka Slovenije je uvedla priporo¢ila ESRB, kar dodatno
krepi stabilnost drZzavnega finan¢nega sistema. Priporodila lahko Banka Slovenije po potrebi spremeni v
obvezne zahteve.

Novembra 2014 je bil vzpostavljen nov evropski sistem banénega nadzora, enotni nadzorni mehanizem
(SSM). Sestavljajo ga organi ECB in nacionalni nadzorni organi vklju¢enih drzav, za Republiko Slovenijo
je to Banka Slovenije.

Glavni cilji enotnega nadzornega mehanizma so:

e  zagotavljati varnost in zanesljivost evropskega ban¢nega sistema,
e  povecati finan¢no povezanost in stabilnost ter

e  zagotavljati stalen nadzor.

Na dan 1. oktobra 2019 je ECB neposredno nadzorovala 116 najpomembnej$ih bank vklju¢enih drzav, Ki
razpolagajo s skoraj 82 odstotki vseh banénih sredstev evrskega obmodja. Sem spadajo tudi tri slovenske
banke (NLB, NKBM in Abanka). Stalen nadzor nad temi bankami izvajajo skupne nadzorne skupine
(Joint Supervisory Teams). Vsaka banka ima skupno nadzorno skupino, Ki jo sestavljajo zaposleni iz ECB
in nacionalni nadzorniki.

Banke, ki ne veljajo za pomembne banke, spadajo med "manj pomembne" institucije. Se naprej jih
nadzorujejo nacionalni nadzorni organi v tesnem sodelovanju z ECB.

Februarja 2020 je Abanko prevzela NKBM. Tako je Abanka postala del skupine NKBM.

Direktiva 2014/59/EU o vzpostavitvi okvira za sanacijo ter reSevanje kreditnih institucij in investicijskih
podjetij (“BRRD”) in Uredba (EU) st. 806/2014 o ustanovitvi enotnega mehanizma za reSevanje
(“EMR?”) zagotavljata nacionalnim organom skupna pooblastila in instrumente za prepreevanje bancnih
kriz in za urejeno prenehanje katerekoli finan¢ne institucije v primeru njenega propada oz. insolventnosti
ob ohranjanju nujnega banc¢nega poslovanja in kar najvejem zmanjSanju izpostavljenosti
davkopladevalcev izgubam. Zakon o reSevanju in prisilnem prenchanju bank ("ZRPPB") je v celoti
implementiral BRRD in je usklajen z uredbo glede EMR. ZRPPB ureja (i) pristojnosti in postopke, ki jih
vodi Banka Slovenije pri izvajanju nalog in pooblastil organa za reSevanje bank; (ii) nacrtovanje
reSevanja bank; in (iii) postopke resevanja in pooblastila v zvezi z uporabo ukrepov za reSevanje. ZRPPB
je poleg tega dolocil Banko Slovenije kot izkljuéno pristojni organ za uvedbo prisilne likvidacije bank kot
tudi kot organ, ki je pristojen, da pred pristojnim sodi§¢em zac¢ne steCajni postopek bank.
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Decembra 2014 je pricel veljati Zakon o organu in skladu za resevanje bank, ki je Banki Slovenije dolocil
pristojnosti nacionalnega organa za re$evanje. Od leta 2015 je v enotni odbor za reSevanje ("Enotni
odbor za resevanje") vkljucen tudi €lan, ki predstavlja Banko Slovenije kot slovenski nacionalni organ
za reSevanje. Leta 2015 je bila pri Banki Slovenije ustanovljena enota za reSevanje. Enota za reSevanje je
odgovorna za pripravo ali sodelovanje pri pripravi nacrtov za reSevanje institucij, ki delujejo v Sloveniji,
in udelezbo pri pobiranju "ex-ante" prispevkov bank v enotni sklad za reSevanje v skladu z direktivo
BRRD. Naslednji prispevki s strani slovenskih bank so bili preneseni na enotni sklad za reSevanje:
15,7 milijona € januarja 2016, 12,5 milijona € junija 2016, 9,3 milijona € junija 2017, 9,6 milijona €
junija 2018 in 9,0 milijona € junija 2019.

Marca 2015 je bil vzpostavljen nacionalni sklad za reSevanje bank. Banke so v sklad prispevale skupno
195 milijonov € ustanovitvenega kapitala in morajo kadar koli skladu zagotoviti denarna sredstva v visini
1% vsote zajaméenih vlog (priblizno 197 milijonov €) za morebitna izredna placila. Sredstva, ki jih
banke prispevajo v sklad, predstavljajo nalozbe bank v sklad. Sklad za reSevanje bank bo po zakonu
deloval do konca leta 2024. Vsi pomembni podatki o delovanju sklada za reSevanje so javno dostopni na
posebni spletni strani Banke Slovenije.

Monetarna politika
Cilji

Osnovni cilj Banke Slovenije je popolnoma enak osnovnemu cilju monetarne politike ECB, to je
ohranjanje cenovne stabilnosti. Cilj ECB je ohranjati stopnje inflacije pod (vendar blizu) 2 % v
srednjero¢nem obdobju.

Instrumenti politike

Ceprav odlogitve o monetarni politiki sprejemajo organi odlo¢anja ECB, pa je ostala po prehodu na evro
na zacetku leta 2007 za izvrSevanje monetarne politike, tj. za uporabo instrumentov monetarne politike, Se
naprej odgovorna Banka Slovenije. Da bi dosegel osnovne cilje monetarne politike, tj. ohranjanje
cenovne stabilnosti, ima Evrosistem na razpolago naslednji nabor instrumentov monetarne politike: (i)
operacije odprtega trga; (ii) odprta ponudba bankam in (iii) obvezne rezerve bank. Te operacije morajo
biti izvajane s primernimi nasprotnimi strankami. Banka Slovenije deluje kot stranka v povezavi s
strankami, ki imajo sedez v Republiki.

(i) Naloga operacij odprtega trga je usmerjanje in oblikovanje kratkoroénih trznih obrestnih mer z
upravljanjem likvidnosti ban¢nega sistema in signaliziranje stali$¢a monetarne politike prek
obrestne mere ene od njih, kar je glavna operacija refinanciranja, ki potem sluzi kot referen¢na
obrestna mera monetarne politike. Operacije odprtega trga izvaja Evrosistem, saj odlo¢a o
instrumentih, ki bodo uporabljeni v ta namen, in o zadevnih dolo¢bah in pogojih. Te operacije se
lahko izvajajo v obliki povratnih transakcij (zavarovana posojila ali repo posli), dokon¢nih
nakupov, dolzniskih certifikatov, deviznih zamenjav ali vezanih vlog.

V obicajnih okoli§¢inah se izvajajo operacije odprtega trga kot avkcije z variabilno obrestno mero.
Da bi ublazil posledice finanéne krize, je Evrosistem za zagotavljanje likvidnosti v oktobru 2008
uvedel postopek polne dodelitve po fiksni obrestni meri pri svojih operacijah odprtega trga.
Postopek dodelitve s fiksno obrestno mero je bil veckrat podaljSan in se bo nadaljeval vsaj do
marca 2021. Od leta 2008 so bili izvrSeni dodatni nestandardni ukrepi monetarne politike v obliki
drugih dolgorocnejsih operacij odprtega trga. TakSne operacije so se izvajale ob vecjem obsegu
primernih zavarovanj. Zahtevana minimalna stopnja obveznih rezerv je bila decembra 2011
znizana, kar je bankam omogocilo dodatno likvidnost.

Da bi pomagal izboljsati slabo delovanje trga vrednostnih papirjev, je Evrosistem izvajal dokoncne
nakupe drzavnih in kritih obveznic na trgu. V letih 2009 in 2011 so bile kritne obveznice
nakupljene v okviru prvega in drugega programa nakupa kritih obveznic ("PNKO" in "PNK0O2"),
ki je vsak trajal po eno leto. Od maja 2010 je Evrosistem za namene reSevanja krize drZzavnega
dolga v evro obmocju vzpostavil program v zvezi s trgi vrednostnih papirjev ("PVP"). PVP naj bi
zagotovil globino in likvidnost na trgih dolzniskih vrednostnih papirjev s poudarkom na
disfunkcionalnih segmentih trga. V septembru leta 2012 je bil PVP nadomes¢en s programom
dokonénih monetarnih transakcij ("OMT"), v skladu s katerim je bilo ECB dovoljeno, da kupuje
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na sekundarnem trgu drzavnih obveznic. Ti nakupi so potekali pod pogojem, da ustrezajo
EFSF/EMS programom posameznih drzav.

Zaradi vztrajno nizke inflacije v okolju umirjene gospodarske rasti in zaradi utrditve srednjero¢nih
do dolgoro¢nih inflacijskih pri¢akovanj v evrskem obmocju je ECB junija 2014 napovedala
kombinacijo ukrepov z namenom zagotoviti dodatno prilagoditev monetarne politike ter podporo
kreditiranja realnega gospodarstva. Poleg nadaljnjega znizanja kljucnih obrestnih mer je ta paket
vklju€eval vrsto novih ciljnih operacij dolgoroénejSega refinanciranja ("TLTRO"), s prevzemom
sredstev, povezanih s posojili nefinanénemu zasebnemu sektorju evrskega obmocja. Ukrepi
TLTRO so se izvajali ¢etrtletno od septembra 2014 do junija 2016. V septembru 2014 se je ECB
odlo¢ila povecati likvidnost na trgih $e z objavo nakupa sredstev zasebnega sektorja. Oktobra 2014
je ECB uvedla tretji program odkupa kritih obveznic ("CBPP3"), novembra 2014 pa so se zaceli
izvajati nakupi v okviru programa nakupov vrednostnih papirjev, zavarovanih s premoZzenjem
("ABSPP"). Za prepre¢evanje tveganja podaljSanja obdobja nizke inflacije je Svet ECB
januarja 2015 raz$iril program nakupa sredstev zasebnega sektorja in vanj vklju¢il nakupe
vrednostnih papirjev javnega sektorja, izdanih s strani drzav in agencij evrskega obmocja ter
evropskih ustanov ("PSPP"). Nakupi so se zaceli izvajati 9. marca 2015.

Svet ECB je marca 2016 razglasil dodaten celovit paket ukrepov za poveéanje cenovne stabilnosti.
Poleg nadaljnjega znizanja vseh treh klju¢nih obrestnih mer je ECB razsirila program nakupa
vrednostnih papirjev, tako da je povecala skupne mesecne nakupe s 60 na 80 milijard € ter razsirila
obseg primernih vrednostnih papirjev z vkljucitvijo obveznic podjetij na seznam Evrosistema za
nakup vrednostnih papirjev (("CSPP"), ki so se zaceli izvajati junija 2016). Poleg tega je bila
uvedena druga serija ciljno usmerjenih operacij dolgoro¢nejSega financiranja ("TLTRO I1") za
ponovno vzpostavitev prilagodljive monetarne politike ECB, dodatno izboljSanje kreditnih
pogojev zasebnega sektorja ter pospesitev rasti kreditov.

Marca 2019 je Svet ECB najavil tretjo serijo ukrepov namenskega dolgoro¢nejSega refinanciranja
(»TLTRO-I1I«), ki so se pri¢eli septembra 2019 in se bodo koncali marca 2021. Ti ukrepi bodo
pomagali ohraniti ugodne posojilne pogoje bank in podpirati prilagodljivo naravnanost monetarne
politike.

Program nakupa vrednostnih papirjev je bil po uvedbi veckrat prilagojen v skladu z oceno
srednjero¢ne napovedi inflacije s strani Sveta ECB. Mese¢ni znesek nakupov se je postopoma
znizeval od decembra 2016 do decembra 2018, saj je izbolj$evanje ekonomskih in finanénih
razmer dopuscalo ponovno umerjanje potrebne stopnje usklajevanja monetarne politike za
zagotavljanje trajne vzpostavitve stopnje inflacije v skladu s cilji. Obdobje nakupa vrednostnih
papirjev se je zaklju¢ilo decembra 2018.

V odgovor na daljSe upocasnjevanje gospodarstva evrskega obmocja, vztrajno tveganje
poslab$anja in nadaljnje zamude pri pribliZzevanju inflacije srednjeroénemu inflacijskemu cilju je
Svet ECB septembra 2019 sprejel zajeten svezenj instrumentov denarne politike. Sestavlja ga pet
elementov: (i) znizanje obrestne mere za depozite, (ii) prilagoditve smernic za prihodnost glede
kljuénih obrestnih mer ECB, (iii) ponovnho izvajanje neto nakupov v okviru programa nakupa
vrednostnih  papirjev, (iv) spremembe v nadinu izvajanja TLTRO-IIl in (v) uvedba
dvostopenjskega sistema obrestovanja rezervnih imetij. Ti ukrepi se medsebojno dopolnjujejo in
podpirajo nemoten prehod prilagodljive monetarne politike k pravemu gospodarstvu.

Evrosistem bo placila glavnic od dospelih vrednostnih papirjev ponovno investiral v podaljsanem
obdobju tudi po tem, ko bo zacel dvigovati klju¢ne obrestne mere ECB in v vsakem primeru
kolikor dolgo bo potrebno, da se ohrani ugodne likvidnostne pogoje in dovoljSna stopnja
spodbujevalne denarne politike. Pri¢akuje se, da bodo vrednostni papirji, kupljeni v Programu
nakupa vrednostnih papirjev, ostali na voljo za posojila v ¢asu trajanja reinvesticijske faze.

Marca 2020 je Svet ECB napovedal vrsto ukrepov denarne politike za preprecevanje resnih
tveganj zaradi Sirjenja koronavirusa (COVID-19). Ukrepi na dan tega Ponudbenega dokumenta
zajemajo:

) novi urgentni pandemiéni program odkupov ("PEPP") v skupni vrednosti 750 mrd € do

konca leta 2020 za podporo mehanizmu prenosa denarne politike in obetom v evrskem
obmocju;
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. z operacijami dolgoro¢nejSega refinanciranja bo likvidnost v evrskem obmocju
ponujena po ugodnih pogojih, s ¢imer se bo premostilo obdobje do ciljno usmerjene
operacije dolgoroénejSega refinanciranja (TLTRO-III), ki bo izvedena junija 2020;

. bolj ugodni pogoji pri operacijah TLTRO-III za spodbujanje banénih posojil subjektom,
ki jih je Siritev koronavirusa najbolj prizadela, zlasti malim in srednje velikim
podjetjem;

. ublazitev zahtev glede zavarovanja terjatev, da bi lahko nasprotne stranke Se naprej v

celoti izkori$éale Eurosistemove operacije refinanciranja;

. do konca leta bo dodan zaasen svezenj dodatnih neto nakupov vrednostnih papirjev v
visini 120 milijard EUR, s ¢imer bo zagotovljen velik prispevek programov nakupa
vrednostih papirjev zasebnega sektorja;

. raz§iritev primernih sredstev v podjetniskem programu nakupov na nefinanéne
komercialne papirje zadovoljive kreditne kvalitete; in

. usklajen ukrep centralnih bank za povefanje zagotavljanja globalne likvidnosti v
ameriskih dolarjih prek valutne zamenjave likvidnosti v ameriSkih dolarjih s ponujanjem
dodatnih 7-dnevnih in 84-dnevnih operacij v ameriskih dolarjih.

(i)  Za usmerjanje likvidnosti ¢ez no¢ in obrestnih mer ¢ez noc¢, pa tudi za signaliziranje stali§Ca
monetarne politike, so doloCene obrestne mere za odprto ponudbo bankam. Primerne stranke, ki
imajo likvidnostni primanjkljaj, lahko pridobijo posojila ¢ez no¢ od Banke Slovenije, ¢e imajo na
voljo primerno zavarovanje prek moznosti zadolzitve. Stranke, ki imajo presezek likvidnosti, pa
lahko poloZijo svoje dnevne presezke na depozitni raun Banke Slovenije za deponiranje presezne
likvidnosti. Obrestna mera za prvega dolo¢a zgornjo mejo, obrestna mera za drugega pa spodnjo
mejo trznih obrestnih mer na trgu denarja.

(iii)  Za stabilizacijo obrestnih mer na trgu denarja morajo imeti kreditne institucije v Republiki, kot
tudi v preostalem delu evrskega obmocja, na svojih racunih pri Banki Slovenije doloceno
povpreéno koli¢ino rezerv v ¢asu vzdrzevalnega obdobja. Obvezne rezerve so dolocene glede na
nekatere postavke obveznosti z dogovorjeno ro¢nostjo do dveh let v bilancah stanja institucij in se
obrestujejo po kljuéni obrestni meri ECB. Presezek rezerv se obrestuje po obrestni meri za
depozite ali po nicelni obrestni meri, kar koli je niZje.

Ponudba denarja

Po prehodu Republike na evro predstavlja sestevek denarnih agregatov in pripadajocih postavk denarnega
agregata M3 nacionalni prispevek Republike k zbirnim podatkov evrskega obmogja, ki jih objavlja ECB.
Kljub temu pa se monetarna analiza izvaja z analizo domacih postavk M3, Se posebej kreditne dinamike.
Denarni agregati za posamezne drzave evrskega obmocja niso na voljo.

Politika deviznega tecaja

Od pristopa Republike Slovenije k EMU je pristojnost za politiko deviznega tecaja presla na ECB, Banka
Slovenije pa lahko sodeluje v procesu oblikovanja te politike prek svoje udelezbe v Evrosistemu.
Republika torej nima nobene lo¢ene politike deviznega tecaja, ki bi se razlikovala od politike EMU.

Obrestne mere

Od uvedbe evra v Republiki v januarju 2007 so obrestne mere ECB uradne obrestne mere Banke
Slovenije. Kot posledica globalne finan¢ne krize je ECB od oktobra 2008 do maja 2009 zniZzala obrestno
mero na glavne operacije refinanciranja s 4,25 % na 1,00 %. Obrestna mera se je v letu 2011 dvakrat
povisala, predvsem zaradi zamejitve inflacijskih pritiskov, ki so jih povzrocCile naras¢ajoce cene blaga,
vendar je bila obrestna mera veckrat zniZana, potem ko je v sredini leta 2011 prislo do ponovnih
napetosti, povezanih s krizo evropskega drzavnega dolga. V ¢asu upadanja rasti in inflacijskih obetov za
evrsko obmocje je ECB sprejela naslednje ukrepe:

o obrestna mera na glavne operacije refinanciranja se je postopoma znizevala na najniZjo raven
doslej in marca 2016 padla na ni¢ odstotkov;
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. vzporedno sta se postopoma znizevali obrestna mera mejnega posojanja in obrestna mera za
depozite, medtem ko se je Sirina koridorja odprtih ponudb najprej zmanjsala z obicajne +/-1
odstotne toCke na +/-0,25 odstotne tocke, kasneje pa se je spremenila v asimetriéni koridor.
Decembra 2019 je znaSal +0,25/-0,54 odstotne tocke. Julija 2012 je obrestna mera za odprto
ponudbo mejnega posojila dosegla ni¢lo. Kasneje je bila zniZana $e petkrat; in

o julija 2013 so bile uvedene smernice za prihodnost za zagotavljanje, da bodo trzna pri¢akovanja
glede prihodnje monetarne politike skladna s politiko Sveta ECB. Preko smernic za prihodnost je
ECB septembra 2019 okrepila drzavne elemente svojih smernic za prihodnost, tako da jih je vezala
na bolj stroge pogoje za napoved inflacije. Kljuéne obrestne mere ECB naj bi zdaj ostale na
trenutni ravni ali nizje dokler se napoved inflacije ne pribliza ravni, ki je dovolj blizu, vendar pod
2 % v okviru napovedi in se taks$na konvergenca dosledno odraza v dinamiki inflacije.

Financni sistem

Sredstva slovenskega finan¢énega sektorja so se v nekaj manj kot Sestih letih povecala za 10,5 % (od
70,9 mrd € decembra 2013 na 78 mrd € septembra 2019) in za 6 % na letni ravni. V razmerju glede na
BDP so sredstva slovenskega finanénega sektorja upadla s 197,5 % v letu 2013 na 164,9 % BDP
septembra 2019. Najpomembnejse finanéne posrednice ostajajo banke, ki so imele septembra 2019 v lasti
52,7 % skupne vrednosti sredstev finan¢nega sektorja. Zavarovalnice ostajajo najvecja skupina med
nedenarnimi finanénimi institucijami, ¢eprav se njihov delez med nedenarnimi finanénimi institucijami
pocasi zmanjsuje (S 45,8 % leta 2014 na 42,2 % skupne vrednosti sredstev nedenarnih finan¢nih institucij
septembra 2019). Zavarovalnicam sledijo pokojninski skladi in investicijski skladi (razen skladov
denarnega trga), ki so septembra 2019 prispevali 15,3 % oziroma 15 % skupne vrednosti sredstev
nedenarnih finan¢nih institucij.

V spodnji preglednici so podani nekateri statistini podatki o slovenskem finanénem sistemu z dne
30. septembra 2019:

Skupna sredstva V % skupnih sredstev V % BDP Rast v %
Na dan Na dan Na dan Na dan Na dan Na dan Na dan
30. sept 30. sept 30. sept 30. sept 30. sept 30. sept 30. sept
2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018
(mio €) (%)
Dename finanéne 39.794 41341 53,9 52,7 88,2 87,0 13
institucije
Centralna banka 15.384 17.316 20,9 22,1 34,1 36,4 7,6
Nedename  finanéne 18592 19.726 252 252 41,2 41,5 43
institucije
Zavarovalnice 7.781 8.315 10,5 10,6 17,3 17,5 2,8
Pokojninski skladi 2.784 3.019 3.8 3,9 6,2 6,3 4,7
Investicijski skladi
razen skladov 2.789 2.953 3,8 3,8 6,2 6,2 52
denarnega trga
Druge finanéne 5.239 5.440 71 6,9 11,6 11,4 58
institucije ' ’ ' ' ' ' '
Skupaj 73.771 78.383 100,00 100,00 163,6 164,9 33

Vir: Banka Slovenije
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Ban¢éni sistem

Slovenski bané¢ni sistem je na dan 31. decembra 2019 obsegal 12 bank (vklju¢no s Sestimi h&erinskimi
bankami), dve podruznici tujih bank (iz Evrosistema) in tri hranilnice. Zadnja struktura je nastala po
zdruzitvi KBS banke in NKBM januarja 2017, zdruzitvi NKBM in PBS v septembru 2016 ter pripojitvi
Factor banke in Probanke k DUTB v februarju 2016. Na dan 31. decembra 2019 je ban¢ni sistem zajemal
§tiri banke v vec¢inski domaci lasti in sedem bank v ve¢inski tuji lasti.

Najvecje banke po trznih delezih na dan 31. decembra 2018 so naslednje:

TrZni deleZ na dan 31. decembra
(samostojni podatki)

2016 2017 2018
(%)

23,7 23,0 22,7

9,8 9,6 9,6

11,5 12,9 12,8

6,9 6,5 6,0

SKB banka (skupina SocGen)..........c.ccvuee 7,6 79 8,0
Unicredit banka Slovenija..........cccccovveeinnninnne 6,9 71 6,8
Banka Intesa Sanpaolo (skupina SanpaoloIMI) 6,3 6,3 6,7

Vir: Banka Slovenije
V spodnji preglednici so podatki sedmih najve¢jih bank na dan 31. decembra 2018:

Na dan 31. decembra 2018 (samostojni podatki)

Operativni
stroski /

Vecinski Povpreéna
lastniSki Skupna Donosnost skupna Kapitalska
delez sredstva sredstev sredstva ustreznost

(€°000) (%) (€°000) (%)

domac 8.811.047 1,87 2,03 24,05
domag 3.728.713 1,81 1,92 23,62
tuj 4.977.865 1,53 1,95 19,59
domac 2.318.834 0,59 0,59 34,18
SKB banka (skupina SocGen).. tuj 3.089.094 1,78 1,78 12,63
Unicredit banka Slovenija..........ccccooveccrininecennn. tuj 2.655.502 0,80 1,59 16,34
Banka Intesa Sanpaolo (skupina SanpaololMI) .... tuj 2.596.486 0,44 1,81 15,80

Vir: Banka Slovenije

Izguba v ban¢nem sektorju je v letu 2014 znasala 114,1 mio €, kar je precej manj kot izguba v letu 2013,
ki je znasala 3.585,5 mio €. V letu 2015 je ustvarjeni dobiek banénega sektorja znasal 115,3 mio €, v letu
2016 je znasal 332,4 mio €, v letu 2017 424,8 mio €, v letu 2018 495,2 mio €, v letu 2019 pa 531,4 mio €.

Aktiva

Dne 31. decembra 2013 je celotna aktiva ban¢nega sistema znaSala 40,5 mrd €, potem ko se je v
primerjavi z istim datumom v prej$njem letu zmanjSala za 5,8 mrd € ali 12,5 %. Celotna aktiva se je Se
zmanj$ala v letu 2014, in sicer za 1,58 mrd € na 38,7 mrd € (105,7 % BDP) na dan 31. decembra 2014,
kar je za 3,9 % glede na leto poprej. V letu 2015 se je celotna aktiva banCnega sistema zmanjSala za
1,3mrd € na 37,4 mrd €, v primerjavi z enakim obdobjem leto poprej pa se je zmanjSala za 3,4 %.
Stopnja kréenja celotne aktive se je v letu 2016 upocasnila zaradi povecanja posojil neban¢nemu sektorju
v decembru 2016. Dne 31. decembra 2016 je celotna aktiva banénega sistema znasala 37 mrd €, pri ¢emer
se je v letu 2016 zmanjsala za 331 mio € ali 0,9 odstotka na letni ravni. Celotna aktiva ban¢nega sistema
se je v letu 2017 povecala za 2,4 % ali 899 mio € in je 31. decembra 2017 znasala 38 mrd €. Trend rasti se
je nadaljeval v letu 2018 in 31. decembra 2018 je celotna aktiva ban¢nega sistema znasala 38,8 mrd €, kar
je na letni ravni predstavljalo 2,2 % rast. Celotna aktiva slovenskih bank se je do konca januarja 2019
povecala na 41,7 mrd €, rast na letni ravni pa je bila 74,04 %.
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Na strani investicij so banke zmanjSevale posojila nebanénemu sektorju od leta 2008. Upad posojil
nebancénim sektorjem v letih 2013 in 2014 je bil posledica prenosa slabih posojil na DUTB kot del
postopka dokapitalizacije. ZmanjSevanje posojil nebanénemu sektorju v tem obdobju je bilo primarno
posledica zmanjSanja posojil podjetniSkemu sektorju. V letu 2014 se je skupen znesek posojil
nebanénemu sektorju zmanjsal za 2,7 mrd € ali 11,5% v primerjavi z istim datumom v letu poprej. V
enakem obdobju se je znesek posojil nefinanénim podjetjem zmanj$al za 2,3 mrd €. Dolgoro¢no
zmanjSanje posojil nebanénemu sektorju je bilo posledica sploSne gospodarske situacije in dejavnikov
domace ponudbe in povprasevanja. Kljuéni dejavniki, ki so prispevali k zmanjSanemu povprasevanju
nefinan¢nih podjetij po ban¢nih posojilih, so bili zmanjSanje prihodkov podjetij od prodaje in novih
narocil podjetjem, visoka stopnja zadolZenosti podjetij, narascajoca finan¢na zadolzenost zaradi izgub, ki
zmanjsujejo kapital podjetij, placilna nedisciplina, zmanjSanje vrednosti in likvidnosti sredstev, sprejetih
kot primerno zavarovanje za posojila, in razlika med obrestnimi merami slovenskih bank in bank
evrskega obmocja. Na strani ponudbe so bile posojilne dejavnosti omejene zaradi poslabsanja kakovosti
kreditnega portfelja, dospelosti obveznosti in tezav pri podaljSanju roka za poravnavo dospelih
obveznosti.

Na dan 31. decembra 2015 je skupna vrednost posojil neban¢nemu sektorju znasala 20,3 mrd €, kar je
bilo 5,9 % manj kot v predhodnem letu. V enakem obdobju so se posojila nebanénemu sektorju podjetij
zmanj$ala za 988 mio €, kar je pomenilo 10,8 % zmanjSanje glede na predhodno leto. ZmanjSanje posojil
neban¢nemu sektorju podjetij v letu 2015 je bilo posledica izboljSanja gospodarske klime. Na dan
31. decembra 2016 je skupna vrednost posojil nebanénemu sektorju znasala 20,5 mrd €. ZmanjSevanje
posojil nefinanénemu sektorju podjetij se je ob koncu leta 2016 zmanjsalo s 7,9 % na dan 30. novembra
2016 na 1 % na dan 31. decembra 2016. V letu 2016 so posojila nefinanénemu sektorju podjetij znasala
8,1 mrd €, kar pomeni zmanj$anje za 84 mio €. Rast posojil nebancnemu sektorju, ki se je zacela konec
leta 2016, se je v letu 2017 in 2018 nadaljevala in je na dan 31. decembra 2017 dosegla 4,8 %,
31. decembra 2018 pa 3,3 % na letni ravni. Na dan 31. decembra 2019 se je rast na letni ravni povi$ala na
5,8 %. Skupna vrednost posojil nebanénemu sektorju je 31. decembra 2017 znaSala 21,5 mrd €,
31. decembra 2018 pa 22,2 mrd €. Posojila nefinan¢nemu sektorju podjetij, ki so v slovenskem ban¢nem
sektorju kar nekaj ¢asa upadala, so od februarju 2017 dalje zacela naraséati. Posojila nefinan¢nemu
sektorju podjetij so se decembra 2017 na letni ravni povedala za 2,2 %. Zmerna in stabilna rast se je
nadaljevala v letu 2018 in decembra 2018 dosegla 2,2 % na letni ravni. Do decembra 2019 se je letna rast
posojil nefinanénemu sektorju podjetij povisala na 4,8 %.

Vrednost posojil gospodinjstvom je dne 31. decembra 2013 znasala 8,5 mrd € in je v letu 2013 upadla za
380 mio € oziroma 4,3 %. Upad posojil gospodinjstvom se je nadaljeval leta 2014, ko je dosegel 140 mio
€ ali 1,7 % v primerjavi z enakim obdobjem v prejSnjem letu. Delez stanovanjskih posojil v vseh posojilih
gospodinjstvom se je povecal s 47 % na dan 31. decembra 2009 na priblizno 63 % na dan 31. decembra
2014. Klju¢ne razloge za to poveCanje lahko najdemo v zmanjSanju rasti stanovanjskih posojil in
negativni rasti posojil gospodinjstvom v obliki potrosniskih posojil od sredine leta 2010. Med letoma
2010 in 2013 so banke zaostrovale bonitetne standarde za stanovanjska in potro$ni§ka posojila.
Negotovost na trgu dela, nezaupanje in negotovost na trgu nepremicnin so neugodno vplivali na rast
posojil gospodinjstvom v letu 2014.

V letu 2015 se je znesek posojil gospodinjstvom povecal za 102 mio € na 8,4 mrd €, kar glede na leto
poprej pomeni dvig za 1,2 %. V decembru 2016 se je stopnja rasti povecala na 4,6 % glede na isto
obdobje leto poprej. Posojila gospodinjstvom so v letu 2017 $e naprej rasla in na dan 31. decembra 2017
dosegla 6,8 % rast v primerjavi z letom poprej, v skupnem znesku 9,4 mrd €. Rast je v letu 2018 ostala
primerljiva z letom poprej in je 31. decembra 2018 znasala 7,0 % na letni ravni, skupna vrednost pa je
znaSala 10,1 mrd €. Rast je v letu 2019 upadla in znasala 6,2 %. Pozitivni razvoj na trgu dela, povecanje
kupne moci in nizke obrestne mere so v zadnjih treh letih prispevali k poveéanemu povprasevanju po
stanovanjskih posojilih. Glede na predhodno leto se je obseg stanovanjskih posojil na dan 31. decembra
2016 povecal za 4,1 %, obseg potro$niskih posojil pa za 7,3% in v letu 2017 Se naprej rastel. Rast
stanovanjskih posojil je na dan 31. decembra 2017 na letni ravni dosegla 4,8 %, rast potro$niskih pa 12,9
%. V letu 2018 je rast na letni ravni rahlo upadla in je 30. septembra 2018 za stanovanjska posojila
znaSala 4,7 %, za potro$niska pa 11,4 %. Stabilna rast stanovanjskih posojil in visoka rast potrosniskih
posojil se je v letu 2019 nadaljevala. Potem ko je Banka Slovenije v novembru 2019 uvedla zavezujoce
makrobonitetne ukrepe, s ciljem omejiti pretirano rast potrosniskih posojil, je na letni ravni prislo do
upada stopnje rasti potro$niskih posojil na 7,7 % v januarju 2020, rast stanovanjskih posojil pa je na letni
ravni znasala 5,1 %.
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Stanovanjska posojila so ve¢inoma v evrih. Vendar pa je bilo na dan 31. decembra 2013 kar 15,2 %
stanovanjskih posojil nominiranih v $vicarskih frankih. Na dan 31. decembra 2015 je bilo v $vicarskih
frankih nominiranih 11,4 % stanovanjskih posojil, na dan 31. decembra 2016 pa 9,5 %. Do 31. decembra
2017 se je ta vrednost $e zmanjSala na 7,1 %, decembra 2018 pa na 6,1 %. Decembra 2019 je znaSala 5 %
in januarja 2020 ostala na isti ravni. Gibanje menjalnega te¢aja med evrom in $vicarskim frankom Se
naprej ostaja pomembno za del slovenskih gospodinjstev.

V letu 2015 je bilo na variabilno obrestno mero vezanih 76 % od skupne vrednosti novih stanovanjskih
posojil. Delez novih stanovanjskih posojil z variabilno obrestno mero se je leta 2016 zmanjsal na 59 %,
leta 2017 pa na 45 %. V letu 2018 se je deleZ novih stanovanjskih posojil z variabilno obrestno mero
povecal na 48 % in v letu 2019 $e na 52 %.

Decembra 2015 je obrestna mera za stanovanjska posojila z variabilno obrestno mero znasala 2,2 %, kar
je bilo 0,7 odstotne to¢ke manj kot decembra 2014 in ve¢ od povpredja za evrsko obmodje, ki je znasalo
2,0 %. Decembra 2016 se je obrestna mera za stanovanjska posojila znizala na 2,1 % in decembra 2017
ostala nespremenjena. Decembra 2018 so se variabilne obrestne mere $e zniZale na 1,9 % decembra 2019
na 1,8 %, na tej ravni pa so ostale tudi januarja 2020. Obrestne mere za stanovanjska posojila s fiksno
obrestno mero so se znizale s 3,2 % v decembru 2015 na 2,6 % v letu 2016, se decembra 2017 rahlo
povisale na 2,9 %, decembra 2018 ostale nespremenjene in decembra 2019 upadle na 2,7 %, na tej ravni
pa so ostale tudi januarja 2020. Obrestne mere za potrosniska posojila z variabilno obrestno mero so se do
decembra 2015 prav tako znizale na 4,2 % (v primerjavi s 4,8 % decembra 2014) ter ostale nizje od
povprecja za evrsko obmocje, ki je znaSalo 4,8 %. Decembra 2016 so obrestne mere za potrosniska
posojila ostale enake kot decembra 2015 in so znaSale 4,2 %. Obrestne mere za potro$niska posojila so se
decembra 2017 rahlo povisale na 4,4 %, decembra 2018 na 4,7 %, se decembra 2019 rahlo znizale na
4,6 % in se januarja 2020 zopet povisale na 4,7 %. Obrestne mere na potrosniska posojila s fiksno
obrestno mero so do decembra 2015 prav tako upadle na 5,5 % (v primerjavi s 6,8 % decembra 2014) ter
ostale pod povpre¢jem evrskega obmocja, ki je znasalo 5,9 %. Decembra 2016 so se obrestne mere na
potrosniska posojila poviSale in znaSale 6,0 %. Obrestne mere na potro$niska posojila so se decembra
2017 rahlo povecale na 6,1 %, decembra 2018 pa Se na 6,2 %, Kjer so ostale tudi decembra 2019 in
januarja 2020.

V letu 2015 so se obrestne mere za posojila gospodarstvu z variabilno obrestno mero prav tako znizale.
Decembra 2015 so znasale 2,9 % na posojila do visine 1 mio € (upad s 4,5 % v decembru 2014) in 2,2 %
na posojila v visini ve¢ kot 1 mio € (upad s 3,4 % v decembru 2014). Decembra 2016 so obrestne mere za
posojila podjetjem do viSine 1 mio € upadle na 2,0 %, obrestne mere za posojila podjetjiem v visini ve¢
kot 1 mio € pa so se povecale na 2,6 %. Decembra 2017 so obrestne mere za posojila podjetjem do viSine
1 mio € rahlo upadle na 2,4 % in decembra 2018 $e na 2,2 %, decembra 2019 pa so ostale nespremenjene
in se januarja 2020 povi$ale na 2,3 %. Obrestne mere za posojila podjetjem v visini ve¢ kot 1 mio € pa so
decembra 2017 upadle na 2,0%, decembra 2018 na 1,8 %, decembra 2019 $e na 1,5 % in januarja 2020 na
1,3 %. Razlika glede na obrestne mere evrskega obmocja za posojila podjetjem v visini ve¢ kot 1 mio € je
decembra 2016 dosegla raven 1,2 odstotne tocke (obrestne mere v evrskem obmodju so leta 2016 znasale
1,4 %), decembra 2017 pa 0,6 odstotne tocke. Razlika pri posojilih podjetjem v vi§ini do 1 mio €
je decembra 2016 znasala 0,2 odstotne tocke (obrestne mere v evrskem obmocju so znaSale 2,3 %),
decembra 2017 in decembra 2018 0,3 odstotne toc¢ke, decembra 2019 in januarja 2020 pa 0,4 odstotne
tocke (obrestne mere v evrskem obmocju so znasale 2,0 %).

Financiranje

Slovenske banke so odplacale vecino svojega dolga na tujih grosisti¢nih trgih. Ob koncu decembra 2013
se je delez financiranja na grosisti¢nih trgih $e dodatno zmanjsal na 17,4 % skupne vrednosti sredstev,
vecinoma zaradi neto odplacevanja obveznosti tujim bankam. Trend se je nadaljeval leta 2014 in 2015, saj
se je delez financiranja na grosisti¢nih trgih zmanjSal na 16 % ob koncu leta 2014 in konec decembra
2015 padel na 12,5 %. Na dan 31. decembra 2016 se je delez financiranja na grosisti¢nih trgih znizal na
9,9 %, konec leta 2017 pa Se na 7,3 %. V letu 2018 je ta deleZ zaradi zmanj$anja izdanih dolZniskih
vrednostnih papirjev upadel na 6,4 % in v letu 2019 ostal skoraj enak pri 6,3 %. V zadetku leta 2020 se je
delez financiranja na grosisti¢nih trgih zaradi neto odplacil tujim bankam zmanj$al na 5,9 % skupnih
sredstev. Delez virov financiranja, pridobljenih iz ECB, v celotnih sredstvih se je leta 2012 povecal, ker
so banke delno porabile dolgoro¢na posojila iz Evrosistema za zmanjSanje zunanjega dolga. V letu 2013
so banke zmanjsale svoj dolg tujim bankam za 2,3 mrd €, vendar se je postopek razdolzevanja v letu 2014
upocasnil. Dolg tujim bankam se je konec decembra 2014 znizal na 4,5 mrd € in konec decembra 2015 na
3,5 mrd €. Odplacila dolga na grosisti¢nih trgih, obveznosti do tujih bank in izdani vrednostni papirji so v
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letu 2014 znasali 0,8 mrd € in so se konec leta 2015 povisala na 1,5 mrd €. Skupni znesek grosisti¢nega
financiranja ban¢nega sektorja je na dan 31. decembra 2014 znasal 6,2 mrd €, naslednja §tiri leta pa je
upadal ter konec decembra 2018 zna$al 2,5 %. Znesek financiranja na grosisti¢nih trgih se je v letu 2019
zaradi povecanja izdanih dolzniskih vrednostnih papirjev rahlo povecal na 2,56 mrd €. Vendar je znesek
grosisticnega financiranja v zacetku leta 2020 zopet upadel na 2,49 mrd €.

Konec decembra 2013 so obveznosti do Evrosistema znasale skupaj 3,7 mrd €, kar je predstavljalo 9,2 %
celotne aktive banénega sistema. V letu 2014 je ta delez upadel za 6,3 odstotne toc¢ke glede na leto popre;.
Ta upad je bil posledica odplacila sredstev, pridobljenih v triletnih operacijah dolgoro¢nega financiranja
("LTRO"), ki so dospele v prvi Cetrtini leta 2015. Obveznosti do Evrosistema so v letu 2014 strmo
upadle. Do 31. decembra 2014 so banke pred¢asno odplacale 3,312 mrd € ali 90 % obveznosti v skupni
viSini 3,699 mrd € iz triletnih operacij dolgorocnega financiranja, sklenjenih v prvi Cetrtini leta 2012. V
letu 2014 so banke sodelovale pri ciljnih operacijah dolgorocnega refinanciranja ECB (TLTRO), ki so na
dan 31. decembra 2014 znaSale 707 mio €. V letu, ki se je koncalo 31. decembra 2016, so banke povecale
obveznosti do ECB na 714 mio €, kar vkljucuje 699 mio € iz operacij ECB TLTRO. Delez skupnih
obveznosti do Evrosistema v celotni aktivi se je konec decembra 2014 zmanjsal na 2,9 % in konec
decembra 2015 na 2,4 %. Delez skupnih obveznosti do Evrosistema v celotni aktivi se je v letu 2017
povecal zaradi sodelovanja v operacijah ECB TLTRO 1I in je konec decembra 2017 dosegel 3,0 %. Delez
je v naslednjih dveh letih upadal in 31. decembra 2018 znasal 2,8 %, 31. decembra 2019 pa 2,4 %, tudi
zaradi delnega odplacila TLTRO II. V zacetku leta 2020 je ostal nespremenjen.

Vloge nebancnega sektorja Se naprej predstavljajo najpomembnejsi vir financiranja bank. Konec
decembra 2012 so predstavljale 51,7 % skupnega financiranja ban¢nega sistema, njihov delez pa je konec
decembra 2013 zrastel na 55,9 %, konec decembra 2014 znasSal 63 %, konec decembra 2015 presegel
67 %, decembra 2016 pa 71 %. Decembra 2017 se je Se povecal na 72,5 %, 31. decembra 2019 pa na
75,4 %. V zacetku leta 2020 je delez vlog neban¢nega sektorja rahlo upadel, a ostal visok. Na dan
31. januarja 2020 je predstavljal 74,64 % celotne aktive.

V letu 2014 se je stanje vlog nebanénega sektorja povecalo za 1,9 mrd € na 24,4 mrd €. Rast se je na letni
ravni izboljSala za 13,8 odstotne tocke na 8,3 %. Glavni razlog za tako rast je bil mocan porast drzavnih
depozitov, ki je posledica povecanja njihovih no¢nih depozitov v bankah. V letu 2015 so se vloge
neban¢nega sektorja povecale za 0,7 mrd € in dosegle stabilno 2,1-odstotno rast v primerjavi z letom
poprej. Vloge gospodinjstev so v letu 2014 zrasle za 0,73 mrd € oziroma za 5,1 % ob koncu decembra
2014 v primerjavi z enakim obdobjem leto poprej. V letu 2015 so se vloge gospodinjstev povecale za
468 mio €. Visoka rast vlog gospodinjstev v letu 2014 je bila posledica povrnitve zaupanja v banke po
dvigu vlog v letu 2013 zaradi ciprske krize in negotovosti okrog rezultatov stresnih testov slovenskih
bank. Delez vlog gospodinjstev v celotni aktivi ban¢nega sistema se je od leta 2012 do konca leta 2015
povecal za 9,7 odstotne tocke in je konec leta 2015 znasal 42 %.Vloge nefinan¢nega sektorja podjetij so
se v letu 2014 na letni ravni povecale za 11,5 %, v decembru 2015 za 13,5 %, v decembru 2016 za 8,5 %
in v decembru 2017 za 10,7 %. Rast vlog nefinan¢nega sektorja je na letni ravni v letu 2018 mocno
upadla in konec decembra 2018 znasala 6,6 %. Ta trend se je nadaljeval v letu 2019, ko je rast teh vlog na
letni ravni postala negativna in 31. decembra 2019 znasala 0,4 %. Vendar rast vlog nefinané¢nih podjetij
ostaja nestanovitna, saj se je do 31. januarja 2020 povisala na 1,5 %.

Vloge gospodinjstev so v letu 2016 Se naprej rasle in predstavljale 44,8 % skupnih sredstev ter
najpomembne;jsi vir financiranja. Vloge gospodinjstev so se v letu 2016 povecale za 1.036 milijonov € in
31. decembra 2016 znaSale 16,6 milijarde €, kar na letni ravni predstavlja 6,7-odstotno rast. To se je
nadaljevalo v letu 2017. Vloge gospodinjstev so se povecale in 31. decembra 2017 znasale 17,5 milijarde
€, kar na letni ravni predstavlja 5,7-odstotno rast. Vloge gospodinjstev so se v letu 2018 povecale za 1,2
mrd € in znaSale 18,7 mrd € ali 48,3 % skupnih sredstev. V letu 2019 so vloge gospodinjstev $e narascale
in znasale 20,4 mrd € ali 49,4 % skupnih sredstev. Delez je januarja 2020 ostal skoraj nespremenjen.

Pri porazdelitvi po dospelosti je bilo zabeleZeno povecanje pri vpoglednih vlogah, medtem ko so se v letu
2012 zmanjSale tako kratkoro¢ne kot dolgorocne vloge. V letu 2013 se je delez vpoglednih vlog povecal
za 2,7 odstotne tocke, delez kratkorocnih vlog se je zmanjsal za 0,5 odstotne tocke na 28,4 %, delez
dolgoroc¢nih vlog se je zmanjsal za 2,0 odstotne tocke na 30,3 %. Delez vlog na vpogled je v decembru
2014 narastel na 45,7 % in deleZ kratkoro¢nih vlog se je zmanjsal na 24,2 %. V decembru 2015 je delez
vlog na vpogled znasal 55,4 %, delez kratkoro¢nih vlog 16,9 % in delez dolgoro¢nih vlog 27,7 %. V
decembru 2016 je delez vlog na vpogled znaSal 63,1 %, delez kratkoro¢nih vlog 14,7 % in delez
dolgoro¢nih vlog 22,1 %. V letu 2017 so vloge na vpogled neban¢nega sektorja Se naprej rasle. Decembra
2017 je delez vlog na vpogled znasal 68,5 %, delez kratkoro¢nih vlog 12,4 %, delez dolgoro¢nih vlog pa
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19,2 %. Zaradi nadaljevanja nizkih obrestnih mer se je delez vlog na vpogled v letu 2018 Se povecal. Na
dan 31. decembra 2018 je delez vlog na vpogled dosegel 72,4 % neban¢nega sektorja, delez kratkoro¢nih
vlog je znasal 11,3 %, delez dolgoro¢nih vlog pa 16,3 %. Rast vlog na vpogled neban¢nega sektorja je
bila na letni ravni v letu 2018 stabilna, a visoka, in je 3. decembra 2019 znasala 8,6 %. V zadetku leta
2020 je rahlo narasla in 31. januarja 2020 zna$ala 9,0 %. Delez vlog na vpogled je predstavljal 73,5 %
vlog nebanc¢nega sektorja, delez kratkoro¢nih vlog 10,9 % , delez dolgoro¢nih vlog pa 15,7 %.

Obrestne mere za vloge gospodinjstev z ro¢nostjo do enega leta so decembra 2013 upadle na 1,5 %,
decembra 2014 na 0,7 % in do konca decembra 2015 na 0,3 %, kar je 0,4 odstotne tocke pod povpredjem
za evrsko obmocje iz decembra 2015. Na dan 31. decembra 2016 so obrestne mere na vloge
gospodinjstev z ro¢nostjo do enega leta znaSale 0,2 %, se decembra 2017 znizale na 0,1 %, se
decembra 2018 rahlo zviSale na 0,2 %, decembra 2019 ostale nespremenjene in se januarja 2020 znizale
na 0,1 %. Obrestne mere za vloge z rocnostjo vec kot eno leto so se v letu 2015 znizale, in sicer za 0,7
odstotne to¢ke na 0,7 % v decembru 2015. Obrestne mere so se v letu 2016 Se znizale in decembra 2016
znasale 0,5 %. Decembra 2017 so obrestne mere za vloge z ro¢nostjo veé kot eno leto ostale enake in so
znaSale 0,5 % ter se decembra 2018 zvisale na 0,6 %. Decembra 2019 so obrestne mere za vloge z
ro¢nostjo vec kot eno leto upadle na 0,4 % in januarja 2020 $e na 0.3 %.

V spodnji preglednici je podana porazdelitev vlog neban¢nega sektorja po sektorjih in dospelosti za leta,
kon¢ana 31. decembra 2013 do 2019 in prvi mesec do 31. januarja 2020:

Leto, konéano 31. decembra

Na dan
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 31.1.2020
(%)
Razdelitev glede na dospelost...... 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Vloge na vpogled.........ccccovennnn. 41,4 45,7 55,4 63,1 68,5 72,4 73,3 73,5
Kratkoro¢ne vloge . 28,4 24,2 16,9 14,7 12,4 11,3 11,2 10,9
Dolgorocne v1oge........ccevververernenns 30,3 30,1 27,7 22,1 19,2 16,3 15,5 15,7
(%)
Razdelitev po sektorjih................ 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Nefinan¢ne druzbe . 18,6 19,1 21,1 22,0 23,1 23,4 21,7 21,2
Gospodinjstva® .......... . 65,0 63,1 63,2 64,8 65,0 66,0 67,0 67,1
Drzava......ccccceeveeevveeenen. . 7,3 9,6 8,3 59 41 3,6 3,3 34
Druge finan¢ne institucije ... . 4.4 48 42 43 4,1 3,9 4,0 4.4
TUJCH et 4,6 35 31 3,0 3.7 31 4,0 39

Vir: Banka Slovenije

Opomba:

(1) Vkljuéno z neprofitnimi institucijami, ki oskrbujejo gospodinjstva.

V decembru 2013 je znasalo kritje posojil nebancnemu sektorju z vlogami nebancnega sektorja 104,4% v
velikih domacih bankah in 103% v manj$ih domacih bankah, medtem ko je za banke z vecinskim tujim
lastnistvom znasalo 81 %. Kritje posojil nebanénemu sektorju z vlogami je konec leta 2014 v slovenskem
ban¢nem sektorju naraslo na 113 %, do konca leta 2015 na 124 % in do konca decembra 2016 na 127 %.
Kritje v velikih domacih bankah je 31. decembra 2015 znasalo 133 %, v manjsih pa 151 %, kar je bilo vec
kot primerljiva vrednost pri vedini bank s tujim lastnis$tvom, ki je znaSala 113 %. V letu 2016 se je kritje v
velikih domacih bankah povecalo na 137 %, v manjsih domacih bankah na 163 % in v bankah s tujim
lastni§tvom na 117 %. V letu 2017 se je kritje v velikih domacih bankah povecalo na 143 %, v manjsih
domacih bankah na 157 % in v bankah s tujim lastnistvom na 114 %. 30. septembra 2018 se je kritje v
velikih domacih bankah povecalo na 146 %, v manjsih domacih bankah na 160 % in v bankah s tujim
lastnistvom na 113 %.

Razmerje posojil in depozitov ("LTD"), razmerje med posojili subjektom v neban¢nem sektorju in
depoziti s strani subjektov nebancnega sektorja, je padlo s 161,5 % v letu 2008 na 76,7 % ob koncu
decembra 2018. V letu 2019 je rahlo upadlo na 75,7 %, a je v zaetku leta 2020 zopet zraslo na 76,4 %.

Kreditno in dohodkovno tveganje

Slovenski banéni sistem je bil v preteklih letih izpostavljen precej$njemu kreditnemu tveganju. Kreditno
tveganje sicer $e vedno predstavlja pomembno tveganje v banénem sistemu, vendar pa se je januarja 2020
precej zmanjsalo, tako po obsegu kot po delezu slabih izpostavljenosti.
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Delez klasificiranih terjatev z zamudo pri placilu ve¢ kot 90 dni je upadel kot rezultat uvedbe bolj
aktivnega upravljanja s slabimi sredstvi v banénem sistemu, vklju¢no s prenosi slabih terjatev na DUTB,
konsolidacijo bank, nadzorovanim postopkom likvidacije dveh bank skupaj s prestrukturiranjem slabih
terjatev, odpisi, unovéenjem zavarovanj in odprodajo ustreznih delov banc¢nih portfeljev. Delez slabih
terjatev je na dan 30. novembra 2013 znasal 18,1 %, na dan 31. decembra 2015 upadel na 9,9 %, 31.
decembra 2016 se je $e zmanj$al na 5,5 %, 31. decembra 2017 pa na 3,7 %. Ta delez se je v letih 2018 in
2019 8e zmanjseval in 31. decembra 2018 dosegel 2,7 %, decembra 2019 pa 1,1 %.

Terjatve z zamudo pri placilu ve¢ kot 90 dni so 31. januarja 2020 skupaj znasale 466 mio €, v primerjavi z
8,1 mrd €, kolikor so znasale na dan 30. novembra 2013 pred zacetkom postopka stabilizacije bank.

Nedonosne izpostavljenosti ("NPE"), kot jih definira Evropski ban¢ni organ (EBA) sledijo podobnim
trendom upadanja. NPE so samostojno s 14,2 %, kolikor so znaSale na dan 30. junija 2015 (prvi¢ zajete v
poroéilu), upadle na 8,5 % po stanju na dan 31. decembra 2016 in nato $e naprej upadale na 2,2 % na dan
31. decembra 2019 in 2,2 % januarja 2020. Delez NPE nefinanénih podjetij je s 16,8 %, kolikor je znasal
na dan 31. decembra 2016, upadel na 4,4 % na dan 10. januarja 2020, pri nerezidentih pa v enakem
obdobju z 11 % na 1,2 %. Delez NPE do gospodinjstev je upadel s 4,0 % na dan 31. decembra 2016 na
2,1 % na dan 31. januarja 2020 in predstavlja enega izmed najmanj tveganih segmentov strank (v skladu z
opredelitvijo EBA). Zaradi kratkega obdobja porocanja EBA glede NPE je razvoj preko daljSega
¢asovnega obdobja bolj razviden iz podatkov o terjatvah, ki so opredeljene kot terjatve z zamudo pri
placilu vec¢ kot 90 dni.

Banke so decembra 2013 moc¢no povecale pripoznavanje oslabitev in rezervacij glede na zakljucke
temeljitega pregleda kakovosti sredstev, ki je bil izveden v letu 2013 in je opisan v poglavju "Monetarni
in financni sistem — Stresni testi iz leta 2013 in prestrukturiranje slovenskega bancnega sektorja".
Oslabitve in rezervacije so se v letu 2013 povecale za 138,1 %, kar je vodilo do izgube v visini 3.585,5
mio € po obdav¢itvi. Eden izmed glavnih razlogov za oslabitve je bil ta, da sta v skladu s sklepom Banke
Slovenije v procesu nadzorovane likvidacije dve banki povecali oslabitve za nedonosne terjatve, kar je
vodilo do izgube v visini 625 mio €. Te rezultate je potrdil tudi neodvisni revizor, vendar so se neto
oslabitve in rezervacije zmanjsale iz 3.809 mio € v letu 2013 na 650 mio € v letu 2014 in na 313 mio € v
letu 2015. V letu 2015 so se stroski oslabitev in rezervacij zmanjsali za 58 % in banke so ustvarile
158 mio € dobicka pred obdav¢itvijo. V letu, ki se je koncalo 31. decembra 2016, so se stroski iz naslova
oslabitev in rezervacij zmanjsali za 69 % na 96 mio € v primerjavi z letom poprej, kar je prispevalo k
dobicku v visini 364 mio € pred obdavcitvijo. Na ravni celotnega slovenskega ban¢nega sistema so banke
v letu 2017 sprostile neto oslabitve in rezervacije v skupni vrednosti 40 mio €, kar je prispevalo k dobi¢ku
pred obdav¢itvijo v visini 443 mio €. Neto spros¢anje oslabitev in rezervacij se je nadaljevalo v letu 2018,
ko je znaSalo 47 mio €, in v letu 2019, ko je znasalo 48 mio €, kar je ugodno vplivalo na dobi¢ek bank Ze
tretje leto zapored.

V letu 2013 se je neto dohodek iz obresti znizal za 20,1 % na 708 mio €. V letu 2014 je neto dohodek iz
obresti znaSal 832 mio €, kar je pomenilo povecanje za 17,5 % glede na leto poprej. Glavni razlog za
povecanje neto dohodka iz obresti v letu 2014 je bilo zmanjsanje obrestnih mer na depozite. V letu 2015
se je neto dohodek iz obresti znizal na 746 mio € kot posledica upada obrestnih mer za posojila in
zmernega krcenja kreditov. Od 1. januarja 2016 do 31. decembra 2016 je neto dohodek iz obresti znasal
670 mio €, kar predstavlja 10 % znizanje v primerjavi z enakim obdobjem v letu 2015, ki je bilo
vecinoma posledica upada obrestnih mer za posojila ter dohodka iz vrednostnih papirjev ter zmanjSanja
obsega posojil, kar bankam zmanjSuje bazo ustvarjanja prihodkov, ki se deloma izravna z zmanj$anjem
neto odhodkov za obresti bank. Drasti¢no znizanje obrestnih mer in povecanje deleza depozitov na
vpogled pomeni, da imajo banke manj manevrskega prostora za dodatno znizevanje odhodkov za obresti.
V letu 2017 se je kréenje neto dohodka iz obresti nadaljevalo v primerjavi z enakim obdobjem leta 2016,
primarno zaradi nizjih obrestnih mer na sredstva in visjega deleza likvidnih sredstev. Vendar pa je porast
kreditne aktivnosti v letu 2017 pozitivno vplival na neto dohodek iz obresti. V letu 2017 je zmanjSevanje
neto dohodka iz obresti upadlo z 10.1%, kolikor je znasalo leta 2016, na 2,9 % v letu 2017. Od maja 2018
so banke beleZile pozitivno rast neto dohodka iz obresti, Ki je v letu 2018 na letni ravni znasala 3,0 %, v
letu 2019 pa se je zmanjsala na 1,6 %. Rast Cistih neobrestnih dohodkov je v letu 2017 znasala negativnih
7,3 %, ker ni bilo nobenih enkratnih ugodnih vplivov, kot so obstajali v predhodnem letu (realizirani
kapitalski dobi¢ki). Vendar so se v letu 2018 zaradi ugodnih enkratnih vplivov in pozitivne rasti neto
provizij skupni neobrestni dohodki povisali na 14,1 %. Rast se je nadaljevala tudi v letu 2019 in na letni
ravni znaSala 19,1 %. V letu 2017 so bili operativni stroski primerljivi z enakim obdobjem leta 2016.
Operativni stroski so se v letu 2018 zmanjsali za 0,6 %, v letu 2019 pa so se povecali za 5,6 %, vendar je
v vedini let v zadnjem desetletju prevladovala negativna rast operativnih stroskov. Banke so v letu 2017
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sprostile svoje neto stroske iz naslova oslabitev in dosegle dobic¢ek pred obdavéitvijo v visini 447 mio €.
Zaradi nadaljevanja sproscanja neto oslabitev in rezervacij ter skupaj z drugimi ugodnimi dejavniki so
banke 31. decembra 2018 ustvarile dobiéek pred obdavéitvijo v visini 531 mio €. Na ravni celotnega
slovenskega ban¢nega sistema so banke v letu 2019 sprostile neto oslabitve in rezervacije, kar je
prispevalo k dobi¢ku pred obdav¢itvijo v visini 597 mio €.

Likvidnostna ustreznost

Banka Slovenije spremlja likvidnost ban¢nega sektorja v skladu z veljavnimi predpisi. V porocilih o
svojem likvidnostnem stanju banke razvrs¢ajo svoje terjatve in obveznosti glede na preostalo ro¢nost do
dospetja. Ta klasifikacija je sestavljena iz treh roénostnih razredov z zapadlostjo (i) do 30 dni; (ii) do 180
dni in (iii) ve¢ kot 180 dni. Do 31. decembra 2017 je morala vsaka banka v skladu z veljavnimi
nacionalnimi predpisi dnevno izra¢unati razmerje med vsoto svojih finanénih sredstev, ki bodo zapadla v
30 dneh, in vsoto svojih obveznosti, ki bodo zapadle v istem ¢asovnem obdobju. V skladu z nacionalnimi
predpisi so morale banke ves ¢as vzdrzevati likvidnostno razmerje vsaj 1,0. Ceprav veljavni predpisi niso
dolocali formalnih zahtev v zvezi s sredstvi v drugih ro¢nostnih razredih z dalj§imi roki zapadlosti, je
Banka Slovenije nadzorovala podobna likvidnostna razmerja ob uporabi dodatnih razredov.

S 1. januarjem 2018 je nacionalno obveznost vzdrzevanja likvidnostnega koli¢nika v viini 1,0 (za prvi
ro¢nostni razred) zamenjala zahteva glede likvidnostnega kritja, ki jo je leta 2015 uvedla Delegirana
uredba komisije (EU) 2015/61, ki dopolnjuje CRR. Po postopnem uvajanju se je zahteva glede
likvidnostnega kritja povisala s 60 %, kot je znasala 1. oktobra 2015, na 100 % 1. januarja 2018.

Likvidnost banénega sistema je od leta 2014 ostala na zadovoljivi ravni. Nacionalni likvidnostni koli¢nik
prvega razreda je 31. decembra 2014 znasal 1,65 in do 31. decembra 2017 upadel na 1,38. Zahteva glede
likvidnostnega kritja, ki je bila v celoti uvedena s 1. januarjem 2018, je 31. decembra 2017 znaSala
311 %, 31. decembra 2018 pa se je povisala na 328 %. 31. decembra 2019 je znaSala 311 %.

Kapitalska ustreznost

Regulativni okvir za kapitalsko ustreznost dolo¢a neposredno CRR, ki je stopila v veljavo dne 1. januarja
2014 in uinkovito uvaja okvir sporazuma Basel 11l v EU.

Koli¢nik kapitalske ustreznosti, ki velja za nacionalne banke, je dne 31. decembra 2019 znasal 18,61 %,
kar je predstavljalo poveéanje za 0,60 odstotne tocke glede na 31. december 2018 in povecanje za
0,43 odstotne tocke glede na 31. december 2017. Koli¢nik navadnega lastniskega temeljnega kapitala je
dne 31.decembra 2019 znasal 17,87 %, kar je predstavljalo povecanje za 0,15 odstotne tocke od
31. decembra 2018 in povecanje za 0,06 odstotne to¢ke glede na 31. december 2017. Delez skupnega
kapitala v skupnih sredstvih se je znizal iz 13,26 % na dan 31.decembra 2017 na 13,01 % na dan
31. decembra 2018 in se znizal na 12,91 % na dan 31. decembra 2019. Delez skupnega kapitala v skupnih
sredstvih je izra¢unan kot koli¢nik kapitala v bilanci in sredstev v bilanci, pri ¢emer je kapital v bilanci
izraCunan kot vsota vplacanega kapitala, presezka vplacanega kapitala, izdanih kapitalskih inStrumentov
razen kapitala, akumuliranega drugega vseobsegajocega donosa, drugih rezerv, lastnih delnic ter dobicka
ali izgube lastnikov mati¢ne druzbe.

Zakon o Banki Slovenije

Veljavni Zakon o Banki Slovenije (ZBS-1) je v celoti usklajen in zdruZljiv z evropsko zakonodajo v

veljavi v tistih drzavah ¢lanicah EU, ki so uvedle evro kot uradno valuto. Predpisi Banke Slovenije so
podobni predpisom ECB/ESCB.

Kot nadzornik ban¢nega sistema je Banka Slovenije pristojna in odgovorna za opravljanje celovitega
ban¢nega nadzora, vklju¢no z dajanjem odobritev za razli¢ne vrste ban¢nega poslovanja. Banka Slovenije
je pristojna in odgovorna tudi za nadzor sistemov poravnave vrednostnih papirjev na podlagi Zakona o
Banki Slovenije, njene odgovornosti pa dodatno dopolnjuje ZTFI-1, ki med drugim Banki Slovenije
nalaga odgovornost izvajanja nadzora nad centralnimi depotnimi druzbami v zvezi s sistemskimi tveganji
poravnalnega sistema. Dejavnosti nadzora izvaja tudi v sodelovanju z Agencijo Republike Slovenije za
vrednostne papirje. Banka Slovenije je odgovorna tudi za nadzor nad menjalnicami, placilnimi sistemi in
ponudniki placilnih storitev.
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Novembra 2014 je zacel veljati Enoten mehanizem nadzora in tako je bil v skladu pravnim okvirjem
Enotnega mehanizma nadzora pomemben del nadzora, vkljuéno z izdajanjem licenc Banke Slovenije na
podroc¢ju banénistva, prenesen na ECB.

V letu 2017 je Racunsko sodis¢e na podlagi novele Zakona o Banki Slovenije dobilo pooblastila za
revidiranje nekaterih dejavnosti, kot je smotrnost in pravilnost poslovanja Banke Slovenije. Vendar pa te
spremembe Racunskemu sodis¢u ne omogocajo revidiranja dejavnosti Banke Slovenije v okviru ESCB in
SSM.

Pravna ureditev banéniStva
Zakon o bancnisStvu iz leta 2015

Zakon o banénistvu ("ZBan-2") je stopil v veljavo 13. maja 2015. ZBan-2 je implementiral Direktivo
2013/36/EU in uposteval Uredbo 1024/2013/EU. Poleg tega je novi zakon postopek nadzora prilagodil
zahtevam Enotnega mehanizma nadzora in vzpostavil zahteve po naértovanju sanacij in ukrepe zgodnje
intervencije, ki so predvideni v Direktivi 2014/59/EU. Poseben zakon, ki je implementiral dolocene
ukrepe iz Direktive 2014/59/EU je stopil v veljavo v juniju 2016. Julija 2017 je bila sprejeta tudi novela
ZBan-2, ki je zacela veljati 29. julija 2017. Namen novele je predvsem pojasniti obveznost varovanja
zaupnih podatkov in tako olajSati delo preiskovalne komisije drzavnega zbora in racunskega sodisca v
skladu z njunimi nalogami. Dne 13. junija 2019 je ustavno sodi$¢e razveljavilo dolog¢ila ZBan-2, ki so
dolocala, da Zakon o sodelovanju delavcev pri upravljanju za banke ne velja.

Zakon o makrobonitetnem nadzoru finanénega sistema

V decembru leta 2013 je stopil v veljavo Zakon o makrobonitetnem nadzoru financnega sistema
(ZMbNFS). Glavni cilj tega zakona je bil ustanovitev odbora ("Odbor za finan¢no stabilnost"”), ki mu je
bila zaupana naloga oblikovanja makrobonitetne politike v Republiki in ki prispeva k varovanju
stabilnosti celotnega finan¢nega sistema ter preprecuje ali pa vsaj zmanjsuje kopicenje sistemskih tveganj.
Zakon je namenjen olajsanju uvedbe izboljsav makrobonitetnega nadzora finanénih institucij, ki poslujejo
v razli¢nih segmentih finan¢nega sistema. Novoustanovljeni odbor je sestavljen iz predstavnikov vsake od
nacionalnih nadzornic, vklju¢no z Banko Slovenije (BS), Agencijo za trg vrednostnih papirjev (ATVP) in
Agencijo za zavarovalni nadzor (AZN) ter Ministrstva za finance.

V okviru ZMbNFS je Banka Slovenije 1. novembra 2019 uvedla ukrepe na podro¢ju kreditiranja
prebivalstva s sprejemom Sklepa o makrobonitetnih omejitvah kreditiranja prebivalstva, tako da je
omejila (a) rocnost potrosniskih posojil in (b) razmerje med letnim stroSkom servisiranja celotnega dolga
in neto dohodkom potrosnika (DSTI). Druga zahteva prav tako velja za stanovanjska posojila. Ukrep je
usmerjen v ohranjanje finan¢ne stabilnosti in zasleduje vmesni cilj makrobonitetne politike preprecevanja
Cezmerne rasti kreditov in C¢ezmernega izposojanja. Hkrati predvideva, da se z omejevanjem
nepremisljenega in Cezmernega najemanja kreditov s tem ukrepom omeji ali prepre¢i tudi socialne
pritiske, ki lahko nastopijo v primeru pretiranega najemanja kreditov prebivalstva. Poleg odplacila
glavnice morajo potrosniki odplacati tudi obresti, ki so na potrosniska posojila lahko relativno visoke.
Povpreéna efektivna obrestna mera je januarja 2020 znasala 8,3% za potrosniska posojila z
nespremenljivo in 6,9 % za potrosniSska posojila z variabilno obrestno mero. Efektivne obrestne mere
lahko presezejo celo 15 %. Razen skrajSanja omejitve rocnosti z 10 na 7 let ukrep ne zaostruje priporocil
za kreditiranje prebivalstva, ki veljajo od novembra 2018.

ReSevanje in prisilno prenehanje bank

Zakon o reSevanju in prisilnem prenehanju bank (ZRPPB) je stopil v veljavo 25. junija 2016. Zakon je v
celoti implementiral BRRD v slovenski pravni red. Uvedel je Sirok nabor instrumentov za preprecevanje
in reSevanje prihodnjih tezav v zvezi z nestabilnimi ali propadajo€imi bankami in drugimi finan¢nimi
ustanovami. Cilj zakona je prepreciti prihodnje potrebe po nadaljnjih dokapitalizacijah ban¢nega sektorja
iz drzavnega proracuna. Februarja 2019 je bil ZRPPB spremenjen v skladu s spremembami BRRD v
zvezi z vrstnim redom nezavarovanih dolzniskih instrumentov v primeru insolventnosti.

Zakon o centralnem kreditnem registru
Decembra 2016 je stopil v veljavo Zakon o centralnem kreditnem registru. Ta zakon predstavlja pravno

podlago za vzpostavitev in upravljanje centralnega kreditnega registra in sistema elektronske izmenjave
informacij s strani Banke Slovenije. Kreditni register vsebuje informacije o kreditnih poslih fizi¢nih oseb
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in poslovnih subjektov ter informacije o kreditnih tveganjih in drugih izpostavljenostin v zvezi s
poslovnimi subjekti. Sistem izmenjave informacij, ki predstavlja del kreditnega registra, je elektronski
sistem za izmenjavo podatkov in informacij v zvezi z zadolZenostjo poslovnih subjektov in fizi¢nih oseb.

DruZba za upravijanje terjatev bank

DUTB, druzba za upravljanje, ki je v drzavni lasti, je bila ustanovljena marca 2013 v skladu z Zakonom o
ukrepih Republike Slovenije za krepitev stabilnosti bank (ZUKSB), ki je zacel veljati decembra 2012.
DUTB zagotavlja u¢inkovito uporabo javnih sredstev in izterjavo javnih sredstev, vklju¢enih v poslovanje
bank, spodbuja posojanje nefinanénemu sektorju, nudi podporo privatizaciji bank in ocenjuje odgovornost
za slaba sredstva. V skladu z zakonskimi dolocili je Ministrstvo za finance pripravilo celovit izvedbeni
predpis (“DUTB Uredba”), ki dolo¢a kriterije in pogoje, ki jih morajo izpolnjevati banke, da bi bile
primerne za odreditev in izvajanje posebnih ukrepov v skladu z Zakonom o ukrepih Republike Slovenije
za krepitev stabilnosti bank.

V skladu s spremembami ZUKSB, ki so bile sprejete leta 2015 in so stopile v veljavo v letu 2016, bo
DUTB delovala do leta 2022 s spremenjenimi poslovnimi cilji, usmerjenimi v prestrukturiranje podjetij s
ciljem doseci kar najvecji donos javnih skladov. PremoZzenje, ki ga bo ob koncu leta 2022 Se vedno
upravljala DUTB, bo preneseno na SDH ali druge ustanove.

eyee

ZUKSB in statutom odbor sestavljajo Stirje neizvr$ni direktorji in trije izvrSni direktorji. Neizvrsni
direktorji imajo pooblastila, ki so enakovredna pooblastilom nadzornega sveta v skladu z zakonom o
gospodarskih druzbah, in ne upravljajo DUTB. Izbirajo izvr$ne direktorje, nadzirajo poslovanje, odlocajo
o strategiji in predpisih, a niso vkljuéeni v poslovne odlocitve (razen podaje/zavrnitve soglasja kot ¢lani
kreditnega in naloZbenega odbora).

Clani upravnega odbora so imenovani za obdobje petih let, vendar se bo zaradi prenehanja obstoja DUTB
31. decembra 2022 mandat vseh direktorjev, razen dr. Krizaja (¢igar mandat se konc¢a 28. januarja 2022)
zakljucil s kasnej$im datumom.

Trenutni neizvrsni direktorji so Tomaz Besek, Mitja Krizaj, Marko TiSma in Aleksander Lozej. Tomaz
Besek, predsednik upravnega odbora, je funkcijo neizvrsnega direktorja DUTB nastopil 8. decembra
2018. Mitja Krizaj, podpredsednik upravnega odbora, je funkcijo neizvr$nega direktorja DUTB nastopil
28. januarja 2017. Marko Ti$ma je bil na poloZaj neizvrSnega direktorja imenovan 14. decembra 2018.
Aleksander Lozej je funkcijo neizvr$nega direktorja prevzel 21. junija 2019.

Trenutni izvr$ni direktorji so Matej Pirc, Bojan Gantar in Andraz Grum. Matej Pirc je funkcijo glavnega
izvrSnega direktorja DUTB nastopil 29. aprila 2019, pred tem pa je bil tri mesece v.d. glavnega izvr$nega
direktorja ter leto in pol finanéni direktor DUTB. Bojan Gantar, odgovoren za upravljanje terjatev in
nalozb, je funkcijo izvrSnega direktorja DUTB prevzel 27. maja 2019. Andraz Grum, izvr$ni direktor
DUTB, odgovoren za podrocja poslovne analize in vrednotenje, pravo, nabava in javno narocanje, finance
in raGunovodstvo, kontroling ter informatika, je svojo funkcijo nastopil 27. maja 2019.

Spodnja tabela prikazuje kljuéne kazalnike uspe$nosti poslovanja, ki jih Republika uporablja za
spremljanje uspesnosti poslovanja DUTB v obdobjih do 31. decembra 2018 do 2022.

Leto, kon¢ano 31. decembra

2018 2019 2020 2021 2022
(v mio €, razen pri odstotkih)

Kazalnik uspeSnosti poslovanja

Minimalni skupni prinodKi............ooocirniiiiic e 877 1.078 1.279 1.480 1.681
Prihodki / prenosna vrednost STedSteV...........ccovveeirnciieiinsrecneseeeens 10,0% 10,0% 10,0% 10,0% 10,0%
Ekonomska donosnost lastniskega kapitala (EROE)..........cc.ccovveiinnnnne. 8,0% 8,0% 8,0% 8,0% 8,0%
Strogkovna USINKOVItOSE® .........ooovovieiieecceceee e 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%
Strogkovna uSinkovitost §t. 2? ..o / 2,06% 2,38% 2,56% 3,19%

Opomba:

(1)  Stroski brez neposrednih stroskov transakcij / povpreéna vrednost sredstev v upravljanju.
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(2)  Stroski brez neposrednih stro§kov transakcij, stroskov tozb in povezanih rezervacij, drugih izrednih stroskov
in stroskov upravljanja nepremi¢nin / povpreéna vrednost sredstev v upravljanju.

Stresni testi iz leta 2013 in prestrukturiranje slovenskega bancnega sektorja

V decembru leta 2013 sta Banka Slovenije in vlada objavili rezultate celovitega pregleda bancnega
sektorja, ki je vkljuceval pregled kvalitete sredstev celotnega sistema in stresne teste. Namen tega
celovitega pregleda je bil oceniti trdnost slovenskega bancnega sistema v primeru neugodnih
makroekonomskih okolis¢in s pomocjo neodvisnih mednarodnih strokovnjakov in ugotoviti morebiten
primanjkljaj kapitala, ki bi lahko nastopil pri posamezni banki oziroma posledi¢no v celotnem ban¢nem
sistemu v primeru, da se tak scenarij zgodi.

Po rezultatih stresnih testov je kapitalski primanjkljaj v bankah, zajetih v omenjeni pregled, znasal
4,779 mrd € v primeru neugodnega scenarija.

Zaradi zahtev iz pravil EU o drzavni pomoc¢i morajo delnicarji in imetniki podrejenega dolga sodelovati
pri delitvi bremena, da bi bila viSina dokapitalizacije s strani drzave omejena na nujni minimum. V
primeru treh najvecjih bank (NLB, NKBM in Abanka) je bila izvr§ena razveljavitev obstojecih delnic v
znesku 335 mio € in odpis vsega podrejenega dolga v visini 426 mio €. Poleg tega sta Probanka in Factor
banka, ki sta bili v postopku prenehanja, razveljavili delnice v visini 30 mio € in v celoti odpisali
podrejene finanéne instrumente v skupni visini 64 mio €. Imetniki vlog in nepodrejenega dolga so bili iz
teh zahtev izvzeti.

Kot posledica ukrepov reSevanja, ki so bili sprejeti v zvezi s propadajo¢imi bankami, je takrat veljavni
ZBan-1 vseboval doloé¢ila, v skladu s katerimi prizadeti delnicarji in imetniki podrejenega dolga niso
imeli pravice izpodbijati razveljavitve delnic in odpisa podrejenih dolzniskih in§trumentov (t.i. "bail-in")
pred sodis¢em, kar pomeni, da so odSkodninski zahtevki do Banke Slovenije njihovo edino pravno
sredstvo. Vendar so nekateri prizadeti delniCarji in podrejeni upniki vlozili postopek pred upravnim
sodis¢em, drugi pa so sprozili postopek tudi neposredno pred Ustavnim sodis¢em, v katerem so med
drugim predlagali razveljavitev odlocbe Banke Slovenije o reSevanju bank z zasebnimi sredstvi z
utemeljitvijo, da so jim bile krSene ustavne pravice. Ustavno sodi§Ce je Stevilna vpraSanja v zvezi s to
zadevo naslovilo na Sodi§¢e Evropske unije, ki je 19. julija 2016 izdalo sodbo. Ustavno sodisCe je z
odlo¢bo z dne 19.10.2016 potrdilo, da so sporna dolocila v skladu z Ustavo Republike, razen dolocil
glede pogojev, ki morajo biti izpolnjeni za uspesno uveljavljanje zahtevkov oseb, ki so jih prizadeli ukrepi
reSevanja z zasebnimi sredstvi, do Banke Slovenije, za katera je Ustavno sodis¢e odlocilo, da so v
nasprotju z Ustavo in drzavnemu zboru nalozilo, naj v roku Sestih mesecev od objave te odloc¢be sprejme
ustrezne zakonske spremembe za odpravo protiustavnosti, kar je drzavni zbor realiziral s precej$njo
zamudo s sprejemom Zakona o postopkih sodnega varstva imetnikov kvalificiranih obveznosti bank
("ZPSVIKOB"), ki je zacel veljati 15. decembra 2019. Ker Ustavno sodi$¢e v letu 2016 ni razveljavilo
spornih dolo¢il, odlo¢ba Ustavnega sodis¢a ne vpliva na odlocbe Banke Slovenije o reSevanju z
zasebnimi sredstvi.

Zaradi teh sprememb zakonodaje bo v prihodnje prislo do zahtevkov prizadetih delni¢arjev in podrejenih
upnikov do Banke Slovenije, ne pa do bank, ki so bile delezne pomo¢i. V obdobju od 2014 do 2018 je
deset toznikov vloZilo tozbo proti Republiki pri Evropskem sodis¢u za ¢lovekove pravice zaradi krsitve
temeljnih ¢lovekovih pravic pri zgoraj omenjenih postopkih sanacije bank z zasebnimi sredstvi. Tozniki
se sklicujejo na krsitev pravice do lastnine (1. &len Protokola &t. 1 EKCP) in pravice do uéinkovitega
sodnega varstva (13. ¢len EKCP). Republika je pripravila izjavo o dejstvih in jo 15. aprila 2019 poslala
EKCP. Republika bo poskrbela, da bo ESCP obves¢eno o sprejemu ZPSVIKOB, kar z vidika Republike
predstavlja u¢inkovito pravno sredstvo za toznike. Vendar pa velja omeniti, da je dne 5. marca 2020
ustavno sodis¢e odloéilo, da do dokonéne odlo¢itve zadrzi izvajanje zakona (na podlagi zahteve Banke
Slovenije za oceno ustavnosti). S tem so prekinjeni vsi pravni postopki in v tem ¢asu ne tecejo roki za
zastaranje odSkodninskih zahtevkov ali za vlozitev tozb. Sodis¢e je $e odlocilo, da bo zadevo obravnavalo
absolutno prednostno.

Po prejemu formalne potrditve nacrtov prestrukturiranja s strani Evropske komisije in sprejemu zavez
glede drzavne pomoci je drzava decembra 2013 zagotovila potrebna sredstva za NLB in NKBM. Po
zakljucku dokapitalizacij sta znaSala kolicnika skupne kapitalske ustreznosti NLB in NKBM priblizno
15 %. Na podlagi potrditve Evropske komisije sta obe banki prenesli svoja ve¢inoma nedonosna posojila
na DUTB. Za financiranje nakupa nedonosnih terjatev je DUTB izdala obveznice.
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Po zaklju¢ku dokapitalizacije in prenosu sredstev na DUTB je bila nacrtovana privatizacija NLB in
NKBM. Dne 30. junija 2015 je Republika podpisala pogodbo o prodaji celotnega drzavnega deleza v
NKBM skladu Apollo Global Management in Evropski banki za obnovo in razvoj. Transakcija je bila
zakljudena 21. aprila 2016. V zvezi z NLB se je Republika zavezala Evropski komisiji, da bo zmanjsala
svoj delez v NLB na najve¢ 25 % plus 1 delnica preko prodaje vsaj 50 odstotkov delnic NLB do konca
leta 2017, preostanek pa do konca leta 2018. Vendar pa je zaradi negativnega vpliva na ceno NLB, ki ga
je povzrocil odprt spor v zvezi z deviznimi vlogami na HrvaSkem, Republika decembra 2017 formalno
zaprosila Evropsko komisijo za spremembo danih zavez in podaljSanje roka za prodajo deleza v NLB.
Julija 2018 je bil sprejet zakon za zas¢ito NLB pred tozbami nekdanjih hrvaskih komitentov za poplacilo
deviznih vlog. Zakon doloca, da bo negativne financne posledice, ki bi jih NLB utrpela zaradi tozb,
prevzel Sklad Republike Slovenije za nasledstvo, s ¢imer se izni¢i u¢inek neugodnih sodnih odlocb na
ceno banke v postopku prodaje. Novembra 2018 je SDH prodal 59,1 odstotka NLB v lasti Republike v
prvi javni ponudbi delnic NLB za 608,6 milijona € in tako izvr§il zavezo Republike, da bo privatizirala
vedinski delez v NLB do konca leta 2018. Preostali del delnic v lasti Republike nad 25 % plus ena
delnica, je bil 19. junija 2019 prodan s pospesenim zbiranjem ponudb dobro poucenih vlagateljev. S tem
je Republika izpolnila svoje zaveze Evropski komisiji glede privatizacije NLB, ki so bile posledica
drzavne pomo¢i v letu 2013 (kot spremenjene leta v 2018). Preko te transakcije, skupaj s prodajo 59,1 %
delnic NLB v letu 2018, so v lastnisko strukturo NLB vstopili mednarodni institucionalni vlagatelji, kar
NLB zagotavlja dobre temelje za konkuren¢nost in nadaljnji razvoj v prihodnosti. V decembru leta 2013
je Evropska komisija odobrila tudi delno dokapitalizacijo Abanke. Pripravljen je bil nacrt
prestrukturiranja Abanke, ki je bil predloZzen Evropski komisiji, in avgusta 2014 je Evropska komisija
potrdila, da je nacrt prestrukturiranja skladen s pravili o drZzavni pomoci. Preostali del dokapitalizacije in
prenos nedonosnih posojil na DUTB pa je bil opravljen zgodaj jeseni 2014.

Stresni testi, izvedeni v letu 2013, so pokazali, da bi UniCredit Banka Slovenija d.d. ("UniCredit Banka
Slovenija™), Banka Celje, Hypo-Alpe-Adria-Bank d.d. ("Hypo Alpe Adria Bank™), Raiffeisen banka d.d.
("Raiffeisen banka™) in Gorenjska banka d.d., Kranj ("Gorenjska banka") lahko imele primanjkljaj v
razpolozljivem kapitalu do konca leta 2015. Te banke so s strani Banke Slovenije prejele navodilo, da
okrepijo svojo kapitalsko ustreznost s poveevanjem svojih prihodkov, doseganjem boljSega poplacila
posojil, unovenjem zavarovanj za nedonosna posojila, prodajo terjatev, prenosom nalozb na druge
druzbe znotraj skupine, poveCanjem osnovnega kapitala, iskanjem novih investitorjev in sprejemanjem
drugih ukrepov. Poleg tega je vlada nakazala, da bo, v primeru da kapitalski primanjkljaj ne bo ustrezno
pokrit do konca leta 2014, skladno z veljavnimi pravili o drzavnih pomoc¢eh dala ustrezen sistem podpore
bankam. Na podlagi ocene Banke Slovenije je vlada prisla do zakljucka, da Banka Celje najverjetneje ne
bo okrepila svoje kapitalske ustreznosti le z zasebnim financiranjem. Banka Celje ni privabila zasebnega
kapitala in posledi¢no se je vlada odlocila, da je upravicena do drzavne pomoci v obliki dokapitalizacije
in prenosa slabih sredstev na DUTB. Druge banke so kapitalsko ustreznost zagotovile z internimi ukrepi.

V postopku odobritve drzavne pomoci Abanki se je Republika zavezala, da bo po pridobitvi ve€inskega
deleza v Banki Celje izpeljala zdruzitev Abanke in Banke Celje in je oktobra 2014 Evropski komisiji
predlozila nacrt prestrukturiranja, ki je sluzil kot osnova za odlocitev o drzavni pomoci Banki Celje.
Soglasje za drzavno pomo¢ Banki Celje v obliki dokapitalizacije in prenosa slabih sredstev na DUTB je
bilo dano decembra 2014. Zdruzitev Abanke in Banke Celje je bila zakljucena oktobra 2015. Nadzorni
svet SDH je 19. junija 2019 podal svoje soglasje k sklenitvi kupoprodajne pogodbe za 100 % deleza
Republike Slovenije v Abanki d.d. najboljSemu ponudniku NKBM. NKBM je bila privatizirana v letu
2015 in je v lasti sklada Apollo Global Management in Evropske banke za obnovo in razvoj.

Stresni testi iz leta 2014

ECB in Evropski ban¢ni organ sta 26. oktobra 2014 objavila rezultate obremenitvenega testa za leto 2014,
ki je obsegal celotno EU. Celovit pregled je vkljuceval tri glavne elemente: nadzorno oceno tveganja,
obremenitvene teste in kombinacijo pregleda kvalitete sredstev in obremenitvenih testov. Pregled se je
osredotocil na tri najvecje banke v vsaki posamezni drzavi ¢lanici EU, glede na celotna sredstva po stanju
na dan 30. september 2013, in je tako vkljuceval 130 sistemsko pomembnih evropskih bank, vkljucno s
tremi slovenskimi bankami: NLB d.d., NKBM d.d. in SID banka. Po osnovnem scenariju stresnega testa
konec leta 2016 nobena od slovenskih bank ne bi izkazovala kapitalskega primanjkljaja. Kapitalski
presezek vseh treh bank po osnovnem scenariju znasa 755 milijonov evrov. Medtem, ko bi banki NLB
d.d. in NKBM d.d. po neugodnem scenariju obremenitvenih testov konec leta 2016 izkazovali man;jsi
kapitalski primanjkljaj v skupni vi$ini 65 milijonov evrov, bi SID banka po istem scenariju izkazovala
kapitalski presezek. Prestrukturiranje bank s kapitalskim primanjkljajem je izboljSalo njihovo
dobickonosnost v letu 2014 , tako da sta ugotovljeni kapitalski primanjkljaj pokrili z zadrzanimi dobicki.
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Stresni testi, ki potekajo na ravni EU

Vsaki dve leti, nazadnje leta 2018, Evropski ban¢ni organ izvaja teste v bankah po vsej Evropi. V
vmesnem letu 2019 se je Evropska centralna banka v okviru Enotnega nadzornega mehanizma in v skladu
z ze uveljavljeno prakso, odlocila, da bo izvajala usmerjene stresne teste, ki so bili to leto usmerjeni v
likvidnostno tveganje. Slovenske banke pod neposrednim nadzorom ECB so bile tudi vkljucene v ta
postopek in Banka Slovenije je izvajala stresne teste po modelu ECB za manj pomembne slovenske banke
in ve¢ino podruznic v tuji lasti. Rezultati testov so pokazali, da na sistemski ravni banke izkazujejo dober
likvidnostni poloZaj, ve¢inoma zaradi visoke ravni sekundarne likvidnosti.

Kriza COVID-19

Banke bodo imele z ohranjanjem toka kreditiranja gospodarstva klju¢no vlogo v spopadanju z ucinki
izbruha COVID-19. Ce je tok banénega kreditiranja zelo omejen, se gospodarska aktivnost $e bolj
zmanj$a, saj imajo podjetja tezave s pladilom svojih dobaviteljev in zaposlenih. Za pomo¢ ljudem in
celotnemu gospodarstvu v krizi je Drzavni zbor 19. marca 2020 med drugim sprejel poseben zakon o
interventnem ukrepu, ki omogoca 12-mese¢ni odlog odplaéila banénih posojil za druzbe in drzZavljane z
likvidnostnimi tezavami, ki so posledica izbruha virusa. Pri¢akovano je, da bo zakon stopil v veljavo v
naslednjih dneh. V pripravi so tudi nadaljnji ukrepi.

Drugo

Drzavni zbor je dne 18. decembra 2015 noveliral Zakon o ukrepih Republike Slovenije za krepitev
stabilnosti bank. Novela je mandat DUTB do leta 2017 podaljsala do leta 2022 in je spremenila
operativne cilje DUTB tako, da je pozornost osredotocena na prestrukturiranje podjetij s ciljem doseganja
maksimalnih donosov javnih sredstev.

Dne 30. junija 2016 je Slovenija v celoti implementirala vse direktive EU povezane z vzpostavitvijo
ban¢ne unije, vklju¢no z direktivo o sistemih jamstva za vloge in direktivo 0 vzpostavitvi okvira za
sanacijo ter reSevanje kreditnih institucij in investicijskih podjetij.

Parlament je novembra 2019 sprejel Zakon o postopku sodnega in izvensodnega varstva nekdanjih
imetnikov kvalificiranih obveznosti bank. Zakon je stopil v veljavo decembra 2019. Banka Slovenije je
vlozila zahtevo za oceno ustavnosti, ker naj med drugim ne bi bilo zagotovljeno nacelo prepovedi
monetarnega financiranja in nacelo neodvisnosti centralne banke. Marca 2020 je ustavno sodi$ée zacasno
zadrzalo izvajanje omenjenega zakona (do sprejema konéne odlocitve).

Jamstvena shema za banéne vloge

Aprila 2016 so z uvedbo zakona o sistemu jamstva za vloge (ZSJV, "Zakon o sistemu jamstva za
vloge") zacele veljati zahteve Direktive 2014/49/EU o sistemih jamstva za vloge.

Od konca leta 2010 so vloge v kreditnih institucijah za$¢itene do maksimalnega zneska 100.000 €.
Omenjeno jamstvo zajema seStevek oz. skupno stanje vseh vlog posameznih komitentov, ki so po
zakonodaji upraviceni do tega jamstva. Izplacila na podlagi jamstvene sheme za vloge se za¢nejo izvajati,
ko gre zadevna institucija v stecaj. Banka Slovenije ne more zaceti postopka steCaja za insolventne
institucije, to pa lahko stori pristojno sodis¢e izkljuéno na predlog Banke Slovenije.

V primeru uvedbe steajnega postopka proti banki ali hranilnici morajo biti zajamcene vloge izplacane
komitentom v roku 15 delovnih dni (v 10 delovnih dneh od januarja 2021 in v sedmih delovnih dneh od
januarja 2024). Zajaméene vloge v tujih valutah morajo biti izpla¢ane v evrih, po pretvorbi po menjalnem
teCaju, ki ga objavi Banka Slovenije za dan uvedbe steCajnega postopka. Banka Slovenije je v
sodelovanju s ¢lanicami jamstvene sheme za vloge izdelala operativne vidike jamstvene sheme za vloge.
V skladu z jamstveno shemo za vloge se nakazila za zajamcene vloge izplacujejo preko banke kot
placilnega zastopnika, ki je pogodbeno zavezan k pripravljenosti za primer izplacila in katerega
ucinkovitost se redno preverja.

Vse banke in hranilnice, registrirane v Republiki Sloveniji, prispevajo v jamstveno shemo za vloge.
Jamstvena shema za vloge se financira po nacelu “ex-ante”. Ciljni obseg sklada zajamcenih vlog je
najmanj 0,8 % kritih vlog, kar naj bi bilo doseZzeno do leta 2024, z mozZnostjo pridobivanja dodatnih
prispevkov v enem letu do visine 1,0 % skupnih kritih viog. Dne 31. decembra 2019 je sklad zajaméenih
vlog obsegal 73,5 milijona €. Zakon o sistemu jamstva za vloge poleg tega dolo¢a izrecno varovalo
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drzave za financiranje dela izplacila, ki ga ne bi krile banke, ¢lanice jamstvene sheme za vloge, zacasno
in pod dodatnimi pogoji, o katerih se bodo dogovorili v konkretnem primeru.

Banka Slovenije je Clanica Evropskega foruma zavarovateljev vlog, kjer se izmenjujejo in v prakso
uvajajo najboljse resitve.

Bonitetni standardi

Slovenski bonitetni standardi za ban¢ni nadzor so dolofeni predvsem v ZBan-2 in pripadajoéih
opredelitvenih predpisih, kot tudi v neposredno veljavni evropski zakonodaji. Drugi pomembni zakoni so
Zakon o gospodarskih druzbah (ZGD-1), Zakon o finan¢nih konglomeratih (ZFK) in Zakon o revidiranju
(ZRev-2), ki vsi vsebujejo dolodila, ki zaokroZzijo in zagotavljajo celovito regulatorno in nadzorno
strukturo.

Vsi bonitetni standardi za pravno ureditev in nadzor bank temeljijo na mednarodnih standardih v skladu z
Direktivami EU (to je CRD) iz leta 2007. Na ta nadin je bil v slovenski zakonodajni okvir prenesen
celoten rezim Basel II. Banka Slovenije je torej dolocila minimalne kapitalske zahteve in lahko zahteva
dodatni kapital, ¢e je potrebno. Predpis za prenos sporazuma Basel III v EU zakonodajo, Uredba (EU) st.
575/2013 o bonitetnih zahtevah za kreditne institucije in investicijska podjetja (CRR) je stopila v veljavo
dne 1. januarja 2014. Ta predpis se neposredno uporablja v drzavah clanicah EU in predstavlja bonitetni
regulatorni okvir, vkljuéno z vsemi bonitetnimi pravili za kreditne institucije in investicijske druzbe. CRR
je dopolnjena z regulatornimi in izvedbenimi tehni¢nimi standardi, ki jih je razvila EBA, pa tudi s
smernicami in priporo¢ili EBA. Direktiva CRD IV je bila prenesena v Zakon o ban¢nistvu iz leta 2015.

Za izvajanje bonitetnih zahtev Banka Slovenije uporablja opredelitvene sklepe za posamezna podrocja, od
praks upravljanja s tveganjem do vprasanj upravljanja. Z uvedbo smernic in priporo¢il EBA ter smernic
ECB glede razli¢nih vprasanj politike zagotavlja prilagajanje slovenskih regulatornih pravil najvi§jim
evropskim standardom. Banka Slovenije je uvedla pristop k banénemu nadzoru, ki temelji na tveganjih.
Ta zajema robustni nadzorni pristop preko programov mednarodnega postopka ocenjevanja kapitalske
ustreznosti (ICAAP) in postopka nadzornega pregleda in ocene (SREP) in metodologijo sistema za oceno
tveganj (RAS). Obstaja tudi obsezna skupina zahtev porocanja za banke (skupni okvir porocanja v EU),
ki zagotavlja $irok razpon podatkov in informacij za upravljanje s tveganji tako na konsolidirani kot na
nekonsolidirani osnovi. Te informacije so uporabljene v procesu banénega nadzora za oceno tveganj in za
druge namene.

Velike izpostavljenosti

Banke so dolzne ugotavljati, koli¢insko opredeljevati, nadzirati in spremljati svojo izpostavljenost
nasproti posameznim posojilojemalcem in skupinam povezanih posojilojemalcev (posojilojemalcev, ki so
tako tesno povezani, da jih je smiselno obravnavati kot enovito tveganje in ustrezno temu kot eno samo
nasprotno stranko).

Pravila o omejitvi izpostavljenosti so izpeljana iz CRR. lIzpostavljenost banke nasproti posameznemu
posojilojemalcu ali skupini povezanih posojilojemalcev Steje za veliko, ¢e je enaka ali vecja od 10 %
sprejemljivega kapitala banke. Splosno pravilo je, da izpostavljenost banke nasproti posameznemu
posojilojemalcu ali skupini povezanih posojilojemalcev ne sme preseéi 25 % sprejemljivega kapitala
banke. Izjema od te meje je izpostavljenost v primeru institucij (kot doloca CRR). V skladu s tem
izpostavljenost banke v primeru institucije ali skupine povezanih posojilojemalcev, ki zajema eno ali vec
institucij, ne sme prese¢i vi§je vrednosti izmed naslednjih dveh: 25 % sprejemljivega kapitala banke ali
100 mio €, pod pogojem, da sestevek izpostavljenosti vsem povezanim posojilojemalcem v skupini, ki
niso institucije, ne preseze 25 % sprejemljivega kapitala banke. Ce je znesek 100 mio € vedji od 25 %
sprejemljivega kapitala banke, izpostavljenost nad 25 % sprejemljivega kapitala banke ne sme preseci
100 % sprejemljivega kapitala banke.

Banke so tudi dolzne upostevati meje v zvezi z velikimi izpostavljenostmi na individualni in konsolidirani
ravni. V okviru procesa spremljanja velikih izpostavljenosti so banke dolzne pripravljati Cetrtletna
porocila o velikih izpostavljenostih in jih vsaki¢ predloziti Banki Slovenije.

Likvidnost

Okvir likvidnostnih tveganj zajema tako kvalitativne kot kvantitativne zahteve. Kvantitativne zahteve
obsegajo dnevno poroCanje bank o njihovih likvidnostnih koli¢nikih, vkljuéno z likvidnostnim
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kolicnikom prvega in drugega ro¢nostnega razreda. Zahteva predpisanega likvidnostnega koli¢nika
prvega ro¢nostnega razreda je podobna zahtevi glede likvidnostnega kritja. Izra¢una se kot razmerje med
vsoto finan¢nih sredstev in vsoto obveznosti v obdobju 30 dni, ki mora znaSati vsaj 1,0. Likvidnostni
koli¢nik drugega ro¢nostnega razreda je informativne narave in nima posebne zahtevane vrednosti.

Od 28. junija 2021 dalje bodo z veljavnostjo Uredbe (EU) 2019/876 Evropskega parlamenta in Sveta z
dne 20. maja 2019 o spremembi Uredbe (EU) §t. 575/2013 v zvezi s koli¢nikom finan¢nega vzvoda,
koliénikom neto stabilnega financiranja, zahtevami glede kapitala in kvalificiranih obveznosti, kreditnim
tveganjem nasprotne stranke, trZznim tveganjem, izpostavljenostmi do centralnih nasprotnih strank,
izpostavljenostmi do kolektivnih nalozbenih podjemov, velikimi izpostavljenostmi, zahtevami glede
porodanja in razkritja ter Uredbe (EU) §t. 648/2012 (CRR2) banke morale skupaj z zahtevo glede
likvidnostnega kritja v visini 100% izpolnjevati tudi zahtevo NSFR v visini 100 %.

Poleg tega morajo banke Banki Slovenije redno oddajati porocila o dodatnih meritvah likvidnosti in
nadrtih financiranja, kot so doloc¢ena v veljavni zakonodaji EU (CRR, Izvedbena uredba Komisije (EU)
2016/313 glede metrike spremljanja dodatne likvidnosti za namene poro¢anja glede likvidnosti, Smernice
EBA o usklajenih opredelitvah in predlogah za naérte financiranja kreditnih ustanov v skladu s
priporo¢ilom A4 ESRB/2012/2).

Placilne storitve in sistemi

Republika je v slovensko zakonodajo prenesla dolo¢ila Direktive 2366/2015 Evropskega parlamenta in
Sveta z dne 25. novembra 2015 o pladilnih storitvah, s katero je bila razveljavljena Direktiva 2007/64/EC
("PSD2"), s sprejemom Zakona o placilnih storitvah, storitvah izdajanja elektronskega denarja in
pladilnih sistemih, ("ZPlaSSIED"), ki je stopil v veljavo 22. februarja 2018. Banka Slovenije kot pristojni
organ v skladu z ZPIaSSIED spostuje tudi vse Smernice EBA, izdane na podlagi PSD2.

ZPIaSSIED zagotavlja celovit pravni okvir, ki ureja nudenje placilnih storitev, izdajanje elektronskega
denarja, bonitetne zahteve za pladilne institucije in institucije za izdajo elektronskega denarja, reSevanje
sporov v zvezi z nudenjem placilnih storitev ali izdajo in uporabo elektronskega denarja, pa tudi dolo¢be
in pogoje delovanja pladilnih sistemov ter nadzor upravljavcev pladilnih sistemov. Polega prenosa
Direktive 2366/2015 v zakonodajo Republike ZPIaSSIED uvaja tudi (i) Direktivo 98/26/ES Evropskega
parlamenta in Sveta 0 dokon¢nosti poravnave pri plaéilih in sistemih poravnave vrednostnih papirjev, kot
je bila nazadnje spremenjena z Uredbo §t. (EU) 909/2014 Evropskega parlamenta in sveta z dne 23. julija
2014 o izboljSanju ureditve poravnav vrednostnih papirjev v Evropski uniji in o centralnih depotnih
druzbah ter o spremembi direktiv 98/26/ES in 2014/65/EU ter Uredbe (EU) st. 236/2012 (deloma), (ii)
Direktivo 2009/110/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 16. septembra 2009 o zaéetku opravljanja,
opravljanju dejavnosti in bonitethem nadzoru institucij za izdajo elektronskega denarja ter (iii) Direktivo
2014/92/EU Evropskega parlamenta in Sveta z dne 23. julija 2014 o primerljivosti nadomestil, povezanih
s placilnimi racuni, zamenjavi pla¢ilnih ra¢unov in dostopu do osnovnih plaéilnih ra¢unov. ZPIaSSIED je
v celoti usklajen z EU zakonodajo.

Agencija za zavarovalni nadzor

Agencija za zavarovalni nadzor ("AZN") je zacela poslovati v juniju 2000, ko je vlada imenovala
strokovni svet in direktorja AZN. Cilji te osrednje nadzorne institucije na podro¢ju zavarovalnistva so
ublaziti in odpraviti nepravilnosti na podroju zavarovalni$tva, zavarovati interese imetnikov
zavarovalnih polic in olajsati delovanje zavarovalniSske industrije, kar ima pozitiven vpliv na celotno
gospodarstvo. AZN je pravna oseba in je neodvisna pri opravljanju svojih nalog in odgovornosti.
Odgovorna je drzavnemu zboru, vendar ima lastna postopkovna pravila, v katerih sta podrobno opisana
njena notranja organizacija in delovanje. Letni obracun in finan¢ni nacrt AZN odobri minister za finance,
medtem ko izvaja nadzor pravilnosti, gospodarnosti in ucinkovitosti uporabe sredstev AZN Racunsko
sodii¢e. Organa AZN sta strokovni svet in direktor AZN. Clane strokovnega sveta in direktorja AZN
imenuje in odstavlja drzavni zbor na predlog vlade. Clani strokovnega sveta in direktor AZN so
imenovani za obdobje Sestih let in so lahko ponovno imenovani.

AZN je pristojnost nadzora zavarovalniSkega trga trenutno dodeljena na podlagi Zakona o
zavarovalniS§tvu (ZZavar-1, "Zakon o zavarovalniStvu"), ki je stopil v veljavo 1. januarja 2016, s
pomembno novelo ZZavar-1A, ki med drugim uvaja Direktivo (EU) 2016/97, ki je zacela veljati
26. februarja 2019. Glavne naloge in odgovornosti AZN so nadzor zavarovalniskih podjetij, pokojninskih
druzb, zavarovalniskih agencij, zavarovalno posredniskih druzb ter zavarovalnih agentov in posrednikov.
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Poleg tega je AZN pristojna tudi za pripravo in implementacijo predpisov v skladu z dolo¢bami Zakona o
zavarovalnistvu.

AZN sodeluje z mednarodnimi nadzornimi organi za zavarovanje in poklicne pokojnine kot so Evropski
organ za zavarovanja in poklicne pokojnine in Mednarodno zdruzenje zavarovalnih nadzornikov, kot tudi
z ostalimi nadzornimi organi v zvezi s slovenskimi subjekti, ki jih AZN nadzoruje.

Agencija za trg vrednostnih papirjev

Agencija za trg vrednostnih papirjev ("ATVP") je pravna oseba, ki je odgovorna za nadzor trga finan¢nih
instrumentov. Ustanovljena je bila leta 1994. Njene naloge in pristojnosti dolo¢ata Zakon o trgu finan¢nih
instrumentov (ZTFI) in novi Zakon o trgu finanénih instrumentov (ZTFI-1) ter drugi veljavni predpisi.
ATVP je neodvisna pri opravljanju svojih nalog in odgovornosti. Financira se iz dajatev in stroskov, ki jih
placujejo udelezenci trga financnih instrumentov.

Med mednarodna sodelovanja ATVP sodijo dejavnosti v zdruzenjih nadzornikov trga vrednostnih
papirjev, kot so Mednarodna organizacija komisij za vrednostne papirje ("The International Organisation
of Securities Commissions™) in Evropski organ za vrednostne papirje in trge (“The European Securities
and Markets Authority" (“ESMA”)), pa tudi sodelovanje z drugimi organizacijami in pristojnimi organi.

Od leta 2009 sta vloga in delovanje ATVP okrepljena zaradi okrepljene vloge organa ESMA. ATVP izdaja
dovoljenja in soglasja, izvaja nadzor in izvrSuje svoja druga pooblastila in odgovornosti, ki jih dolo¢ajo
Zakon o trgu finan¢nih instrumentov, Zakon o investicijskih skladih in druzbah za upravljanje (ZISDU-3),
Zakon o upravljavcih alternativnih investicijskih skladov (ZUAIS), Zakon o prevzemih (ZPre-1) in Zakon
0 nematerializiranih vrednostnih papirjih (ZNVP-1).

Zakonodaja, ki ureja o vrednostne papirje
Novi Zakon o trgu finanénih instrumentov

Novi Zakon o trgu finanénih instrumentov (ZTFI-1) je stopil v veljavo dne 15. decembra 2018 in uvaja
Direktivo 2014/65/EU (MiFID I1). Z ZTFI-1 so bile v slovensko zakonodajo prenesene vse glavne
direktive EU o trgu vrednostnih papirjev. ATVP je v maju in juniju 2019 izdala paket sekundarne
zakonodaje na podlagi ZTFI-1. Prej$nji Zakon o trgu finanénih instrumentov (ZTFI) $e naprej velja glede
organizacije in nekaterih pristojnosti ATVP.

ZTFI-1 doloca pravila o ponudbi vrednostnih papirjev javnosti in njihovem sprejemu v trgovanje na
organiziranem trgu vrednostnih papirjev. Doloc¢a tudi pravila o razkritju informacij v zvezi z vrednostnimi
papirji, sprejetimi v trgovanje na organiziranem trgu, ter dolocbe in pogoje za ustanovitev, poslovanje,
nadzor in likvidacijo investicijskih druzb, upravljavcev trga in poravnalnih sistemov z registriranim
sedeZzem v Republiki. ZTFI-1 doloca tudi dolo¢be in pogoje, pod katerimi lahko osebe z registriranim
sedezem zunaj Republike Slovenije nudijo investicijske storitve v Sloveniji in pravila trgovanja na
organiziranih trgih. Poleg tega dolo¢a prepovedana dejanja zlorabe trga in pravila za poravnavo transakcij
ter uvaja obvezne zahteve po transparentnosti pred trgovanjem in po njem za trgovanje z delnicami, Ki
kotirajo na borzi.

ZTFI-1 ter prejs$nji Zakon o trgu finan¢nih instrumentov (ZTFI) zahtevata, da ATVP sodeluje in posreduje
relevantne informacije evropskemu organu ESMA in pristojnim organom iz drugih drzav ¢lanic EU.

Novembra 2019 je bil v Uradnem listu Republike Slovenije objavljen Zakon o spremembah in
dopolnitvah Zakona o trgu finanénih instrumentov (ZTFI-1A). S spremembami ZTFI-1 so bila
razveljavljena prej veljavna dolodila, s katerimi se je uvajala Direktiva o prospektih, kar ustreza
uveljavitvi neposredno veljavne Uredbe 2017/1129/ES (Uredba o prospektih) dne 21. julija 2019.

Zakon o nematerializiranih vrednostnih papirjih iz leta 2015

Prvi Zakon o nematerializiranih vrednostnih papirjih je bil sprejet leta 1999 ("ZNVP"). Dologil je
predpise o na¢inu izdajanja in prenosa nematerializiranih vrednostnih papirjev in o nacinu zamenjave ze
izdanih vrednostnih papirjev z vrednostnimi papirji, izdanimi v nematerializirani obliki, ter dolo¢a pogoje
in omejitve dostopa do informacij o imetnikih nematerializiranih vrednostnih papirjev, pa tudi pravila za
vodenje centralnega registra nematerializiranih vrednostnih papirjev.
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Zakon o nematerializiranih vrednostnih papirjih je bil nadomes¢en z novim Zakonom o nematerializiranih
vrednostnih papirjih ("ZNVP-1"), ki je stopil v veljavo dne 23. oktobra 2015 in je bil v januarju 2017 in v
juniju 2019 spremenjen. ZNVP-1 je uskladil slovensko zakonodajo z zahtevami Target2 vrednostnih
papirjev in Uredbe 909/2014/EU o izboljSanju ureditve poravnav vrednostnih papirjev v EU in o
centralnih depotnih druzbah.

Zakon o investicijskih skladih in druZbah za upravljanje

Trenutno veljavni Zakon o investicijskih skladih in druzbah za upravljanje (ZISDU-3, "Zakon o
investicijskih skladih in druzbah za upravljanje") je v nacionalni pravni red prenesel dolocila
Direktive 2009/65/ES 0 usklajevanju zakonov in drugih predpisov o kolektivnih naloZbenih podjemih za
vlaganja v prenosljive vrednostne papirje ("KNPVP") in doloc¢ila Direktive 2013/14/EU v zvezi s
spremembami Direktive 2009/65/ES glede prevelikega zana$anja na bonitetne ocene bonitetnih agencij.
Zakon o investicijskih skladih in druzbah za upravljanje tudi implementira doloc¢bo 43. ¢lena Direktive
2011/61/EU v zvezi s trzenjem alternativnih investicijskih skladov ("AIS") za male vlagatelje. Zakon je
bil nazadnje spremenjen v letu 2016 z namenom uskladitve z Direktivo 2014/91/EU v zvezi s funkcijami
depozitarja, plaénimi politikami in sankcijami.

Zakon o upravljavcih alternativnih investicijskih skladov

Zakon o upravljavcih alternativnih investicijskih skladov (ZUAIS, "Zakon o upravljavcih alternativnih
investicijskih skladov"), sprejet v letu 2015, je v nacionalni pravni red prenesel Direktivo 2011/61/EU o
upravljavcih alternativnih investicijskih skladov, katere cilj je ustanovitev skupnih zahtev za urejanje
dovoljenj in nadzora nad upravljavci alternativnih investicijskih skladov z namenom zagotovitve
usklajenega pristopa k povezanim tveganjem in njihovim vplivom na vlagatelje in trge v Evropski uniji.
Zakon o upravljavcih alternativnih investicijskih skladov je uvedel tudi dolocila Direktive 2013/14/EU v
zvezi s spremembami Direktive 2011/61/EU glede prevelikega zanaSanja na bonitetne ocene bonitetnih
agencij.

Kliring in poravnava — KDD

V Republiki so lokalne klirinske in poravnalne storitve na voljo le pri Centralni klirinsko depotni druzbi
d.d. ("KDD"). Vendar pa je KDD vzpostavil povezave s klirinS§kima druzbama Clearstream, Luksemburg,
in Euroclear, ki omogocata imetnistvo vrednostih papirjev pri KDD prek fiduciarnih ra¢unov Euroclear in
Clearstream, Luksemburg. Novi Zakon o trgu finan¢nih instrumentov dolo¢a, da mora klirin§ko depotna
druzba sprejeti lastna pravila poslovanja, v katerih mora podrobno opredeliti nacine poslovanja, vklju¢no
s procesom sprejemanja vrednostnih papirjev v sistem, pravili za poravnavo borznih transakcij in
prevzemnih ponudb in tudi vrstami prenosov med racuni vrednostnih papirjev. Njena pravila stopijo v
veljavo, ko jih odobri ATVP.

Ljubljanska borza vrednostnih papirjev
Ljubljanska borza, d.d., Ljubljana ("Ljubljanska borza™) je edina borza vrednostnih papirjev v
Republiki. Trgovanje se izvaja v skladu s statutom Ljubljanske borze, pravili in navodili, kot tudi drugimi

veljavnimi predpisi.

V spodnji preglednici so podani podatki o slovenskem borznem trgu za leta, kon¢ana 31. decembra 2017
do 2019:

Na dan 31. decembra leta

2017 2018 2019

(v mrd €, razen pri odstotkih)

Trzna KapitaliZacija.......cceverveiiiiiiirieie e 29,66 33,37 34,97
Delez trzne kapitalizacije V BDP (%0).......cccooeereiieniniieinesie e 62,4% 72,6% 79,1%
SBI TOP (slovenski indeks najboljsih podjetij na borzi- blue chip index) 806,52 805,06 926,10
Stevilo finanEnih INSEUMENLOV .......c.oveeveeeeeeeeeeeeeeerseeeees e en e 79 58 62
Delnice......cccccovvennnnne 39 22 29
Obveznice... 40 36 33
PrOMEL ..o 0,35 0,34 0,31
Delez prometa v BDP (%0)......cociieririiiiinieinie et 0,74% 0,73% 0,65%
TIZNOSE AEINIC ..t e s srbe e s sare e aaes 0,063 0,052 0,042
TIZNOSt ODVEZIIC ...civviiiiviiiiciiieectiee e ctee e st ete et e e e e e srbe e s sabe e e sabe e e sabeeeanes 0,0004 0,0004 0,0000
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Vir: Ljubljanska borza vrednostnih papirjev

Stevilo dolgoroénih finanénih instrumentov, s katerimi se trguje na Ljubljanski borzi vrednostnih papirjev,
se je zmanj$alo z 79 v letu 2017 na 62 v letu 2019.

Trgovanje s finan¢nimi instrumenti na Ljubljanski borzi vrednostnih papirjev je leta 2019 znasalo
302 mio €, kar je priblizno 11 % manj kot v letu 2017. V letu 2019 je slovenski indeks najboljsih podjetij
na borzi SBI TOP nominalno pridobil 119,6 tocke v primerjavi z letom 2017 in je znasal 926,10 tocke.

Trznost delnic, izratunana kot razmerje med letnim prometom in trzno kapitalizacijo ob koncu zadevnega
obdobja je v letu 2017 zna$ala 0,063, v letu 2019 pa upadla na 0,042. TrZznost obveznic se je v letu 2019
zmanjsala na 0,0000, v letu 2017 pa je znasala 0,0004.

Trzna kapitalizacija finan¢nih instrumentov na Ljubljanski borzi vrednostnih papirjev je ob koncu leta
2019 znasala 34,97 mrd € (brez investicijskih skladov), kar predstavlja pove¢anje v primerjavi z
29,66 mrd € v decembru 2017.

V spodnji preglednici je podan obseg trgovanja s finanénimi instrumenti na reguliranem trgu za leta,
koncana 31. decembra 2017 do 2019:

Leto, kon¢ano 31. decembra

2017 2018 2019
(mrd €)
DINICE. ...t 0,34 0,34 0,28
Obveznice........cccevnene 0,01 0,01 0,03
Investicijski skladi 0,00 0,00 0,00
Pokojninski boni..........cccccceveuennae — — —
Dolgorocni financni iNSIrUMENLE .......e.verveivirinirieiee e 0,35 0,35 0,31
Kratkoro¢ni finan€ni inStrUMENtE ......evevevereeeeeerieesese s e s esneeeenes 0,00 0,00 0,00
SKUPAJ -ttt 0,35 0,35 0,31

Vir: Ljubljanska borza vrednostnih papirjev
Obseg trgovanja s finan¢nimi instrumenti na organiziranem trgu je v zadnjih treh letih upadel za 11,5 %.

Obseg trgovanja z delnicami druzb je v letu 2019 upadel za 17,7 % v primerjavi z letom 2017, obseg
trgovanja z obveznicami pa se je povecal za 300 %.
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KLIRING IN PORAVNAVA

Obveznice se izdajo v skladu z doloc¢bami slovenskega Zakona o nematerializiranih vrednostnih papirjih
in vpiSejo v centralni register ("Centralni Register"), ki ga vodi KDD.

KDD je bila ustanovljena z namenom zagotavljanja storitev centralnega skrbnistva za vrednostne papirje,
poravnavo transakcij z vrednostnimi papirji in vodenje centralnega registra nematerializiranih vrednostnih
papirjev (in njihovih imetnikov) v Republiki Sloveniji. Trenutno pravni status in poslovanje KDD urejata
Uredba (EU) §t. 909/2014 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 23. julija 2014 o izboljSanju ureditve
poravnav vrednostnih papirjev v Evropski uniji in o centralnih depotnih druzbah ter o spremembi direktiv
98/26/ES in 2014/65/EU ter Uredbe (EU) §t. 236/2012 in ZTFI-1.

Obveznice se izdajo na podlagi pisne zahteve ("zahteva za izdajo"), ki jo poda Republika Slovenija in ki
KDD nalaga, da Obveznice vpiSe v centralni register in jih vpise na ra¢une oseb(e), ki je navedena oz. so
navedene v zahtevi za izdajo. Oseba, na katere racunu v centralnem registru je vpisana Obveznica, se
Steje za imetnika Obveznice.

Obveznice se lahko prenesejo med racuni pri KDD, ti prenosi pa morajo biti registrirani v centralnem
registru v skladu z veljavnimi Pravili poslovanja in navodili KDD. Imetnik Obveznic za namene prenosov
vodi trgovalni racun, ki ga upravlja ¢lan KDD (borzni posrednik ali banka). Pravila poslovanja in
navodila KDD ter seznam ¢lanov KDD so na voljo na spletni strani KDD na www.kdd.si (pri ¢emer
vsebina navedene spletne strani ne predstavlja dela tega Ponudbenega dokumenta niti ni vanj vkljucena).

Za prenos Obveznic med racuni pri KDD morata ¢lan KDD, ki upravlja raun prenosnika, in ¢lan KDD,
ki upravlja radun prevzemnika, pri KDD podati nalog o izrogitvi in nalog o prejemu. Ce se ujemata, se
izro¢itveni in prejemni del naloga uparita in tvorita nalog za prenos. Posebna pravila veljajo za prenose
Obveznic v okviru korporativnih dejanj (kot so opredeljena v Navodilih KDD) in prenose Obveznic v
okviru poravnave na Ljubljanski borzi vrednostnih papirjev.

Hkrati s prenosi Obveznic med rauni pri KDD potekajo tudi ustrezni prenosi v skupni platformi
Evrosistema za poravhavo vrednostnih papirjev (Target2-Securities). Od 6. februarja 2017 dalje so bila
Pravila poslovanja in navodila KDD usklajena s skupnim pravnim in operativnim okvirjem, Ki velja za
platformo Target2-Securities.

KDD je vzpostavila povezavi s Clearstreamom, Luksemburg in Euroclearom, ki omogocata imetni§tvo
Obveznic pri KDD prek fiduciarnih racunov Euroclear in Clearstream, Luksemburg.

Imetniki Racunov pri Euroclearu ali Clearstreamu, Luksemburg, se ne Stejejo kot zakoniti imetniki teh
Obveznic po slovenskem pravu.

Ne glede na navedeno imajo Imetniki Racunov pravico z neposrednim zahtevkom zoper Republiko
Slovenijo uveljavljati njene denarne obveznosti na podlagi Obveznic pod pogoji, dolo¢enimi v poglavjih
"Dolocila in pogoji Obveznic — Placila". Da bi take osebe lahko uveljavljale druge pravice (razen
denarnih terjatev), ki so podeljene Imetnikom ra¢unov, morajo take osebe upostevati splo$ne pogoje
poslovanja Euroclear ali Clearstream, Luksemburg (kot je ustrezno), ki urejajo posredno uveljavljanje
njihovih pravic.
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http://www.kdd.si/

IZPOLNJEVANJE POGOJEV EVROPSKE CENTRALNE BANKE

KDD je odobren centralni register vrednostnih papirjev. "Povezava” med KDD in Clearstream,
Luxembourg ter "povezava” med KDD in Eurclearom sta obe odobreni neposredni zvezi za namene
zavarovanja pri Evropski centralni banki. Dodatne informacije so na voljo na spletni strani ECB
(www.ech.int). Vsebina navedene spletne strani ne predstavlja dela tega Ponudbenega dokumenta niti ni

vanj vkljucena.
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OBDAVCITEV V SLOVENLJI

Spodaj je podan splosen opis nekaterih davénih vidikov v Sloveniji, ki se nanasajo na Obveznice. Ne
predstavlja pa celovite analize vseh dav¢nih vidikov, povezanih z Obveznicami. Potencialni kupci
Obveznic in druge osebe, ki lahko (posredno ali neposredno) postanejo upraviéene prejeti kaksno placilo
na podlagi Obveznic, naj se glede posledic, do katerih pride skladno z davéno zakonodajo v drzavi, kjer
so rezidenti za davéne namene, in o davéni zakonodaji Republike Slovenije glede nakupa, posesti in
prodaje Obveznic ter prejemanja placil obresti, glavnice in/ali drugih zneskov iz naslova Obveznic,
posvetujejo s svojimi daveénimi svetovalci. Ta povzetek temelji na zakonodaji, ki je veljavna na dan tega
Ponudbenega dokumenta in ne more ustrezati opisu zakonodaje, ki lahko stopi v veljavo po tem datumu.

Investitorji - pravne osebe

Obresti, prejete iz naslova Obveznic, in/ali kapitalski dobicek iz prodaje ali razpolaganja z Obveznicami,
ki pripada(jo):

(A) pravni osebi, ki je za davéne namene rezident Republike Slovenije; ali

(B) poslovni enoti pravne osebe v Republiki Sloveniji, ki za davéne namene ni rezident Republike
Slovenije,

so obdavcene s slovenskim davkom od dohodkov pravnih oseb kot del skupnih prihodkov tega rezidenta
za dav¢éne namene v Republiki Sloveniji oz. poslovne enote pravne osebe v Republiki Sloveniji, ki za
dav¢ne namene ni rezident Republike Slovenije.

Obresti od Obveznic, ki jih prejme pravna oseba, ki ni rezident za davéne namene v Sloveniji in nima
poslovne enote v Sloveniji, niso obdav¢ene s slovenskim davkom od dohodkov pravnih oseb.

Od placil na podlagi Obveznic pravnim osebam se ne glede na njihovo rezidentstvo za davéne namene ne
odtegne noben davek.

Fiziéne osebe

Zneski obresti od Obveznic, ki jih prejeme fizi¢na oseba, ki je rezident Slovenije za namene obdavditve,
so na splosno v Sloveniji obdavéeni z dohodnino po 27,5-odstotni stopnji. Od tovrstnih obresti se ne
placuje dav¢ni odtegljaj, temvec morajo rezidenti vsako koledarsko leto do 28. februarja vloziti napoved
za odmero dohodnine od obresti, prejetih v preteklem koledarskem letu. Ta davek je dokoncni davek, s
katerim Slovenija obdavcuje obresti, ki jih dosegajo rezidenti od Obveznic.

Fizi¢na oseba, ki je nerezident Slovenije za davéne namene, je vV Sloveniji opro$¢ena placevanja davka od
obresti od Obveznic.

Dobicek iz kapitala iz naslova odsvojitve Obveznic v Sloveniji ni predmet obdavc¢itve z dohodnino.
Osebe, ki so v dvomu glede obdav¢itve Obveznic ali davkov ali taks, ki se placajo v zvezi s

prenosom Obveznic ali pri razpolaganju z njimi, naj se v zvezi s tem posvetujejo s svojimi
strokovnimi svetovalci.
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VPIS IN PRODAJA

Skupni vodilni organizatorji so se skladno s Pogodbo o vpisu z dne 27. marca 2020 ("Pogodba o vpisu
Obveznic), sklenjeno med Republiko in Skupnimi vodilnimi organizatorji, kot solidarni zavezanci
zavezali Republiki, da bodo vpisali in placali ali zagotovili vpis in placilo Obveznic skladno z dolo¢ili in
pogoji, dolocenimi v Pogodbi o vpisu Obveznic.

Republika se je zavezala, da bo Skupne vodilne organizatorje odvezala odgovornosti glede doloc¢enih
obveznosti v zvezi s ponudbo in prodajo Obveznic. Skupni vodilni organizatorji imajo ob nastopu
doloc¢enih okolis¢in pravico odpovedati Pogodbo o vpisu Obveznic, preden je kupnina za Obveznice
placana Republiki.

V zvezi z Obveznicami imajo dolo¢eni Skupni vodilni organizatorji ali dolo¢ene njihove povezane osebe
pravico kupiti Obveznice in prejeti Obveznice v upravljanje in/ali lastnis§tvo, vendar ne z namenom
distribucije. Poleg tega imajo dolo¢eni Skupni vodilni organizatorji ali njihove povezane osebe pravico
kupiti Obveznice za svoj racun in sklepati posle, vkljuéno s kreditnimi izvedenimi finan¢nimi instrumenti,
kot so zamenjava premoZzenja, ponovno oblikovanje in zamenjava kreditnega tveganja v zvezi z
Obveznicami in/ali drugimi vrednostnimi papirji Republike hkrati s ponujanjem in prodajo Obveznic ali v
sekundarnih trznih poslih. Taksni posli bi bili izvedeni kot dvostransko trgovanje z izbranimi nasprotnimi
strankami in loceno od obstojece prodaje ali preprodaje Obveznic (ne glede na to, da so taksne izbrane
nasprotne stranke tudi lahko kupci Obveznic).

Poleg tega imajo Skupni vodilni organizatorji in njihove povezane osebe v okviru rednega poslovanja
pravico vlagati ali opravljati $tevilne razliéne naloZbe in aktivno trgovati z dolzniSkimi in lastniskimi
vrednostnimi papirji (ali povezanimi izvedenimi vrednostnimi papirji) in finanénimi instrumenti
(vkljuéno z ban¢nimi posojili) za svoj racun in za rac¢un svojih strank. Taksne nalozbe in dejavnosti
vrednostnih papirjev lahko vkljucujejo vrednostne papirje in/ali instrumente Republike, vkljuéno s
samimi Obveznicami. Dolo¢eni Skupni vodilni organizatorji ali njihove povezane osebe, ki so v
posojilnem razmerju z Republiko, rutinsko zavarujejo svojo kreditno izpostavljenost do Republike
skladno s svojimi obi¢ajnimi politikami glede obvladovanja tveganj. Taks$ni Skupni vodilni organizatorji
in njihove povezane osebe navadno taks$no izpostavljenost zavarujejo tako, da sklenejo posle nakupa
izvedenih finanénih instrumentov zamenjave kreditnega tveganja ali ustvarjanja kratkih pozicij v
vrednostnih papirjih Republike, kar potencialno vkljucuje tudi Obveznice. Kakr$ne koli taks$ne kratke
pozicije bi lahko negativho vplivale na nadaljnje cene trgovanja z Obveznicami. Skupni vodilni
organizatorji in njihove povezane osebe lahko tudi podajo naloZbena priporo¢ila in/ali objavijo ali izrazijo
neodvisna strokovna mnenja v zvezi s takSnimi vrednostnimi papirji ali finanénimi instrumenti in lahko
imajo ali priporo¢ijo strankam, naj pridobijo dolge in/ali kratke pozicije v tak$nih vrednostnih papirjih in
instrumentih.

Avstralija

Noben prospekt ali drug dokument o razkritju (v smislu avstralskega zakona o druzbah iz leta 2001-
Corporations Act ("Avstralski zakon o druzbah")) v zvezi z Obveznicami ni bil in ne bo predlozen
avstralski komisiji za vrednostne papirje in nalozbe ("ASIC") ali kateremu koli drugemu pristojnemu
organu v Avstralski zvezi.

Vsak Skupni vodilni organizator je zagotovil in soglasal, da:

@ ni (neposredno ali posredno) dajal in da ne bo dajal ponudb za izdajo ali prodajo ter da ni in ne
bo vabil k predlozitvi vlog za izdajo ali nakup Obveznic v Avstraliji ali v zvezi z Avstralijo
(vkljuéno s ponudbami ali vabili osebam v Avstralski zvezi); in

(b) ni in ne bo razdeljeval ali objavil kakr$nega koli predhodnega ali kon¢nega ponudbenega
dokumenta, oglasa ali drugega ponudbenega gradiva v zvezi z Obveznicami ali kakr$no koli
prodajo Obveznic v Avstraliji,

razen (1) ce skupni znesek placila vsakega sprejemnika ponudbe ali naslovnika znasa najmanj
500.000 AUD (ali ustrezen znesek v drugi valuti, brez zneskov, ki jih posodi ponudnik ali z njim
povezane osebe) ali ponudba ali povabilo sicer ne zahtevata razkritja vlagateljem v skladu s poglavjem
6D.2 ali 7.9 Avstralskega zakona o druzbah, (2) ¢e je takSno postopanje v skladu z veljavnimi zakoni,
predpisi in direktivami, (3) ponudba ali vabilo ni dano osebi, ki je mali vlagatelj (retail client) v smislu

- 96-



¢lena 761G Avstralskega zakona o druzbah in (4) v zvezi s tak§nim postopanjem ni treba vloziti nobenih
dokumentov pri komisiji ASIC ali kateremu koli drugemu pristojnemu organu v Avstralski zvezi.

Republika Italija

Ponudba Obveznic ni bila registrirana pri Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa ("CONSOB")
v skladu z italijansko zakonodajo vrednostnih papirjev. VVsak Skupni vodilni organizator je zagotovil in
soglasal, da se bo kakr$na koli ponudba, prodaja ali dostava Obveznic ali razdeljevanje izvodov tega
Ponudbenega dokumenta ali kakr$nega koli drugega dokumenta v zvezi z Obveznicami v Republiki Italiji
izvedla v skladu z vsemi italijanski zakoni o vrednostnih papirjih, davénimi zakoni, zakoni glede
deviznega nadzora in drugimi veljavnimi zakoni ter predpisi.

Vsaka ponudba, prodaja ali dostava Obveznic ali razdeljevanje izvodov tega Ponudbenega dokumenta ali
katerega koli drugega dokumenta, ki se nanasa na Obveznice, v Republiki Italiji mora biti:

€)] opravljena s strani investicijske druzbe, banke ali finan¢nega posrednika, ki ima dovoljenje za
opravljanje tovrstnih dejavnosti v Republiki Italiji v skladu z Zakonodajno uredbo §t. 58 z dne
24.2.1998, CONSOB Uredbo st. 20307 z dne 15.2.2018 in Zakonodajno uredbo §t. 385 z dne
1.9.1993 (s spremembami); in

(b) v skladu s katerimi koli drugimi veljavnimi zakoni in predpisi ali zahtevami, ki jih predvideva
CONSORB ali kateri drugi italijanski organ.

ZdruzZene drzave Amerike

Obveznice niso bile in ne bodo registrirane skladno z Zakonom o vrednostnih papirjih (Securities Act) ter
se ne smejo ponujati ali prodajati v Zdruzenih drzavah, razen v primeru dolo¢enih transakcij, za katere ne
veljajo registracijske zahteve Zakona o vrednostnih papirjih (Securities Act). Skladno s tem vsak Skupni
vodilni organizator soglasa, da bo Obveznice ponujal in prodajal le izven Zdruzenih drzav Amerike v
skladu s Predpisom S. Izrazi, uporabljeni v tem odstavku, imajo pomen, dolo¢en v Predpisu S.

Zdruzeno kraljestvo
Vsak Skupni vodilni organizator je zagotovil in soglasal, da:

€)) je posredoval ali povzrocil posredovanje in da bo posredoval ali povzrocil posredovanje samo
vseh tistih vabil ali spodbud za vkljucenost v investicijsko dejavnost (v smislu 21. ¢lena Zakona
o finanénih storitvah in trgih ("ZFST"), ki jih je prejel v zvezi z izdajo ali prodajo katerihkoli
Obveznic v okolis¢inah, v katerih 1. odstavek 21. ¢lena ZFST ne velja za Republiko; ter

(o) je ravnal skladno in bo ravnal skladno z vsemi veljavnimi dolo¢bami ZFST v vseh svojih
dejanjih v zvezi z Obveznicami v Zdruzenem kraljestvu, iz njega ali drugace v povezavi z njim.

Splosno

Niti Republika niti nobeden izmed Skupnih vodilnih organizatorjev niso podali nobenih zagotovil, da je
bilo opravljeno dejanje ali da bo opravljeno dejanje v katerikoli jurisdikciji, na podlagi katerega bi bilo
dovoljeno javno ponujanje Obveznic ali posest ali razdeljevanje Ponudbenega dokumenta, drugega
ponudbenega gradiva v zvezi z Obveznicami ali dodatka k tem gradivom v katerikoli drzavi ali na
obmodju, kjer se tak$no dejanje za ta namen zahteva. Nadalje niti Republika niti nobeden izmed Skupnih
vodilnih organizatorjev ne zagotavljajo, da se lahko Obveznice zakonito ponujajo, bodisi na podlagi
veljavne registracije ali izpolnitve drugih zahtev taks$ne drzave, oz. na podlagi izjeme, ki velja v taks$ni
drzavi ali na takSnem obmocju, in ne sprejemajo odgovornosti za omogocanje takSne ponudbe.

Vsak Skupni vodilni organizator je zagotovil in soglasal, da bo uposteval vse zakone, predpise in
direktive, veljavne v drzavah in na obmocjih, kjer kupuje, ponuja, prodaja ali prenasa Obveznice ali kjer
ima v posesti ali razdeljuje ali objavlja ta Ponudbeni dokument ali katerokoli drugo ponudbeno gradivo v
zvezi z Obveznicami ali kakrSenkoli dodatek k tak$nemu gradivu, v vseh primerih na njihove stroske.
Republika in Skupni vodilni organizatorji zahtevajo od vseh oseb, ki prejmejo ta Ponudbeni dokument, da
na lastne stroske ravnajo v skladu s predpisi vseh drzav in obmocij, v katerih kupujejo, ponujajo,
prodajajo ali prenasajo Obveznice, ali posedujejo, distribuirajo ali objavljajo ta Ponudbeni dokument ali
drugo ponudbeno gradivo v zvezi z Obveznicami.
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SPLOSNE INFORMACIJE

Izdaja Obveznic je bila ustrezno odobrena v skladu s prvim odstavkom 84. ¢lena Zakona o javnih
financah ter prvim in tretjim odstavkom 48. ¢lena Zakona o izvr§evanju proracunov Republike
Slovenije za leti 2020 in 2021 (ZIPRS2021).

Vlozena je bila zahteva za uvrstitev Obveznic v kotacijo in trgovanje v segmentu obveznic na EGP
organiziranem trgu Ljubljanske borze v skladu s pravili in predpisi Ljubljanske borze.

Obveznice bodo imenske, v nematerializirani obliki in vodene pri KDD ter bodo konsolidirane in
bodo tvorile isto serijo z Originalnimi obveznicami na in od Datuma zaklju¢ka, enako kot za
Originalne obveznice. Skupna oznaka (Common Code) Obveznic je 193502377, ISIN koda Obveznic
pa je S10002103842. Vzpostavljeni sta tudi povezavi med KDD ter Euroclear in Clearstream,
Luksemburg, ki omogocdata posredno imetni§tvo Obveznic pri KDD prek fiduciarnih racunov
Euroclear in Clearstream, Luksemburg.
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IZDAJATELJ

Republika Slovenija
(ki deluje prek Ministrstva za finance)
Ministrstvo za finance
Zupanéiceva 3
1502 Ljubljana
Slovenija

SKUPNI VODILNI ORGANIZATORJI

Barclays Bank PLC BNP Paribas
5 The North Colonnade 10 Harewood Avenue
Canary Wharf London NW1 6AA
London E14 4BB Zdruzeno kraljestvo
Zdruzeno kraljestvo
Commerzbank Aktiengesellschaft Crédit Agricole Corporate and Investment Bank
KaiserstraRe 16 (Kaiserplatz) 12, Place des Etats-Unis
60311 Frankfurt am Main CS 70052
Nemcija 92547 Montrouge Cedex
Francija
Goldman Sachs International Bank HSBC France
Plumtree Court 103 Avenue, des Champs-Elysées
25 Shoe Lane 75008 Paris Cedex 08
London EC4A 4AU Francija

Zdruzeno kraljestvo

PRAVNI SVETOVALCI

Republike glede slovenskega prava Skupnih vodilnih organizatorjev
glede slovenskega prava
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Skupnih vodilnih organizatorjev glede angleskega prava

Clifford Chance LLP
10 Upper Bank Street
London E14 5JJ
Zdruzeno kraljestvo
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