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CHF krediti: Ali so banke ravnale v dobri veri? Ne! 

1. Banke so kredite oglaševale kot ugodne in varne, in to kljub večkratnim opozorilom 
Banke Slovenije in mednarodnih organizacij (IMF, OECD) o visokih tveganjih. Še več: 
različni akterji na trgu so napovedovali rast švicarskega franka (agencija Bloomberg).  

2. Banke so tečajna in obrestna tveganja v vsebinskem smislu posojilojemalcem 
zamolčale in v nekaj primerih celo ponaredile njihove podpise na izjavah o 
seznanjenosti s tveganji. 

3. V Sloveniji so v trženju CHF-kreditov vodile banke v večinski tuji lasti (avstrijske), ki so 
dobro poznale opozorila avstrijske Agencije za nadzor nad finančnimi trgi (FMA) in 
Avstrijske centralne banke (OeNB), da tujevalutni krediti niso primerni za masovno 
trženje. 

4. Po tem, ko je začel švicarski frank apreciirati, banke komitentom niso ponudile 
nikakršne rešitve – ravno nasprotno: komitente so prepričevale, da je stanje začasno, 
da se bo tečaj hitro vrnil na prejšnje vrednosti, da se komitentu konverzija kredita v 
evrskega ne izplača, ker je že veliko odplačal iz naslova obresti, da komitent ni kreditno 
sposoben, saj bi moral za poplačilo CHF-kredita najeti nov, evrski kredit, in podobno. 

5. Ko je tečaj drastično padel (15. 1. 2015), so banke nenadoma začele ponujati 
»konverzijo«, ki v praksi ne pomeni ničesar drugega, kot najetje novega in višjega 
evrskega kredita ob dokončni realizaciji vseh izgub, izhajajočih iz tečajnih razlik.  

6. Ko je prišlo do organiziranja kreditojemalcev, so jih bančne elite in predstavniki Banke 
Slovenije označili za špekulante. 

7. Kreditojemalci so se s pritožbo obrnili na Poravnalni svet pri ZBS, ki pa ni rešil niti enega 
samega primera v prid kreditojemalca. Namesto tega jim je priporočil sodno pot.  

8. Pogajanj s posojilojemalci v času vlade Mira Cerarja so se banke udeleževale izključno 
z namenom, da bi preprečile sprejetje zakona, ki bi rešil problem CHF-kreditov na 
sistemski ravni. 

9. Banke se že štiri leta z vsemi sredstvi borijo proti zakonski rešitvi in pošiljajo 
posojilojemalce na sodišča, saj vedo, da je enakost pred zakonom le abstraktna, ko gre 
za boj posameznega državljana proti močnim gospodarskim subjektom. To potrjujejo: 
- anonimka o 7 milijonih EUR, ki naj bi jih banke namenile za boj proti zakonu, - poskus 
vplivanja na sodnike preko »civilnopravne sodniške šole«, - naročanje pravnih in 
ekonomskih mnenj z namenom diskreditacije zakona, itd. Proti morebitnemu sprejetju 
interventnega zakona o konverziji kreditov v CHF vlaga Združenje bank Slovenije veliko 
napora in sredstev, o čemer le-to poroča tudi v svojem Letnem poročilu za leto 2017.  

10. V zadnjem času banke branijo svoja početja na način, ki drastično posega v pravice in 
varnost vseh potrošnikov (kreditojemalca bi preveč informacij zbegalo, preveč 
informacij lahko potrošniku škoduje enako kot dezinformacija, malomaren je 
kreditojemalec, ki pri bančnih storitvah, kamor sodi tudi najemanje posojil, verjame in 
zaupa SAMO bančnemu uslužbencu in se o bančnem produktu ne pozanima še drugje 
ipd.).  
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Vpričo vseh dokazov o neprimernosti in nepotrebnosti trženja tujevalutnih kreditov v 
Sloveniji in na podlagi zbranih dokumentov, ki pričajo o tem, da so slovenski in avstrijski 
nadzorni organi ter mednarodne institucije banke večkrat opozorili na tveganja CHF-
kreditov, je več kot jasno, da so šle banke v množično prodajo proizvoda s slabo vero. To 
samo še potrjujejo z vztrajnim zavračanjem sistemske rešitve. Tak odnos do potrošnika je 
nesprejemljiv! Enako nesprejemljiva je pasivnost slovenskega regulatorja in slovenske 
politike!  

Dokazi za trditve Združenja Frank 

(dokazi za posamezno trditev so navedeni v besedilu ob ikoni)  
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“Consumers may be seen as the true victims of the 
crisis, in that they have been burdened with 
irresponsible credit, they lost their money through bad 
advice and inappropriate investment products and 
then, as taxpayers, had to help rescue the banking 
system.”1,2 

1. CHF-kredit ni zgolj individualni problem 

Slovenske nadzorne in politične institucije posojilojemalcem, ki imajo kredite v švicarskih frankih 
ali z valutno klavzulo na švicarski frank3 svetujejo, naj pravico poiščejo na sodiščih. Na sodiščih se 
v konkretnih primerih in v skladu z odločbami Sodišča Evropske unije presoja o morebitni kršitvi 
pojasnilne dolžnosti in nepoštenosti valutne klavzule, v smislu obstoja neravnotežja med 
pravicami in obveznostmi strank ter ravnanja banke, ki ni v dobri veri. Ob osredotočenosti na 
konkretni primer pa se lahko hitro zgodi, da se izgubi širši pogled na problem, na dejstvo, da gre v 
primeru tujevalutnih posojil za proizvod, ki je po svoji naravi neprimeren za množično prodajo 
potrošnikom (gospodinjstvom) in da so finančne institucije CHF-kredite tržile v specifičnih 
okoliščinah, v katerih so izkoristile svojo lobistično moč ter več let zapored ravnale v nasprotju z 
opozorili nadzornih institucij, ki so bile na drugi strani prepočasne in premalo aktivne. 
 
Skrb za finančno stabilnost v Republiki Sloveniji je zakonska obveznost Banke Slovenije. Banka 
Slovenije izvaja nadzor stanja finančne stabilnosti in ugotavlja morebitne sistemske motnje pri 
delovanju subjektov nadzora (kreditne in posebne finančne institucije, kreditni posredniki za 
nepremičnine, plačilne institucije, družbe za izdajo elektronskega denarja, menjalci in upravljavci 
plačilnih sistemov). Banka Slovenije o svojem delu poroča Državnemu zboru Republike Slovenije z 
letnim poročilom. Izdaja tudi strokovne publikacije za finančne institucije in državo, s katerimi 
analitično spremlja in pojasnjuje razvoj sistemskih tveganj v finančnem sistemu, spremlja razvoj 
tveganj v nebančnih finančnih institucijah ter analizira segmente gospodarstva, ki pomembno 
vplivajo na razvoj sistemskih tveganj v finančnem sektorju. Banka Slovenije je v Poročilu o finančni 
stabilnosti leta 2008 na naslednji način opozorila na razsežnosti problema CHF-kreditiranja 
(OPOZORILO JE BILO NAMENJENO FINANČNIM INSTITUCIJAM IN NE POTROŠNIKOM): 
 

“V zadnjem četrtletju (2007) se je delež posojil v švicarski frankih v novosklenjenih 
stanovanjskih posojilih približal 39%, skupaj z valutno klavzulo v švicarskih frankih pa 
47% ... Skoraj 70% novih stanovanjskih posojil so v letu 2007 odobrile banke v večinski 
tuji lasti. V teh bankah dosegajo posojila v CHF več kot 50% delež. V letu 2007 so se tudi 
manjše domače banke aktivneje vključile v financiranje stanovanjskih posojil 
gospodinjstvom v CHF s skoraj 12% deležem v svoji ponudbi (v 2006 le 1%).”4  

                                                      
1 Refiner, U., Clerc-Renaud, S. (2017, februar). Financial supervision in the EU: A consumer perspective, 
str. 3. BEUS, The European Consumer Organisation. 
2 “Potrošnike lahko obravnavamo kot prave žrtve krize, ker so bili obremenjeni z neodgovornim kreditom, 
izgubili so denar zaradi slabih nasvetov in neprimernih naložbenih produktov, potem pa so kot 
davkoplačevalci morali pomagati pri reševanju tega bančnega sistema.” 
3 V nadaljevanju CHF-kredit (posojilo) ali tujevalutni kredit / posojilo. 
4 Banka Slovenije. (2008, maj). Poročilo o finančni stabilnosti, str. 12. 
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Največ posojil v CHF je bilo prodanih v letih 2005-2008; CHF krediti so med novosklenjenimi 
stanovanjskimi posojili v letu 2005 predstavljali 24,9 %, v 2006 35,9 %, v 2007 46,4 %, v 2008 17 
%. V valutni strukturi vseh podeljenih stanovanjskih posojil so CHF posojila v letu 2005 
predstavljala 12,8 %, v 2006 20,8 %, v 2007 29 %, v 2008 35,3 % (eno tretjino!).5 Junija 2011, 
preden je švicarska centralna banka postavila minimalni tečaj pri 1,20 franka za en evro, je obseg 
stanovanjskih posojil v švicarskih frankih oziroma z valutno klavzulo, vezano na švicarski frank 
znašal 1.109,0 mio EUR, kar je predstavljalo 21,9 % vseh stanovanjskih posojil v RS.6  
 
Spodnji graf prikazuje delež novosklenjenih posojil v tuji valuti ali z valutno klavzulo, vezano na 
tujo valuto, v prvih šestih mesecih leta 2006, pol leta pred prevzemom evra. Posojila v evrih so čez 
nekaj mesecev postala posojila v domači valuti, medtem ko je skoraj tretjina posojil ostala 
izpostavljena valutnemu tveganju na daljše obdobje. 
 
Graf 1: Visok delež stanovanjskih kreditov v tujih valutah 
 

 
 
Ponudba posojil, ki so jih poznali v Avstriji, se je v Slovenijo in v druge države srednje in vzhodne 
Evrope prenesla s prisotnostjo avstrijskih bank: 
 

“Pomembno vlogo pri povečevanju deleža posojil v tuji valuti ima tudi stabilnost deviznega 
tečaja. Delež je večji v državah s fiksnim režimom deviznega tečaja oziroma v državah, kjer 
je volatilnost deviznega tečaja zelo majhna. V državah z večjo volatilnostjo deviznega 
tečaja pa lahko zadolževanje v tuji valuti spodbudijo pričakovanja o apreciaciji domače 
valute. Na povečevanje deleža posojil v tuji valuti vpliva tudi približevanje prevzemu evra. 
Omeniti je treba še veliko odprtost ekonomij držav FCL117. Pomembni so ne le blagovni, 
temveč tudi finančni tokovi s tujino. Pomembno vlogo imajo tudi banke v tuji lasti, ki 
pogosto prve ponudijo bolj inovativne produkte in storitve, ugodni viri financiranja, ki jih 
lahko dobijo pri bankah materah pa jim omogočajo, da lahko ponudijo tudi ugodne 

                                                      
5 Banka Slovenije. Poročilo o finančni stabilnosti 2006, str. 8; 2007, str. 10; 2008, str. 11; in 2009, str. 13. 
6 Banka Slovenije. (2011, 29. avgust). Zadolževanje v švicarskih frankih. Izjava za javnost.  
7 Neformalna skupina centralnih bank novih in pridruženih članic EU ter Avstrije: Estonija, Latvija, Litva, 
Romunija, Bolgarija, Slovaška, Slovenija, Madžarska, Češka, Poljska, Avstrija. 
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cenovne pogoje. Tuje banke so večinoma prisotne prek podružnic in hčerinskih bank, večja 
posojila pa zaradi omejitve velike izpostavljenosti odobrijo banke matere, te pogosto 
sodelujejo tudi v izdajah sindiciranih posojil.”8 

 
Večina novih in pridruženih članic EU je sredi 2000-ih dosegala zelo visoke stopnje rasti posojil 
nebančnemu sektorju:  
 

“V letu 2005 je bila v državah FCL11 z izjemo Madžarske, Češke, Poljske in Avstrije rast 
posojil podjetjem in gospodinjstvom vsaj 20-odstotna, v treh baltskih državah je presegla 
55 %. V večini držav, z izjemo Bolgarije, Romunije in Češke, je bila rast posojil v tuji valuti 
višja kot rast celotnega obsega posojil podjetjem in gospodinjstvom. Najvišja je bila rast 
posojil v tuji valuti v letu 2005 v Latviji, kjer je dosegla 89 % ... Države skupine FCL11 bi 
lahko glede na razmere na področju posojil v tuji valuti razdelili v tri skupine. V prvi skupini 
so predvsem baltske države in obe pridruženi članici Romunija in Bolgarija. Te države imajo 
zelo visoke deleže posojil v tuji valuti (npr. Estonija 76 % v letu 2005), vendar je večina 
posojil v evrih, njihovi tečajni režimi (z izjemo Romunije) pa so denarna uprava ali fiksni 
režim deviznega tečaja, vezan na evro. V državah druge skupine, kamor lahko uvrstimo 
Madžarsko, Poljsko in Avstrijo, je delež posojil v tuji valuti manjši, vendar je v posameznih 
državah režim deviznega tečaja drseči (Poljska) ali blizu drsečemu (Madžarska) in je zato 
izpostavljenost tečajnemu tveganju večja. V tretji skupini držav sta Slovaška in Češka, ki 
imata zelo malo posojil v tuji valuti in ne vidita težav na tem področju. Slovenija ima velik 
delež posojil v tuji valuti in je po tej lastnosti blizu državam prve skupine, vendar ima 
podobno kot države tretje skupine zelo nizke deleže posojil v valutah različnih od evra. 
Se pa na posameznih segmentih približuje drugi skupini držav, zlasti pri stanovanjskih 
posojilih, kjer hitro narašča delež posojil v švicarskih frankih.”9 

 
Banke so tujevalutna posojila v Sloveniji tržile v tranzicijskem obdobju, za katerega sta bili značilni 
liberalizacija in internacionalizacija bančnega sistema, prihod in konkurenca tujih akterjev na 
domači trg finančnih storitev ter pričakovanje in priprave na uvedbo evra. Posojila v tujih valutah 
so se v tem času množično tržila predvsem zaradi interesa tujih finančnih institucij po večanju 
tržnega deleža: 
 

“ ... v nekaterih državah so zaradi močnih konkurenčnih pritiskov standardi pri 
odobravanju posojil v tuji valuti celo nižji kot pri posojilih v domači valuti. To bi lahko 
rekli tudi za Slovenijo. Banke odobrijo v tuji valuti posojilojemalcu višje posojilo tudi zaradi 
močne konkurence in ker to omogočajo trenutne tržne razmere. Vendar s tem zanemarjajo 
tveganja in vprašanje je, ali bo stranka svoje obveznosti sposobna poravnavati tudi v 
prihodnje, če pride do dviga obrestnih mer ali neugodnega gibanja deviznih tečajev ... ”10 

 
Da so banke tekmovale za tržne deleže na škodo posojilojemalcev, je nedavno priznal tudi Andreas 
Treichl, direktor Erste Group, eden od arhitektov širitve poslovanja na vzhod pri Erste: “I screwed 

                                                      
8 Šuler, T. (2006). Tveganja pri posojilih v tuji valuti ter razmere v Sloveniji in drugih evropskih državah (2), 
str. 26. Bančni vestnik, 12. 
9 Šuler, T. (2006). Prav tam, str. 27. 
10 Šuler, T. (2006). Prav tam, str. 27. 
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up big time,” in doda “Everybody knew it was stupid… In hindsight, yes, sure, it was bad… and 
where Erste did not provide foreign currency loans – in Romania, for example – it lost market 
share.”11,12  
 
Kreditne pogodbe v tuji valuti niso bile prepovedane, kar pa ne izključuje družbene odgovornosti 
bank za prehod na poslovno politiko množičnega trženja tujevalutnih posojil nezavarovanim 
gospodinjstvom. Pristojni organi so finančne institucije opozarjali na tveganja, česar te v 
zasledovanju lastnih interesov niso upoštevale. Proizvod, ki je primeren za posebne primere, so 
tržile povprečnemu potrošniku tako, da so izpostavile njegove prednosti in zanemarile tveganja. 
Brez nekorektnega trženja in prodaje ga namreč ne bi mogle množično prodajati, saj bi realno 
predstavljena tečajna tveganja večino potrošnikov odvrnila od posojila. John McLennan, 
nekdanji zaposleni v banki Westpac, je med pričanjem pred Odborom avstralskega parlamenta za 
finance in javno administracijo leta 1991 to tudi javno povedal: “Let us face it – nobody in their 
right mind, if they had done a proper analysis of what could happen, would have gone ahead 
with it.”13,14 Izjava se nanaša na neomejena tveganja, vsebovana v posojilih v tuji valuti, ki so v 
1980-ih finančno uničila številne avstralske podjetnike in kmete. Kljub mnogim zgodovinskim 
primerom, v katerih se je pokazalo, da imajo krediti v tuji valuti negativne externalije za družbo, 
so banke posojila v tuji valuti neodgovorno tržile nezavarovanim gospodinjstvom v srednji in 
vzhodni Evropi.  
 
V nadaljevanju bomo opozorili na neprimernost in nepotrebnost množičnega trženja tujevalutnih 
posojil v Sloveniji ob hkratnem prikazu okoliščin, ki so to dopuščale. Pri tem bomo v veliki meri 
uporabili dokumente nadzornih organov, poročila, strokovne članke in drugo pisno gradivo, ki 
dokazuje, da so bile težave, s katerimi se danes soočajo jemalci CHF-kreditov pričakovane in da 
bi se jim bilo mogoče izogniti, če bi finančne institucije, ki so kredite tržile, delovale v dobri veri. 
 
  

                                                      
11 Atkins, R. (2018, 15. julij). Erste's Andreas Treichl: »I screwed up big time.« Financial Times. 
12 “Na veliko sem zamočil” in doda “Vsi so vedeli, da je to neumno… gledano za nazaj, ja, zagotovo je bilo 
slabo … in kjer Erste ni ponujal tujevalutnih posojil – na primer v Romuniji – je izgubil tržni delež.”  
13 Jones, E. (2005). The Foreign currency loan experience in 1980s Australia with particular reference to the 
Commonwealth Bank of Australia: bank documents, bank culture, and foreign currency loan litigation, str. 
20. Working paper. The University of Sydney: School of Economics and Political Science. 
14 “Priznajmo si – nihče pri zdravi pameti, če bi lahko na pravi način analiziral, kaj se lahko zgodi, se v to ne 
bi spustil (op. najel tega kredita).” 
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2. Nesprejemljivo tveganje  

CHF-posojilo (ali posojilo v katerikoli drugi valuti, ki ni domača valuta) je produkt z vgrajenim 
visokim tveganjem. Tveganja, ki jih prevzame potrošnik, ko najame tujevalutno stanovanjsko 
posojilo, prvenstveno vključujejo tveganje nihanja menjalnih tečajev in tveganje obrestne mere; k 
temu je treba dodati še tveganje, ki izhaja iz nižanja vrednosti nepremičnine, za nakup katere je 
bilo posojilo uporabljeno, tveganje nosilca odplačevanja ter tveganje, povezano z upravljanjem 
posojila na dolgi rok in s tem povezanih nenačrtovanih stroškov.15 Tveganje menjalnega tečaja je 
za posojilojemalce ne le v principu, ampak tudi dejansko neomejeno, kadar nimajo niti 
naravnega (prihodke in prihranke v tuji valuti) niti finančnega zavarovanja. Na drugi strani je 
tveganje bank le v principu neomejeno, dejansko pa omejeno, saj so banke v večini primerov za 
tečajno tveganje zavarovane z različnimi finančnimi instrumenti. Neravnovesje v pravicah in 
obveznostih strank je bilo v slovenskem primeru prisotno že v času sklepanja posojilnih pogodb, 
kar potrjuje tudi avtorica strokovnega članka o švicarskih kreditih v Sloveniji (STROKOVNI ČLANEK 
JE BIL NAMENJEN FINANČNIM INSTITUCIJAM IN NE POTROŠNIKOM):  
 

“Tveganja, ki izhajajo iz najetja posojila v švicarskih frankih, bremenijo predvsem 
gospodinjstva. Banke so pred temi tveganji dobro zavarovane. Zaradi zaprtosti njihovih 
deviznih pozicij v švicarskih frankih in izenačenosti deležev obrestno občutljive aktive in 
pasive, vezane na referenčno obrestno mero LIBOR na švicarski frank, je neposredna 
izpostavljenost bank tečajnemu in obrestnemu tveganju iz naslova postavk v švicarskih 
frankih relativno majhna.”16  

 
Dolgoročno posojilo z valutno klavzulo je po vsebini kompleksen finančni instrument s 
potencialno neomejeno izgubo za posojilojemalca. Že sorazmerno majhna in počasna, le nekaj 
odstotna apreciacija švicarskega franka napram evru na letni ravni lahko pripelje do znatnih 
negativnih učinkov sprejetega tveganja, kaj šele večja apreciacija, pri kateri se lahko zgodi, da bo 
posojilojemalec po večletnem odplačevanju kredita dolžan (v evrih) več, kot je v evrih prejel 
posojila.17 Materializacija visokega tečajnega in obrestnega tveganja lahko v primeru 
nezavarovanega gospodinjstva pripelje do izgube zastavljene nepremičnine, prihrankov in 
bodočih prihodkov. 
 
V že omenjenem strokovnem članku Banke Slovenije je na podlagi simulacij ugotovljeno, da 
obstaja, ob upoštevanju zgodovinskih podatkov od 1991 dalje, 5-odstotna verjetnost, da se bo 
obrok posojila v CHF podvojil glede na obrok pri posojilu v evrih, in 1-odstotna verjetnost, da bo 
trikrat višji.18 Žal bodoči posojilojemalci s temi relevantnimi izračuni niso bili seznanjeni, so jih 
pa poznale banke (STROKOVNI ČLANEK JE BIL NAMENJEN FINANČNIM INSTITUCIJAM IN NE 
POTROŠNIKOM):  
 

                                                      
15 International Monetary Fund (IMF). (2005, julij). Austria: Selected issues (str. 9). Washington, D.C.  
16 Šuler, T. (2007). Tveganost posojil v švicarskih frankih. Poročilo o finančni stabilnosti – Strokovni članki, 
str. 16. Banka Slovenije. Poudarek ZF. 
17 Kooperativa Zebra. (2015). Mnenje in komentar o oceni tveganosti, str. 6. 
18 Šuler, T. (2007). Prav tam, str. 19. 
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“Če se je posojilojemalec ob odobritvi zadolžil do maksimalne višine možnega najetja 
posojila v švicarskih frankih in je 55 % plače največ, kar lahko nameni za poplačilo posojila, 
je lahko ob sicer zelo majhni verjetnosti že čez šest mesecev nesposoben plačati celoten 
obrok posojila.”19 

 
Valutno in obrestno tveganje predstavljata posebej velik problem v primeru stanovanjskega 
posojila z dolgo povprečno ročnostjo in visokimi zneski posojila: 
 

“V povezavi s posojili v tujih valutah so najbolj občutljiva stanovanjska posojila 
gospodinjstvom. Gospodinjstva v primerjavi s podjetji manj intenzivno spremljajo gibanja 
na finančnih trgih in so z njimi slabše seznanjena. Stanovanjska posojila so poleg tega še 
zelo dolgoročna. Na neugodna gibanja obrestnih mer ali deviznega tečaja se lahko 
gospodinjstva odzovejo s spreminjanjem svojih odločitev glede najemanja novih posojil ali 
s poplačilom manjših, predvsem potrošniških posojil. Medtem ko imajo pri že najetih 
stanovanjskih posojilih zaradi njihove višine le malo možnosti za bistveno spreminjanje 
načina financiranja.”20 

 
Kot ugotavlja Evropski odbor za sistemska tveganja (ESRB), preusmeritev na trg stanovanjskih 
posojil ni bila naključna:  
 

“Do preusmeritve na trg stanovanjskih posojil je prišlo zato, ker so stroški ustanovitve 
hipoteke razmeroma nizki in ker se pri tem vzpostavi dolgoročen odnos s stranko 
(priložnost za navzkrižno prodajo), poleg tega pa so hipoteke navadno velike in imajo 
dolgo zapadlost, kar omogoča hitro rast sredstev banke. Poleg tega so za institucije 
hipotekarna posojila ugodna, saj zaradi njihove zavarovanosti veljajo za manj tvegana od 
drugih vrst posojil.”21 

 
Vodstva bank so njihove notranje službe opozarjale na velika tveganja CHF-kreditov, kar nam 
povedo primeri žvižgačev. Francoska bančnica je v zadevi BNP Paribas v pričanju pred sodiščem 
povedala:  
 

“Sama sem zahtevala dokaz, da sprememba menjalnega tečaja, kot je bila predstavljena 
v produktu, ne vpliva na neodplačano glavnico, ker sem takoj razumela, da je v tem 
nevarnost produkta… Služba za trženje mi je februarja 2008 poslala enostavno Excelovo 
tabelo, na podlagi katere sem ugotovila, da je že sprememba menjalnega tečaja za 0,20, 
ki je bila predstavljena kot zanemarljiva za stranko, imela neobvladljiv učinek na 
neodplačano glavnico.” 22  

                                                      
19 Šuler, T. (2006). Tveganja pri posojilih v tuji valuti ter razmere v Sloveniji in drugih evropskih državah (2), 
str. 27. Bančni vestnik, 12. 
20 Šuler, T. (2006). Prav tam. Poudarek ZF. 
21 Evropski odbor za sistemska tveganja (ESRB), C342/13. (2011, 22. november). Priporočilo o dajanju posojil 
v tujih valutah: Pregled dajanja posojil v tujih valutah v Uniji (sekcija 1.2.1.3., op. 8.).  
22 Zapisnik o zaslišanju priče gospe Chevallier Nathalie. Pritožbeno sodišče v Parizu, opravilna številka 
preiskave 2437/13/3, 17. september 2015. Prevod Breda Negro Marinič, stalni sodni tolmač, 11. februar 
2016, str. 4. 
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Podobno je izjavil tudi bančnik, ki je bil v eni od slovenskih bank zadolžen za področje obvladovanja 
tveganj:  
 

“Ko so mi iz uprave dali v pregled produkt CHF-krediti, sem po hitrem izračunu ugotovil, da 
že male spremembe v tečaju lahko povzročijo velike težave pri odplačevanju, in sem 
odsvetoval ponujanje tega produkta. Uprava me je zavrnila z besedami, da sem bolj 
papeški od papeža, in da tako ali tako vsi tržijo te kredite.”23  

 
Na podlagi povedanega se zastavlja vprašanje, ali je finančni proizvod v obliki nezavarovanega 
dolgoročnega posojila, vezanega na tujo valuto, še posebej za namen nakupa stanovanja, 
primeren in potreben za množično prodajo gospodinjstvom. Odgovor s strani H.J. Dubela in S. 
Walleya, finančnih strokovnjakov iz Finpolconsulta in Svetovne banke je odločno negativen, ko 
gre za okolja z nizko inflacijo, kakršno je bilo na prelomu tisočletja tudi slovensko:  
 

“In low inflation economies, the social case for foreign currency loans is largely absent: 
they have been pushed by foreign banks as market entry instruments, preferred by 
consumers as a seemingly less expensive alternative to local currency loans on non-risk-
adjusted basis, and in isolated cases have been used as a tool for carry-trade speculation 
and bank fee maximization. In these cases, we advocate for limiting the product to specific 
cases (for example, matching borrower income) or banning it.” 24,25 

 
Tudi Poravnalni svet pri Združenju bank Slovenije v mnenjih, izdanih v zadevah CHF-kreditov, ne 
najde pravega razloga za uporabo valutne klavzule: “Valutna klavzula ima v tem primeru očitno 
drugačen pomen, kot so ga imele valutne klavzule v pogojih hiperinflacije, ko je bila valutna 
klavzula v funkciji ohranjanja dejanske vrednosti denarne izpolnitve in je bila izrazito v upnikovem 
interesu.”26 V čem je ta - očitno drugačen - pomen? Poravnalni svet se je previdno izognil 
eksplicitnemu poimenovanju valutne klavzule v CHF-kreditih kot prevzemanju prenosnega 
tveganja, ki posojilojemalca spremeni v “carry traderja.” In ne izogne se mu slučajno – 
sprememba jemalca dolgoročnega stanovanjskega posojila v visokem znesku v nezavarovanega 
nosilca tveganja predstavlja problem v primeru, ko se posojilojemalec ne zaveda izjemnega 
tveganja, ki ga prevzema in ni celovito seznanjen z vsemi implikacijami odločitve, ki so lahko 
zanj in njegovo družino dramatične. Strokovna literatura finančni instrument za prenos tveganja 

                                                      

23Klapš, S. (2018, 27. november). Krediti v švicarskih frankih: Zavajajoče tolmačenje sklepov vrhovnega 
sodišča. Večer. Dostopno na: https://www.vecer.com/krediti-v-svicarskih-frankih-zavajujoce-tolmacenje-
sklepov-vrhovnega-sodisca-6619552. (26.1.2019) 
24 Dübel H.J., Walley S. (2010). Regulation of Foreign Currency Mortgage Loans: The case of transition 
countries in Central and Eastern Europe (str. 75). World Bank Group: Open Knowledge Repository. Dostopno 
na: https://openknowledge.worldbank.org/handle/10986/12943 
25 “V gospodarstvih z nizko stopnjo inflacije tujevalutna posojila večinoma nimajo družbene vloge: 
promovirale so jih tuje banke kot instrumente za vstop na trg, za posojilojemalce so bila atraktivna kot na 
videz cenejša alternativa posojilom v domači valuti z zanemarljivim tveganjem, v posameznih primerih pa 
so se uporabljala kot orodje za špekuliranje s prenosnim tveganjem in povečevanje bančnih provizij. V teh 
primerih (op. v gospodarstvih z nizko stopnjo inflacije) se zavzemamo za omejevanje produkta na zgolj 
posebne primere (recimo, kjer gre za posojilojemalca z dohodki v tej valuti) ali pa za njegovo prepoved.” 
26 Mnenje poravnalnega sveta od 1.7.2014 do 1.8.2016. Dostopno na: https://www.zbs-giz.si/zdruzenje-
bank.asp?StructureId=371 

https://www.vecer.com/krediti-v-svicarskih-frankih-zavajujoce-tolmacenje-sklepov-vrhovnega-sodisca-6619552
https://www.vecer.com/krediti-v-svicarskih-frankih-zavajujoce-tolmacenje-sklepov-vrhovnega-sodisca-6619552
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opredeljuje kot investicijo v valuto z visoko obrestno mero z izposojo druge valute, ki ima nizko 
obrestno mero,27 pri čemer velja, da nepričakovani premiki v deviznih tečajih zelo hitro izbrišejo 
vse dobičke, izhajajoče iz razlik v obrestnih merah, ki so relativno majhni v primerjavi z 
volatilnostjo na trgih deviznih tečajev. 28 “CARRY TRADERS RUN LARGE RISKS”29  

 

Nezavarovana valutna prenosna tveganja veljajo za finančne špekulacije. Vse to je bilo bankam, 
ki so stanovanjske kredite z vgrajenim finančnim instrumentom prodajale nezavarovanim 
potrošnikom, dobro znano.  

 

V finančnih krogih je tudi poznano, da “krediti v tuji valuti prinašajo določena tveganja (priložnosti 
in nevarnosti) obema pogodbenima partnerjema, od njunih sposobnosti obvladovanja tveganja 
pa bo odvisen končni izid.”30 Le kakšna orodja in sposobnosti obvladovanja tečajnega tveganja je 
imela na svoji strani množica jemalcev dolgoročnih stanovanjskih kreditov? Obvladovanje 
tveganja predpostavlja obveščenost, zaščito, možnost hitrega izhoda – nič od tega ni bilo na voljo 
povprečnemu posojilojemalcu s pogodbo o dolgoročnem stanovanjskem kreditu. Strokovna 
javnost pa se je zavedala: 

 

“Odločitev o najemu stanovanjskega posojila je dolgoročna odločitev, ki običajno 
zaznamuje dobršen del aktivnega življenjskega obdobja posameznika, zato zahteva od 
posameznika tehten razmislek, dobro seznanitev s ponudbo strank in tudi s tveganji, ki 
jih s tem sprejema. Novi bančni produkti, kot so posojila v različnih tujih valutah ali 
posojila vezana na investicijske produkte, so lahko zelo atraktivni, vendar se mora 
posameznik zavedati njihove tveganosti in imeti dovolj zaščite pred tveganji. Pomembno 
je, da ima posojilojemalec prihodke v valuti posojila, ker v tem primeru ni izpostavljen 
tečajnemu tveganju, oziroma da se zadolži le do višine, ki mu v primeru manj ugodnih 
gibanj na finančnih trgih omogoča, da poplača obstoječe posojilo z najemom novega 
posojila v valuti prihodkov.”31  

 

 

 

 

  

                                                      
27 Kent D., Robert J., Zhongjin L. (2004).The carry trade: risks and drawdowns. NBER Working papers 20433. 
National Bureau of Economics, Inc. 
28 Kohler D. (2007). Carry traders: Betting against safe heavens. Discussion paper 2007-12. Universitaet St. 
Gallen.  
29 Prav tam: “ 'Carry traderji' sprejemajo visoka tveganja.” 
30 Jarc, N. (2017). Pasti zadolževanja v tuji valuti na primeru švicarskega franka (str. 8). Univerza v 
Mariboru, Ekonomsko-poslovna fakulteta. 
31 Šuler, T. (2006). Tveganja pri posojilih v tuji valuti ter razmere v Sloveniji in drugih evropskih državah (2), 
str. 28. Bančni vestnik, 12. 
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Podobno zavedanje najdemo tudi v Letnem poročilu 2006 ene izmed večjih bank v Sloveniji:  

“Na področju poslovanja s prebivalstvom ne gre prezreti dejstva, da je pretežni del 
hipotekarnih posojil sklenjen z valutno klavzulo v švicarskem franku, ki trenutno daje 
dolžnikom zelo dobre rezultate, in sicer tako zaradi nižje obrestne mere v primerjavi z 
evrsko klavzulo kot tudi zaradi tečajnih razlik, ki jih v korist posojilojemalcev ustvarja 
šibkejši švicarski frank. Zavedamo se, da tak položaj dolgoročno ne more zdržati, zato si 
bo banka morala prizadevati, da začne tudi s hipotekarnimi dolžniki sklepati pogodbe o 
zavarovanju pred previsokim obrestnim in tečajnim tveganjem.”32  

Banke so kljub temu, da so se pasti tujevalutnih kreditov zavedale, le-te še naprej prodajale na 
neodgovoren način, do sklepanja pogodb o zavarovanju pred previsokim obrestnim in tečajnim 
tveganjem ni prišlo. 
 
 

                                                      
32 Bank Austria Creditanstalt. Letno poročilo 2006, str. 42. 
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3. Nezadostno obveščen potrošnik 

Z vidika posojilojemalca odločitev za posojilo v tuji valuti predstavlja kompromis med tečajnim in 
obrestnim tveganjem.33 Prevladujoče stališče o vzrokih za hitro rast tujevalutnih posojil v vzhodni 
Evropi je, da je odločitev posojilojemalcev za najem posojila temeljila predvsem na prednostih, 
ki jih prinašajo nižje obresti, medtem ko je bilo tečajno tveganje potisnjeno v ozadje. 
 

“Tudi v Sloveniji sta višina obrestne mere in višina obroka ob odobritvi posojila poglavitna 
dejavnika pri sprejemanju odločitev o najemu posojila, pri tem pa se pozablja tako na 
tečajno kot tudi obrestno tveganje. Zaradi spremembe referenčne obrestne mere in tečaja 
se lahko obrok posojila že v nekaj mesecih močno poveča in postavi pod vprašaj kreditno 
sposobnost stranke in kakovost posojila.”34 

  
Prednosti nižjih obresti so vodile povpraševanje predvsem tam, kjer je bila domača valuta stabilna, 
na primer v Avstriji, pa tudi v Sloveniji v času pričakovanja vstopa v EMU, vezave tolarja na evro in 
kasnejše uvedbe evra. Tako v Avstriji kot nekaj let kasneje v Sloveniji se je rast kreditov v tujih 
valutah začela tri leta pred uvedbo evra. Praktično znanje, ki so ga imeli Slovenci v tistem času je 
bilo, da prehajajo v obdobje stabilne valute (evra), za katero ni bilo pričakovati večjih depreciacij. 
ESRB to imenuje “predpostavka ničelnega tečajnega tveganja,”35 ki je bila pri jemalcu posojila v 
državi s stabilno domačo valuto (ali v času pričakovanja uvedbe stabilne valute) razumljiva, 
absurdno pa bi bilo, če bi se nanjo sklicevala banka, ki v informacijsko asimetričnem odnosu 
predstavlja strokovno institucijo. Na drugi strani povprečni Slovenec s švicarskim frankom dotlej 
ni imel vsakdanjih izkušenj: Švica ni sosednja država, je 800 km daleč in Slovenci niso imeli 
prihodkov v švicarskih frankih: 
 

“Ker so gospodinjstva v preteklosti od deviznih posojil najemala predvsem posojila v evrih, 
tečaj evra pa je bil v zadnjih dveh letih zelo stabilen, tudi v preteklih obdobjih pa relativno 
predvidljiv, je zavedanje tečajnega tveganja pri nas lahko manjše kot v državah z drsečim 
režimom deviznega tečaja.” 36 

 
Za potrošnike je značilna t. i. kognitivna pristranskost (“cognitive bias”), ki pride še posebej do 
izraza v primeru kompleksnih finančnih proizvodov, je zapisano v poročilu Evropskega parlamenta 
o zavajajoči prodaji finančnih proizvodov.37 Banke so pri prodaji kreditov v tujih valutah 
kognitivno pristranskost izkoristile na način, da so poudarjale zgolj njihove začetne koristi, o 
čemer priča tudi obsežno reklamno gradivo. 

                                                      
33 Zettelmeyer, J., Nagy, P.M., Jeffrey, S. (2009). Addressing private sector currency mismatches in emerging 
Europe (str. 5). European Bank for Reconstruction and Development. 
34 Šuler, T. (2006). Tveganja pri posojilih v tuji valuti ter razmere v Sloveniji in drugih evropskih državah (1), 
str. 33. Bančni vestnik, 10. 
35 Evropski odbor za sistemska tveganja (ESRB), C342/13. (2011, 22. november). Priporočilo o dajanju posojil 
v tujih valutah: Pregled dajanja posojil v tujih valutah v uniji (sekcija 1.2.2.2.). 
36 Šuler, T. (2006). Tveganja pri posojilih v tuji valuti ter razmere v Sloveniji in drugih evropskih državah (1), 
str. 33. Bančni vestnik, 10. 
37 Evropski parlament in Generalni direktorat za notranje politike (2018, junij). Zavajajoče prodaje finančnih 
produktov: Hipotekarni kredit, str. 15.  
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Avstrijska centralna banka (OeNB) je ob soočenju z nezadržno rastjo tujevalutnih posojil leta 2006 
v Poročilu o finančni stabilnosti eksplicitno zapisala:  
  

“Households and businesses apparently judge the advantages and underlying risks of 
foreign currency loans in fundamentally different ways.” 38,39  

 
Direktor leta 2002 ustanovljene avstrijske Agencije za nadzor nad finančnim sistemom (FMA) je 
pomanjkljivo obveščenost potrošnikov še podrobneje opredelil:  
  

“Zdi se, da ljudem zlasti ni jasno, kakšna kumulativna tveganja s tem prevzemajo in kakšne 
so lahko posledice tega, zlasti pri dolgoročnosti financiranja… Na liberaliziranem 
finančnem trgu rešitev ne more biti v prepovedi določenih produktov. To seveda vključuje 
tudi dolžnost, da zlasti gospodinjstva pošteno in v celoti seznanimo s tveganji, ki so 
povezana z določenimi produkti.”40  

 
Iz izjave je razbrati zadržanost avstrijskega nadzornega organa do sprejemanja strožjih ukrepov v 
času prevladujoče doktrine liberalizacije finančnih trgov v EU,41 hkrati pa zaskrbljenost zaradi 
neustreznega informiranja potrošnikov s strani bank. Ker banke te dolžnosti kljub mnogim 
opozorilom OeNB niso zadostno opravile, sta z namenom boljšega osveščanja potrošnikov OeNB 
in FMA ob pomoči Avstrijske gospodarske zbornice sredi leta 2006 razdelili za 300.000 
gospodinjstev zloženk z informacijami o tveganjih posojil v tujih valutah. Cilj je bil doseči 
potrošnika na bančnem okencu v trenutku, ko se zanima za tovrstno financiranje. Ukrep je 
prinesel pozitivne rezultate. V začetku 2007 je OeNB zabeležila trend upadanja najemanja posojil 
v tujih valutah med prebivalstvom, kar je pripisala tako zmanjševanju razlik v obrestnih merah 
valutnega para CHF in EUR kot večji informacijski osveščenosti gospodinjstev o tveganjih. Da je šlo 
res za učinek korektnega informiranja, je bilo mogoče sklepati tudi iz tega, da je kljub temu, da se 
je v tistem času povečevala razlika med obrestno mero švicarskega franka in japonskega jena, 
interes za tujevalutna posojila popuščal.  
 
Julija 2006 je tudi Banka Slovenije opozorila na potrebo po ustreznem informiranju potrošnikov, 
in sicer v pismu, ki ga je naslovila na banke in hranilnice (PISMO JE BILO NAMENJENO FINANČNIM 
INSTITUCIJAM IN NE POTROŠNIKOM). V njem je zapisala:  
 

“Zaradi potrebe po obvladovanju tveganja dobrega imena ter posledično pravnega 
tveganja pa banke opozarjamo, da precejšnjo pozornost usmerijo tudi v informiranje 
strank. Informacije, ki razkrivajo lastnosti produkta, morajo biti podane jasno in 
nedvoumno. Banka mora poskrbeti, da je informiranje strank (finančnih investitorjev – 
posameznikov) celovito. 

                                                      
38 Österreichische Nationalbank (OeNB) (2006, december). Financial Stability Report, 12, str. 40. 
39 “Gospodinjstva in podjetja očitno presojajo prednosti in skrita tveganja tujevalutnih posojil na 
fundamentalno različen način.” 
40 Financial Market Authority (FMA) in Österreichische Nationalbank (OeNB) predstavljata informacijsko 
zloženko o tveganjih pri kreditih v tujih valutah. (2006, junij). Sporočila za medije. (Prevod sodna tolmačka 
za nemški jezik Katja Javornik).  
41 Braumann, B. (2002, december). Financial liberalization in Austria: Why so smooth. V OeNB, Financial 
stability report, 4, str.100-114. 
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Banka Slovenije od bank pričakuje, da bodo … od strank v pisni obliki pridobile izjave, s 
katerimi bodo stranke potrdile, da so seznanjene z vsemi tveganji, ki jih omenjeni 
produkti prinašajo ter so jih pripravljene tudi sprejeti.”42  

 
Ob branju zgornjega dokumenta se ne moremo znebiti vtisa, da Banko Slovenije informiranost 
potrošnikov skrbi predvsem z vidika “tveganja dobrega imena in posledično pravnega tveganja” 
bank, manj pa z vidika poštenosti in vestnosti poslovne prakse, ki naj omogočita kvalificirano 
odločanje potrošnikov pri nakupu bančnega proizvoda. BS je tudi zelo pozno pripravila brošuro, 
v kateri je predstavila pasti zadolževanja v tuji valuti. To je storila šele jeseni 2008, dve leti po 
tem, ko je tak ukrep sprejela OeNB. Te brošure potrošniki, ki so najeli CHF kredite, niso nikoli 
prejeli, banke kreditojemalcev niso seznanjale z njeno vsebino. Ravno tako brošure ni bilo mogoče 
zaslediti nikjer na spletu, vključno s spletno stranjo Združenja Bank Slovenije, ki je brošuro izdalo. 
 
V tem času je že prišlo do finančne krize, v kateri je vrednost švicarskega franka zrasla za okoli 10 
%. V Avstriji je takrat FMA avstrijskim bankam poslala priporočilo, naj prenehajo s trženjem 
tujevalutnih posojil, kar je imelo posledice tudi za slovenski trg.  
 
Podobno stališče, kot ga je izrazila OeNB, v slovenskem okolju zasledimo v že omenjenem 
strokovnem članku avtorice T. Šuler iz leta 2007 (STROKOVNI ČLANEK JE BIL NAMENJEN 
FINANČNIM INSTITUCIJAM IN NE POTROŠNIKOM):  
 

“Na podlagi predstavljenih primerjav je razvidno, da je ocena nefinančnih družb glede 
tveganosti in prednosti posojil v švicarskih frankih precej bolj konzervativna kot ocena 
gospodinjstev. Razlike v strukturi kažejo, da se gospodinjstva premalo zavedajo tveganj, 
ki jih prevzemajo, in se odločajo samo na podlagi trenutne višine obrestnih mer. Na 
premajhno zavedanje tveganj kaže dejstvo, da se delež posojil v švicarskih frankih 
najhitreje povečuje na segmentu stanovanjskih posojil… Anuitetni načrti, ki so 
predstavljeni posojilojemalcem, pokažejo le stroške posojila pri trenutni višini obrestne 
mere in tečaja, ne upoštevajo pa možnosti spremembe teh dejavnikov in njihovega 
vpliva na višino obroka in celotno posojilo.”43 

 
Finančne institucije, ki so posojila tržile, so prvenstveno odgovorne za to, da potrošniki ob 
najemu CHF-kreditov niso bili ustrezno seznanjeni z vsemi tveganji. Na drugi strani so se banke 
teh tveganj v celoti zavedale in bile nanje tudi posebej opozorjene s strani centralnih bank in 
mednarodnih organizacij. 
 
Poglejmo si opozorilo, ki ga je leta 2004, torej prav v času, ko se v Sloveniji začne rast tujevalutnih 
posojil, avstrijskemu finančnemu sistemu naslovil mednarodni denarni sklad (IMF) v “Oceni 
stabilnosti avstrijskega finančnega sistema“:  
 

                                                      
42 Banka Slovenije (BS). (2006, julij). Pismo bankam in hranilnicam, oznaka 24.20/558-NVČ. 
43 Tatjana Šuler (2007). Prav tam. 
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“As is well known from the experience in other countries, problems can easily arise for 
banks in respect of foreign currency loans to domestic customers even where the banks 
themselves are fully hedged.” 44,45 

 
Izjava nedvomno govori o tem, da so indirektna tveganja bank pri trženju tujevalutnih posojil za 
domačo potrošnjo, ki izhajajo iz tečajnega tveganja na strani posojilojemalcev, v finančnih krogih 
DOBRO POZNANA. Zato ne more biti dvoma, da so bila poznana tudi bančnikom, ki so v času pred 
finančno krizo CHF-kredite tržili slovenskim državljanom kot ugodne in varne.46 Razen tega so 
banke vedele tudi: 
 

● da so finančne krize stalen ekonomski pojav ter da deregulacija in internacionalizacija 
finančnih trgov od 1980-ih let dalje vodita v vse pogostejše finančne krize; 

● da je švicarski frank trdna valuta in valutno pribežališče, v katerega se denar seli v 
primeru negotovosti ob finančni krizi ali drugih večjih šokih47: “Varne valute v času 
gospodarske rasti mirujejo (rahlo padajo), v času nazadovanja pa rastejo;” 48 

● da dolgoročna gibanja in napovedi za valutni par švicarski frank in evro pričajo o 
“stoletni” rasti franka napram evru;49  

● da predvidevanje gibanja valutnih tečajev zahteva visoko specializirano znanje, kar 
pomeni, da jemalci posojil zelo verjetno ne bodo imeli možnosti izogniti se izgubam v 
primeru za njih negativnih izidov.  

 

                                                      
44 Mednarodni denarni sklad (2004). Austria: Financial system stability assessment, including reports on the 
observance of standards and codes on the following topics: banking supervision, securities regulation, 
insurance regulation, and anti-money laundering and combating the financing of terrorism. International 
Monetary Fund, Washington, D.C., avgust 2004, str 14. 
45 “Kot dobro vemo po izkušnjah v drugih državah, banke lahko glede tujevalutnih posojil domačim 
potrošnikom zlahka zaidejo v težave tudi tam, kjer so same polno zavarovane.” 
46 Reklamni letaki, na primer, »Kot novost vam ponujamo zelo ugodne kredite vezane na CHF!” (NKBM) ali 
“Stanovanjski kredit z valutno klavzulo v CHF je idealna rešitev, ki zagotavlja, da se višina mesečne anuitete 
ne bo bistveno večala!” (UniCredit Banka) 
47 Vodja Službe za trgovanje z devizami in gotovino v Erste banki, Alexandar Turza, je za portal Burza.com.hr 
leta 2002 povedal naslednje: “Pored svojih prirodnih ljepota Švicarska, točnije njezina valuta franak, kod 
investitora je na glasu kao sigurna luka kada se na morima svjetskih tržišta i burzi digne oluja. Dovoljan je 
pogled u prošlost koji će sve to samo potvrditi. 1978 – druga naftna kriza – franak je ojačao na godišnjoj 
razini 28 %; 1982. južnoamerička kriza – franak jača za 20 %; 1987 burzovni krah – franak jača za 14 % u 
odnosu na prošlu godinu; 1990. Kuvajt – franak jača za 12 %; 1995. Meksička kriza i krah USD – franak jača 
za 10 %; 1998. Azijska kriza i propast Long term Capital Market fonda – franak jača za 5 %; 2001. Teroristički 
napadi na SAD – franak jača na godišnjoj razini za 9 %.” Citirano v članku Udruga Franak: Banke namjerno 
nisu upozorile ljude na opasnost kredita u švicarcima, imamo dokaze, index.hr, 26.9.2017, dostopno na: 
https://www.index.hr/vijesti/clanak/udruga-franak-banke-namjerno-nisu-upozoravale-ljude-na-opasnost-
kredita-u-svicarcima-imamo-
dokaze/996805.aspx?fb_comment_id=1860158727344512_1860167257343659&fbclid=IwAR1rtYBg 
(26.1.2019) 
48 Ronaldo in Soederlinf (2007) v Jarc N. (2017). Pasti zadolževanja v tuji valuti na primeru švicarskega franka 
(magistrsko delo). Univerza v Mariboru, Ekonomsko–poslovna fakulteta. 
49 Iz sodbe sodnika Radovana Dobronića o tem, kako so že od 2000 dalje vsi, ki delajo v bančnem sektorju, 
seznanjeni s študijami finančnih strokovnjakov Mednarodnega denarnega sklada, ki predvidevajo pritisk na 
švicarski frank in njegovo apreciacijo kot rezultat širjenja EMU. Sodba 26.P-140/2012, Trgovački sud u 
Zagrebu. 

https://www.index.hr/vijesti/clanak/udruga-franak-banke-namjerno-nisu-upozoravale-ljude-na-opasnost-kredita-u-svicarcima-imamo-dokaze/996805.aspx?fb_comment_id=1860158727344512_1860167257343659&fbclid=IwAR1rtYBg
https://www.index.hr/vijesti/clanak/udruga-franak-banke-namjerno-nisu-upozoravale-ljude-na-opasnost-kredita-u-svicarcima-imamo-dokaze/996805.aspx?fb_comment_id=1860158727344512_1860167257343659&fbclid=IwAR1rtYBg
https://www.index.hr/vijesti/clanak/udruga-franak-banke-namjerno-nisu-upozoravale-ljude-na-opasnost-kredita-u-svicarcima-imamo-dokaze/996805.aspx?fb_comment_id=1860158727344512_1860167257343659&fbclid=IwAR1rtYBg
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Banke so v času odobravanja CHF-kreditov nenazadnje imele tudi dostop do podatkov in 
informacij, ki jih je Banka Slovenije (BS) v sodelovanju z Združenjem bank Slovenije (ZBS)50 
predstavila v zloženki, izdani septembra 2008 (zloženke potrošniki, ki so najeli CHF kredite, niso 
nikoli prejeli), v kateri piše:  
 

“Kreditojemalci, ki so v 90. letih najeli kredit v CHF v protivrednosti 100.000 EUR (ročnost 
10 let), so na koncu morali plačati protivrednost 125.000 EUR glavnice, brez upoštevanja 
obveznosti za plačilo obresti.”  

  
Ob vsem potrebnem strokovnem znanju in seznanjenostjo z zgodovinsko relevantnimi primeri pa 
so bile banke deležne tudi povsem konkretnih opozoril. Na primer, OeNB je od zgodnjih 2000-ih 
dalje banke opozarjala na tečajna tveganja kreditov v tujih valutah. Opozorila si sledijo iz leta v 
leto: decembra 200351 in 200452 je tečajno tveganje ocenjeno kot nezanemarljivo (“nonnegligible 
exchange risk”), decembra 200553 kot znatno (“a considerable risk”), junija 200754 kot precejšnje 
(“sizeable risk”) in junija 200855 kot visoko (”high exchange risk”).  
 

 
Opozorila strokovnjakov in regulatorjev glede tveganja CHF kreditov: 

2003 jih ocenijo kot nezanemarljivo tveganje 
2005 jih ocenijo kot znatno tvegane 
2007 jih ocenijo kot precejšnje tvegane 
2008 jih ocenijo kot visoko tvegane 
Danes je jasno vsem, da je tveganje neomejeno 

 

 
 

O “relativno visoki volativnosti” švicarskega franka opozarja tudi BS v “Poročilu of finančni 
stabilnosti” iz leta 2005,56 v 2007 pa zapiše, da je “predvidljivost gibanja švicarskega franka 
šibkejša, kot je bila v zadnjih letih predvidljivost gibanja tečaja tolarja v evrih”57 (OPOZORILO JE 
BILO NAMENJENO FINANČNIM INSTITUCIJAM IN NE POTROŠNIKOM). 

                                                      
50 Banka Slovenije (BS) in Združenje bank Slovenije (ZBS). (2008, september). Informacije o tveganjih 
najemanja kreditov v tuji valuti (zloženka). 
51 Österreichische Nationalbank (OeNB). (2003, junij). Financial Stability Report, 5, str. 6. 
52 Österreichische Nationalbank (OeNB). (2004, junij). Financial Stability Report, 7, str. 5.  
53 Österreichische Nationalbank (OeNB). (2005, december). Financial Stability Report, 10, str. 36. 
54 Österreichische Nationalbank (OeNB). (2007, junij). Financial Stability Report, 13, str. 35. 
55 Österreichische Nationalbank (OeNB). (2008, junij). Financial Stability Report, 15, str. 7. 
56 Banka Slovenije (BS). (2005, junij). Poročilo o finančni stabilnosti, str. 10. 
57 Banka Slovenije (BS). (2007, maj). Poročilo o finančni stabilnosti, str. 10. 
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O verjetnosti apreciacije švicarskega franka govorijo tudi poročila mednarodnih institucij kot sta 
OECD in IMF. V času najemanja CHF-kreditov v Sloveniji je bila vrednost švicarskega franka na 
“zgodovinsko” nizki ravni, švicarski frank je depreciiral od začetka 2003 dalje. Leta 2007 je IMF 
podal oceno, da je švicarski frank podcenjen za do 20 % in da je pričakovati nadaljevanje 
stoletnega trenda apreciacije.58 OECD študija volatilnost švicarskega franka pripiše “carry 
tradingu” in njegovi prekomerni uporabi za financiranje prenosnega tveganja, predvsem v 
primeru hipotekatnih kreditov v Avstriji ter srednji in vzhodni Evropi: 

“But the carry trade has driven down the value of the franc, possibly to an unsustainable 
level. … The result of the increase in carry trading is that the stock of outstanding bank 
lending in francs to foreign non-bank private borrowers is estimated to have reached some 
$138 billion at end-September 2006, up from a steady $35 to $40 billion during the decade 
ending in 1998. Of course risk appetites do change, but even though most analysts have 
been predicting a return to form for the franc for quite some time – in part because the 
SNB has been busily putting up its official rates – the temptation to maintain the 
heretofore profitable strategy was sufficient to sustain it until late in 2007. … While in 
the yen’s case, the purchased assets are to be found around the world, it seems that most 
of the franc borrowing has ended up in mortgage and other private lending in Central 
and Eastern Europe … If at some point Swiss holders of its huge foreign assets decide to 
repatriate them at a rapid pace or foreign investors choose quite suddenly to unwind their 
carry-trade positions – possibly because of a drop in risk appetite and increase in volatility 
or because the SNB moves more aggressively to raise interest rates – then the franc 
exchange rate would appreciate and could even spike higher, as happened to the yen 
and the franc in the second half of 1998 and has been hinted at in recent months.” 59,60  

 
 
 
  

                                                      
58 IMF (2007, junij) Switzerland: 2007 Article IV Consultation—Staff Report; Public Information Notice on 
the Executive Board Discussion; and Statement by the Executive Director for Switzerland. IMF Country 
Report No. 07/186.  
59 Jarret P., Letremy C. (2008, 10. marec). The significance of Switzerland's enormous current-account 
surplus. Working paper No. 594, OECD, Economic department.  
60 »Carry trade je vrednost franka znižal do nevzdržne ravni. … Posledica povečanja carry trada je, da je 
vrednost izjemnega posojanja v frankih tujim nebančnim zasebnim posojilojemalcem po ocenah konec 
septembra 2006 dosegla kakšnih 138 milijard USD, v primerjavi s stabilnimi 35 do 40 milijardami USD v 
desetletju do vključno leta 1998. Seveda se apetiti po tveganju spreminjajo, toda čeprav večina analitikov 
že nekaj časa franku napoveduje vrnitev v formo - deloma, ker SNB pridno objavlja svoje uradne tečaje – 
je skušnjava ohranjanja doslej donosne strategije še zadostovala do konca leta 2007.… Medtem ko v 
primeru jena najdemo kupljeno premoženje po vsem svetu, se zdi, da se je večina posojil franka končala v 
hipotekah in drugih zasebnih posojilih v srednji in vzhodni Evropi… Če se v določenem trenutku švicarski 
imetniki tujega premoženja odločijo, da ga hitro vrnejo v domovino, ali če se tuji vlagatelji nenadoma 
odločijo, da sprostijo svoje carry trade pozicije - verjetno zaradi manjše želje po tveganju in povečanja 
volatilnosti ali zaradi bolj agresivnega nastopa SNB pri dvigu obrestnih mer - potem bi menjalni tečaj franka 
apriciiral in lahko celo poskočil, kot se je to zgodilo z jenom in frankom v drugi polovici leta 1998 in na kar 
se opozarja zadnje mesece.« 
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Da gre za problem prekomernega apetita za tveganje, ki vpliva na trenutno depreciacijo 
švicarskega franka, ugotavljajo tudi švicarske oblasti in avtorji v poročilu IMF: 
  

“The SNB continues normalizing interest rates. Surprisingly, the tightening of monetary 
policy has coincided with a weakening of the exchange rate—linked in part to carry trades 
… . The emergence of the euro (franc weakness is mainly against the euro) may have 
reduced the safe-haven role of the franc (Box 3). Nevertheless, the authorities felt that this 
effect, and low volatility, could be temporary—and that currency appreciation would 
resume as risk appetites normalized… The recent Swiss franc weakness is a conundrum. 
Improving fundamentals (a large external surplus and international investment position, 
and above average growth) point to an appreciation in the franc. Carry trades—which 
weaken the currency—provide persistent noise.”61 

Zgornji pregled javnih obvestil in zapisov nadzornih institucij ter dokumentov mednarodnih 
organizacij potrjuje, da so bila sredi 2000-ih v finančnih krogih poznana pričakovanja o 
povečevanju tečajnega tveganja, o verjetnosti ponovnega trenda k apreciaciji švicarskega franka 
in o povezanosti njegove trenutne/začasne depreciacije s “carry tradingom,” ki so ga izvajale 
predvsem avstrijske banke v Avstriji ter srednji in vzhodni Evropi.  
 
V avstrijskem primeru so bile nadzorne institucije prepričane, da je nebrzdano rast tujevalutnih 
kreditov mogoče ustaviti s korektnim obveščanjem potrošnikov. Korektno obveščanje 
potrošnikov so videle tudi kot način povečevanja odgovornosti na strani finančnih institucij, za 
katere sta bili rast tržnega deleža in povečevanje obsega poslovanja edini merili uspešnosti 
poslovanja.62 

 

"They knew everything and did nothing," je v intervjuju za Spiegel Online International 
(2009, 8. julij) povedal William White, ki je bil v času od 1995 do 2008 glavni ekonomist 
Banke za mednarodne poravnave v Baslu. Izjava predstavlja odgovor na znano vprašanje 
angleške kraljice iz leta 2008: "Why did nobody notice?", nanaša pa se na bankirje, ki so 
v letih pred krizo ignorirali opozorila vrhunskih strokovnjakov. Namesto, da bi spremenili 
strategijo delovanja, so nadaljevali s prakso oblikovanja in prodajanja novih finančnih 
proizvodov, ki so bili vse bolj sofisticirani in tvegani. William White je na možnost krize 
prvič javno opozoril v letu 2003 na konferenci predstavnikov centralnih bank.  

  

                                                      
61 IMF (2007, junij). Switzerland. Prav tam. “SNB nadaljuje z normalizacijo obrestnih mer. Presenetljivo je, 
da je zaostritev monetarne politike sovpadala s slabljenjem menjalnega tečaja - deloma povezanim s carry 
trade…. Pojav evra (šibkost franka je večinoma v primerjavi z evrom) je morda zmanjšal vlogo franka kot 
varnega zatočišča. Kljub temu so oblasti menile, da bi lahko bila ta učinek in nizka volatilnost začasna - in da 
bi se apreciacija valute povrnila, ko bi se apetiti za tveganje normalizirali ... Nedavna oslabitev švicarskega 
franka je uganka. Izboljšanje temeljnih dejavnikov (velik zunanji presežek in stanje mednarodnih naložb ter 
nadpovprečna rast) kažejo na apreciacijo franka. Carry trade posli - ki valuto slabijo – ustvarjajo stalno 
motnjo.” 
62 Kritični odnos do tega zavzame v že omenjenem strokovnem članku T. Šuler: “Novi bančni produkti 
postajajo vse bolj kompleksni, zato morajo svojo vlogo odigrati tudi banke in svoje stranke dobro seznaniti 
s ponudbo in tveganji, še posebej v primeru stanovanjskih posojil. Povečevanje obsega poslovanja in rast 
tržnih deležev ne moreta biti edini merili uspešnosti poslovanja bank. ” (2006). To in podobna opozorila 
rasti tujevalutnih posojil v Sloveniji niso ustavila. 
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4. Zavajajoče trženje  

CHF-krediti so bili prvenstveno trženi v interesu banke, ne pa v dobro stranke, vsaj v tistem delu, 
kjer so bili njuni interesi v nasprotju. Navzkrižje interesov med banko, ki je v ustvarjanju dobička, 
in stranko, ki želi stabilno dolgoročno financiranje za nakup stanovanja, se v konkretni situaciji 
močno nagiba v dobro banke. Banke so z nazivanjem prodajalcev kot “svetovalcev” zavajale 
stranke, saj je to dajalo vtis, da gre za nepristransko svetovanje in da zunanjega svetovanja ne 
potrebujejo (niti niso banke strank napotile k zunanjim svetovalcem). V pogodbeni dokumentaciji, 
ki so jo prejeli posojilojemalci, ni listinske dokumentacije, ki bi pričala o tem, da so banke delovale 
v smeri jasnega in celovitega informiranja strank o tveganjih CHF-kreditov ter posledic, ki bi jih 
realizacija tveganj imela na njihov finančni položaj, s čimer bi bil konflikt med interesi banke in 
stranke ustrezno transparentno izpostavljen. 

Odsotnost listinske dokumentacije o vsebini informacij, ki so jih bančni “svetovalci” podali 
jemalcem posojil, predstavlja presenetljivo odstopanje od siceršnje prakse finančnih institucij. 
Banke so med najbolj urejenimi gospodarskimi sistemi. Za njih je običajno, da dajejo podrobna 
pisna navodila zaposlenim, še zlasti v primerih, ko ti poslujejo s strankami, saj v teh situacijah 
prihaja do poslovnega tveganja. Prav tako bi bilo normalno pričakovati, da bi ob trženju novega 
produkta, kot je CHF-kredit, obstajala pisna navodila za prodajno osebje, ki bi podrobno 
predpisovala obvezne vsebine prodajnega nagovora. Banke si običajno ne privoščijo, da bi njihovi 
prodajalci prodajali in predstavljali produkte vsak po svoje. Zato banke ob novem produktu po 
navadi izvedejo specializirano usposabljanje, za katerega bi morala obstajati pisna dokumentacija. 
Prodajalci morajo biti namreč usposobljeni, da lahko pisna navodila razložijo strankam na ustrezen 
način. Glede na doslej dostopne informacije je vse to v primeru prodajanja tujevalutnih kreditov 
umanjkalo.  

Banke so stresne scenarije, v katerih so predvidele vpliv večje in manjše spremembe tečaja na 
posojilno obveznost kreditojemalca, izdelale za interno rabo (če jih ne bi, bi jim lahko očitali 
odsotnost dolžne skrbnosti), vendar njihove vsebine niso posredovale posojilojemalcem, s čimer 
so jih prikrajšale za bistvene informacije v času odločanja za posojilo. Bistvena informacija v tem 
primeru je, kako bi se njihove finančne obveznosti do bank spreminjale pod različnimi robnimi 
pogoji, saj gre za proizvod, ki je že v izhodišču visoko občutljiv na spreminjanje okoliščin. Na 
primer, poljski pristojni organ je že aprila 2006 izdal priporočila, v katerih se od bank med drugim 
pričakuje, da stranke informirajo o tečajnem tveganju v obliki izdelave scenarija, ki predvideva vsaj 
20 % depreciacijo zlota.63 Tudi če v slovenskem primeru scenariji niso bili eksplicitno zakonsko 
predpisani, je takrat veljavna potrošniška zakonodaja od bank zahtevala, da potrošnika CELOVITO 
seznanijo o tveganjih in posledicah, ki bi jih realizacija tveganj imela na njihove obveznosti.  

 

 

                                                      
63 Polish Financial Supervision Authority (KNF). (2006, april). Recommendation S (concerning best practices 
in mortgage lending), dopolnjena v 2008. V letu 2010 KNF izda nova priporočila, imenovana 
Recommendation T (concerning best practice of risk management of retail credit exposure). 
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 “… (je iz) priloge k Direktivi 93/13 razvidno, da je za spoštovanje zahtev transparentnosti 
bistveno, ali so v posojilni pogodbi transparentno navedeni razlog in značilnosti 
mehanizma konverzije tuje valute ter zveza med tem mehanizmom in mehanizmom, 
določenim z drugimi pogoji o izplačilu posojila, tako da lahko potrošnik na podlagi 
natančnih in razumljivih pogojev oceni ekonomske posledice, ki iz tega zanj izhajajo …” 

Bratina B. (2015, 3. marec). Strokovno pravno mnenje v zvezi z uporabo in vsebino predhodne 
odločbe Sodišča Evropske unije v zadevi C-26/13 v primeru kreditojemalcev v Republiki Sloveniji 
(str. 7-8). 

 
Ekstenzivno trženje kreditov v tujih valutah je potekalo v obliki oglaševalnih kampanj, s pomočjo 
informativnih letakov in na spletnih straneh bank. Nekaj primerov lažnega in zavajajočega 
oglaševanja: 
 

UNICREDIT:  
“Stanovanjski kredit z valutno klavzulo v CHF je idealna rešitev, ki zagotavlja, da se višina 
mesečne anuitete ne bo bistveno večala!”  
 
“Oprite se na trdno valuto!”  
 
“Stanovanjski krediti Bank Austria Creditanstalt so pravi naslov, če si želite privoščiti nekaj 
večjega.” 
 
NKBM:  
“Ugoden kredit je cenejši, zato si lahko s prihrankom odmerite prostornejši dom!”  
 
“Kot novost vam ponujamo zelo ugodne kredite vezane na CHF!” 
 
ADDIKO:  
“Pika na i pri Hypo Alpe Adria bank d.d. lahko pridobite tudi kredit na podlagi hipoteke!  
Prednosti: višji zneski kredita v valuti SIT, EUR ali CHF, daljša doba odplačevanja, 
prilagodljiva kreditna sposobnost, stroški zavarovanja s hipoteko so pri višjih zneskih 
kredita praviloma nižji. Slabosti: /”  
 
“Stanovanjski kredit z devizno klavzulo: Nekaterim pomeni uresničitev sanj ureditev 
stanovanjskega problema!”  
  
“Za vas smo tako pripravili stanovanjska posojila z valutno klavzulo in konkurenčno 
obrestno mero!” 

 
Banke so zavajale tako, da so pozornost potrošnika usmerjale zgolj v prednosti nižjih obresti in 
nižjega začetnega obroka, medtem ko so tečajno tveganje zamolčale. Pri tem ne gre spregledati, 
da so bili navedeni oglasi del jasno začrtane marketinške strategije, kot piše v že omenjenem 
Letnem poročilu 2006 ene od večjih bank v Sloveniji: 
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“Leta 2006 smo uresničevali jasno začrtano marketinško strategijo. Pripravili smo več celovitih 
tržnokomunikacijskih akcij. Pri tem smo se osredotočili na izbrane ciljne segmente in jim s pomočjo 
produktno naravnanih oglaševalskih akcij in neposrednega marketinga predstavili obstoječe in 
nove bančne produkte. Uporaba različnih komunikacijskih orodij in širšega medijskega spleta nam 
je omogočila učinkovito komunikacijo z različnimi ciljnimi skupinami. Z marketinško akcijo za 
stanovanjske kredite, ki so že v preteklosti predstavljali naš vodilni produkt, smo v letu 2006 
znatno povečali prodajo in tržni delež na trgu hipotekarnih kreditov in uspešno utrjevali 
zavedanje blagovne znamke.”64  
 
Zveza potrošnikov Slovenije v Delnem poročilu o problematiki tujevalutnih kreditov 2015 v točki 
Opozorila o valutnem tveganju ugotavlja: 
  
“Potrebno je poudariti, da so kreditojemalci izjavo o seznanitvi s tveganjem prejeli v podpis 
skupaj z obsežno pogodbeno dokumentacijo (poleg kreditne pogodbe, pogodbe o odprtju 
osebnega računa, če je potrošnik moral odpreti nov račun, pooblastila za odprtje trajnika in z 
drugo dokumentacijo za ureditev pogodbenih odnosov z banko) in brez izrecnega ustnega 
pojasnila oz. opozorila glede pomembnosti valutnega tveganja. V primerih, ko so kreditojemalci 
izrecno vprašali glede valutnega tveganja, jim je bilo zagotovljeno, da ni potrebe za 
zaskrbljenost, saj sta obe valuti evro in CHF stabilni, da je CHF kredit ugodnejši in da ga imajo 
tudi uslužbenci bank. Na ta način je bilo s strani bank kreditojemalcem prikazano, da je opozorilo 
o valutnem tveganju le formalna izpolnitev obveznosti banke o informiranju kreditojemalcev. 
Upoštevati je treba tudi dejstvo, da potrošnik običajno samo enkrat v življenju najame 
dolgoročni stanovanjski kredit in zato nima izkušenj pri sklepanju tovrstnih pogodbenih razmerij 
in mora zaradi pomanjkanja znanj in informacij zaupati v poklicno skrbnost in poštenost banke.” 

Namerno zavajanje 
 
Po pričevanju dr. Miksiča, specialista za finančna tveganja, ki je bil zadolžen za upravljanje z 
valutnimi tveganji v eni izmed dveh bank, na katerih je deloval med letoma 2003 in 2015, so se 
strokovnjaki za upravljanje tveganj že v tistem času strinjali, da je produkt za potrošnika 
neprimeren in da bi banka morala posojilojemalca seznaniti, kaj se bo dogajalo ob zmerni 
apreciaciji švicarskega franka in kaj ob znatni apreciaciji. Simulacija, ki jo je takrat opravil dr. 
Miksić, je pokazala, da so tveganja pri kreditu v CHF za potrošnika brezpogojna, dolgoročna in 
predvsem vnaprej znana, kar zlasti velja za dvig glavnice. V primeru, da se realizacija tveganj zelo 
poveča, bi morala banka tudi pri že obstoječih pogodbah reevalvirati tveganja, se vprašati, ali jih 
vodi primerno in ali kreditojemalcev ponuja kakšno izhodno strategijo. Obramba bank, češ da 
posojilojemalci CHF kreditov še vedno zmorejo odplačevati svoje obveznosti v enaki meri kot 
posojilojemalci v evrih, ni odraz primernosti produkta. 
  
“Recimo, navedba iz pogodbe, da obstajajo morebitna tečajna tveganja in da se zaradi tega lahko 
poviša anuiteta. Tukaj, v taki dikciji pogodbe sta že dve bistveni strokovni napaki. Obstajajo 
morebitna tečajna tveganja … Ne, ta tveganja so brezpogojna, so dolgoročna, so znana preden se 
zgodi tale »morebitna« škoda.” Dr. Miksić je ravno tako poudaril, da so do kreditojemalca prišle 
kvečjemu informacije o morebitnem povišanju anuitete, pri tem pa je bilo največje tveganje, torej 

                                                      
64 Bank Austria Creditanstalt. Poslovno poročilo 2006, str. 38. 
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preostala glavnica, kreditojemalcu zamolčano. Kreditojemalci so se tako znašli v položaju, ko so 
po več letih rednega odplačevanja kredita ugotovili, da je njihova glavnica še vedno višja od 
prejetega zneska kredita oziroma je njihov skupni dolg do banke višji kot ob najetju kredita. 

V svojem prispevku je dr. Miksič jasno povedal, da so banke kredite v CHF uvedle na neprimeren 
način, jih na neprimeren način tržile in upravljale. 

Kljub opozorilom je tudi uprava banke, pri kateri je bil dr. Miksić zaposlen, pričela s trženjem teh 
toksičnih kreditov!65 

Banke so vedele! 
Banke so naročene na Bloombergove storitve, ki jih tudi drago plačujejo. Ena od storitev 
je pridobivanje informacij o napovedanih gibanjih tečaja na valutnih trgih in izdelava 
projekcij za posamezne valutne pare. Združenja kreditojemalcev v Evropi so pridobila 
takratne napovedi agencije Bloomberg za gibanje tečaja CHF. Iz pridobljenih zaslonskih 
posnetkov, ki so bili uspešno uporabljeni kot dokaz v sodnih postopkih v Španiji in 
drugod v EU, pa je jasno razvidno, da je bil pričakovan ogromen padec EUR napram CHF. 
Banke trdijo, da niso mogle pričakovati, da bo švicarska centralna banka nehala ščititi 
tečaj CHF napram EUR. Bežen pogled na Bloombergove napovedi hitro pokaže, da je 
tečaj padel natanko na raven, ki jo je napovedala agencija Bloomberg, le da slednja ni 
pričakovala, da bo švicarska centralna banka s svojim posegom za nekaj časa omejila rast 
CHF. Praktično identične napovedi so si sledile od začetka leta 2005 do konca 2006 (in 
verjetno prej in kasneje, le da kreditojemalci teh strokovnih napovedi (še) nismo 
pridobili). 

 
 

 
                                                      
65 Prepis celotnega posnetka govora dr. Andreja Miksića na mednarodnem posvetu “Evropski pogled na 
sistemske rešitve problematike kreditov v švicarskih frankih” v Državnem svetu RS, dne 4. 3. 2019, je 
dostopen na: http://www.zdruzenje-frank.si/wp-content/uploads/2018/01/Prepis-zvo%C4%8Dnega-
posnetka-predavanja-dr.-Andreja-Miksi%C4%87a-Mednarodni-posvet-Dr%C5%BEavni-svet-RS-
04.03.2019.pdf 
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5. Neupoštevanje opozoril 

Banke so v celotnem obdobju trženja tujevalutnih kreditov ravnale v nasprotju z opozorili in 
ukrepi nadzornih institucij, s čimer so ogrozile posojilojemalce. Ukrepanje nadzornih organov v 
Avstriji in Sloveniji, na katere se osredotočamo v tem poglavju, je mogoče opisati kot “delovanje 
v rokavicah”.66 Opozorila, naslovljena na banke, niso zalegla, k stopnjevanju ukrepov so se 
regulatorji zatekli zelo pozno: “This is the saga of authorities that knew the risks full well and yet 
allowed the banks to turn households into carry traders.”67,68 Opozorila pristojnih organov v 
Avstriji so za nas relevantna zaradi tesne prepletenosti slovenskega finančnega prostora z 
avstrijskimi finančnimi institucijami. Iz le-teh lahko sklepamo, da so bile banke, ki so v Sloveniji 
tržile CHF-kredite, z opozorili in ocenami naraščajočega valutnega tveganja s strani avstrijskega 
regulatorja dobro seznanjene.  
 
Strožji pristop k omejevanju prodaje tujevalutnih posojil je bil mogoč šele po tem, ko je kriza 
zmanjšala moč bančnega lobija, kot kaže avstrijski primer:  
 

“Even though the supervisory authorities had finally found a (to date) effective means to 
combat the proliferation of foreign currency loans and repayment vehicle-linked loans 
granted to households, there first needed to be a crisis (with resulting public support) to 
implement it in the Austrian financial market, although the risks have already been 
identified and analyzed at a much earlier stage.”69,70  

 
Banke so pred krizo zavračale strožje ukrepe, ki bi omejili podeljevanje tujevalutnih posojil:  
 

“In the decade up to the recent financial crisis, some market participants were generally 
resistant to regulatory measures addressing foreign currency and repayment vehicle 
loans…”71,72 

 
V nadaljevanju je predstavljena kronologija delovanja pristojnih organov v Avstriji in Sloveniji. 
Najprej bomo opisali avstrijski primer, saj se je tam zgodba CHF-kreditov tudi začela.  

                                                      
66 Davidsdottir, S. (2015, 1. junij). Austrian banks and FX lending: Tip-toeing authorities and households as 
carry traders (part 1). The Corner.  
67 Davidsdottir, S. (2015, 1. junij). Prav tam. 
68 “To je saga o oblasteh, ki so se zavedale vseh tveganj, a so kljub temu dovolile bankam, da spremenijo 
gospodinjstva v carry traderje.” 
69 Liebeg, D., Posch, M. (2011, junij). Macroprudential Regulation and Supervision: From the Identification 
of Systemic Risks to Policy Measures. V OeNB, Financial Stability Report, 21. Special topic, str. 72. 
70 “Čeprav so nadzorni organi končno našli učinkovite načine za boj proti širjenju ponudbe tujevalutnih 
posojil in posojil z mehanizmom vračanja gospodinjstvom, se je za njihovo implementacijo na avstrijskem 
finančnem trgu najprej morala zgoditi kriza (s spremljajočo javno podporo), čeprav so tveganja bila 
identificirana in analizirana že mnogo prej.” 
71 Mednarodni denarni sklad. (2004, avgust). Austria: Financial system stability assessment, including 
reports on the observance of standards and codes on the following topics: banking supervision, securities 
regulation, insurance regulation, and anti-money laundering and combating the financing of terrorism (str. 
11). Washington, D.C. 
72 “V desetletju pred veliko finančno krizo so se nekateri udeleženci na trgu na splošno upirali regulatornim 
posegom, ki so se nanašala na tujevalutna posojila in posojila z mehanizmom vračanja...“ 
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5.1 Avstrija 
 
OeNB je na tveganja, povezana s tujevalutnimi posojili, redno opozarjala, prav tako je pozivala k 
zmanjšanju obsega tujevalutnih posojil potrošnikom. Avstrija je beležila strm porast posojil v tujih 
valutah prebivalstvu od 1995 dalje, nekaj let pred vstopom v EMU (1. 1. 1999). Visok delež 
tujevalutnih posojil prebivalstvu je bil v EMU območju avstrijska posebnost: 
  

“In other EMU countries, for example, typically less than 5 percent of loans to households 
and corporations are in foreign currency; in Austria, the share exceeds 20 percent. Further, 
while Austria accounts for about 3 percent of total lending within the euro area, its share 
of loans in Swiss francs and Japanese jen in the region are 36 and 34 percent, 
respectively.”73,74  

 
Opozorila OeNB, ki so se vrstila od začetka 2000-ih so pripomogla k temu, da so avstrijska 
gospodinjstva večji delež posojil v japonskih jenih zamenjala za švicarski frank, s čimer naj bi se 
povečala varnost za potrošnike, vendar pa je zadolženost prebivalstva v tuji valuti ostala visoka in 
je še naprej rasla. V letu 2003 je OeNB opozorila, da kljub temu, da je trend prehajanja od 
japonskega jena k švicarskemu franku mogoče oceniti kot pozitiven zaradi manjše volatilnosti 
švicarskega franka, tečajno tveganje ostaja: “Nonetheless, even financing denominated in Swiss 
franc carries a nonnegligible exchange rate risk.”75 76Viceguverner OeNB Tumpel-Gugerell je s 
praktičnimi primeri podatkov o gibanju deviznega tečaja in obrestnih mer v preteklosti pokazal, 
da so “devizni krediti posebna oblika špekulacije,” kar je bilo tudi glavno sporočilo OeNB študije 
iz leta 2003 “Struktura in tveganja tujevalutnih kreditov,” ter v tej zvezi opredelil nalogo OeNB: 
“Zato menimo, da je naša naloga, da prenesemo pojasnila o tveganjih, povezanih s krediti v tuji 
valuti.”77 OeNB je v sodelovanju z FMA leta 2003 pripravila Minimalne standarde za podeljevanje 
in upravljanje tujevalutnih kreditov. Razen priporočil, ki zadevajo upravljanje bank s posojili v tuji 
valuti, je v njih zaslediti tudi ukrep, ki se nanaša na povpraševanje po posojilih:  
 

“Within the scope of credit assessment for lending purposes, it shall be ascertained 
whether the borrower has sufficient income and/or assests in order to be able to service 
and repay an increased loan repayment amount on the euro basis following changes in 

                                                      
73 Prav tam. 
74 “V drugih EMU državah, na primer, je tipično manj kot 5 % posojil gospodinjstvom in podjetjem v tujih 
valutah; v Avstriji ta delež presega 20 %. Nadalje, čeprav Avstrija predstavlja okoli 3 % vsega zadolževanja v 
evro območju, dosega njen delež posojil v švicarskih frankih in japonskih jenih 36 % oz. 34 %.”  
75 Österreichische Nationalbank (OeNB). (2004, junij). Financial Sta bility Report, 7, str. 5.  
76 »Kljub vsemu, tudi financiranje v švicarskih frankih predstavlja nezanemarljivo tečajno tveganje.« 
77 OeNB – devizni krediti so posebna oblika valutnih špekulacij. (2003, 23. april). Izjava za medije. Dostopo 
na: https://www.ots.at/presseaussendung/OTS_20030423_OTS0079/oenb-fremdwaehrungskredite-sind-
besondere-form-der-waehrungsspekulation (26.1.2019) 

https://www.ots.at/presseaussendung/OTS_20030423_OTS0079/oenb-fremdwaehrungskredite-sind-besondere-form-der-waehrungsspekulation
https://www.ots.at/presseaussendung/OTS_20030423_OTS0079/oenb-fremdwaehrungskredite-sind-besondere-form-der-waehrungsspekulation
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exchange rate. The requirements for collateral to be provided shall be based on this 
increased amount.”78,79 

 
Ker merila niso bila specifična, so dopuščala kreditnim institucijam diskrecijo pri implementaciji. 
Trend rasti se je zato nadaljeval in OeNB je v Poročilu 2005 zapisala:  
 

“Although it appears quite rational to accept the higher volatility of e.g. the Japanese yen 
only with correspondingly higher interest rate advantages, the latter should not be the 
sole decision-making criterion. Instead, currency risk should also be taken into account. 
In view of the continuing uptrend in loans issued to households, it seems appropriate that 
lending banks further promote customers risk awareness in this field.”80,81 

 
Avstrijska centralna banka je povečanje povpraševanja po tujevalutnih kreditih s strani 
gospodinjstev eksplicitno pripisala nezadostni obveščenosti potrošnikov. Naraščanje 
zadolževanja v tuji valuti se je namreč že od 2002 povečevalo predvsem na račun gospodinjstev, 
v 2006 je bilo 31,5 % vseh novosklenjenih posojil gospodinjstvom v tuji valuti, medtem ko se je na 
drugi strani zadolževanje podjetij v tuji valuti zniževalo. Leta 2006 je OeNB ponovno ugotovila, da 
gospodinjstva niso primerno obveščena in izdala že omenjeno brošuro.  
 
V drugi polovici 2008 je vrednost švicarskega franka napram evru močneje zrasla, kar je vplivalo 
na kreditno breme gospodinjstev. Oktobra 2008, ob izbruhu krize, je FMA bankam poslala 
priporočilo, da PRENEHAJO S TRŽENJEM TUJEVALUTNIH POSOJIL, ki so mu kreditne institucije 
sledile: 

 
“In October 2008, because of systemic risk, the Austrian market supervisor called on banks 
to halt foreign currency lending to consumers. The call was later extended to subsidiaries 
of Austrian banks in central and eastern Europe.” 82, 83 

 
 V dopolnjenih Minimalnih standardih podeljevanja in upravljanja tujevalutnih posojil iz začetka 
leta 2010 je zapisano, da tujevalutna posojila niso primerna kot masovni proizvod:  
 

                                                      
78 Financial Market Authority (FMA). (2003, 16. oktober). Minimum Standards for granting and managing 
foreign currency loans (FMA-FX-MS).  
79 “V sklopu preverjanja kreditne sposobnosti posojilojemalca je treba tudi oceniti, ali ima ta dovolj 
prihodkov in/ali premoženja, da bi lahko z njimi servisiral in odplačal povečan dolg v evrih na račun 
sprememb v valutnih tečajih. Zahteve po povečanem jamstvu naj temeljijo na takšnem povečanju dolga.”  
80 Österreichische Nationalbank (OeNB). (2005, december). Financial Stability Report, 10, str. 42. 
81 “Čeprav se zdi racionalno, da sprejemamo višjo volatilnost na primer japonskega jena, zgolj ob prednostih 
temu primerno višjih obrestnih mer, to pri odločanju ne bi smelo biti edini kriterij. Poleg tega je treba 
upoštevati tudi valutno tveganje. V luči nadaljevanja trenda rasti tujevalutnih kreditov za gospodinjstva je 
potrebno, da kreditne banke še naprej ozaveščajo stranke o tveganjih na tem področju.” 
82 Financial Services User Group (FSUG). (2916, oktober). For better supervision and enforcement in retail 
services. Dostopno na: https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/file_import/1610-supervision-
enforcement-retail-finance_en_0.pdf 
83 “Oktobra 2008 je, zaradi sistemskega tveganja, nadzornik nad avstrijskim finančnim trgom pozval banke, 
naj prenehajo s prodajanjem tujevalutnih posojil potrošnikom. Poziv je bil kasneje razširjen tudi na 
podružnice avstrijskih bank v srednji in vzhodni Evropi.” 
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“The FMA Minimum Standards stipulate in no uncertain terms that ‘foreign currency loans 
to private consumers are not suitable as a mass product’ and are ‘particularly unsuitable 
as a standard home finance product’.”84,85 
 
In naprej:  

 
“Every bank must prepare a written document on how it plans to reduce the outstanding 
volume of foreign currency and repayment vehicle loans over the long term.” 86 

 
Še dodatno se je od bank pričakovalo, da nenehno in skrbno spremljajo razvoj tveganj ter 
potrošnike informirajo o alternativah, ki so jim na na voljo, da omejijo tveganje:  
 

“The risk development of the loans must be continuously and closely monitored, and 
customers must be informed about the options available to them to limit their risk 
exposure. The banks must offer feasible alternatives to any current foreign currency and 
repayment vehicle loans. It does, however, go without saying that the credit agreement 
can only be changed with the consumer’s consent.” 87,88 

 
V izjavi za javnost FMA je bilo navedeno, da je cilj dopolnjenih minimalnih standardov vzpostavitev 
zelo strogih kriterijev za podeljevanje tujevalutnih posojil potrošnikom. Novosklenjena posojila v 
tuji valuti so bila omejena na komitente, ki so prejemali dohodke v tuji valuti ali so imeli znatno 
premoženje. V oceni iz 2011 je OeNB ugotovila, da je imel strožji pristop pozitiven učinek na 
zmanjševanje zadolževanja v tujih valutah.  
 

5.2 Slovenija 
 
Slovenski primer odraža mlačno ukrepanje regulatorja, ki temelji predvsem na opozorilih 
finančnim institucijam. Opozorila BS v obliki pisem upravam bank in hranilnic niso padla na plodna 
tla, potrošniki z vsebino opozoril niso bili seznanjeni, rast kreditov v tujih valutah je vztrajala, 
trženje CHF-kreditov sta ustavila šele finančna kriza ter poziv avstrijskega nadzornika k prenehanju 
prodajanja tujevalutnih kreditov s strani avstrijskih bank v srednji in vzhodni Evropi v letu 2008. 
Banka Slovenije je šele oktobra 2008 oziroma dve leti po tem, ko je to storila OeNB, izdala 
brošuro, ki pa je potrošniki, ki so najeli CHF- kredite, niso nikoli prejeli. V Sloveniji tudi nismo 
uvedli Minimalnih standardov po vzoru avstrijskih iz leta 2003 in kasnejših dopolnitev standardov, 
s katerimi je OeNB tujevalutna posojila opredelila kot neprimerna za množično prodajo.  

                                                      
84 Financial Market Authority (FMA). (2010, 22. marec). Izjava za javnost: FMA publishes extension of its 
Minimum standards on foreign currency loans and loans with repayment vehicles.  
85 “Minimalni standardi FMA jasno določajo, da ‘tujevalutni krediti zasebnim potrošnikom niso primerni za 
množično prodajo,’ in da so ‘še posebej neprimerni za financiranje nakupa standardnih stanovanj’.” 
86 “Vsaka banka mora pripraviti pisni dokument o tem, kako namerava zmanjšati izjemen obseg 
tujevalutnih posojil in posojil z mehanizmom odloženega vračila na dolgi rok.” 
87 Prav tam. 
88 “Razvoj kreditnega tveganja je treba nenehno in skrbno spremljati, stranke pa morajo biti obveščene o 
opcijah za omejitev izpostavljenosti tveganju, ki so jim na voljo. Banke morajo ponuditi izvedljive 
alternative za vse tujevalutna posojila in posojila z mehanizmom vračanja. Pri tem ni treba posebej 
poudariti, da je sprememba kreditne pogodbe možna le s privolitvijo potrošnika.” 
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Iz odgovora BS na pismo Zveze potrošnikov Slovenije (ZPS) iz leta 2015 lahko razberemo odnos 
slovenskega regulatorja do potrošnika, ki se tudi v prihodnjih letih ni bistveno spremenil. Ko so 
bile katastrofalne posledice CHF-kreditov že jasno vidne, je BS v obrambi finančnih institucij ostro 
napadla posojilojemalce in ZPS:  
 

“… v ničemer ne prispevate k temu, da bi kreditojemalci sprejemali in se zavedali svoje 
odgovornosti, da je zadolžitev njihova osebna odločitev, ter da so banke zgolj ponujale 
določene produkte, po katerih je bilo takrat veliko povpraševanje. Dejstvo, da jim je 
banka ob najemanju predstavila tudi kredite v švicarskih frankih in jim v takratni situaciji 
tudi povedala, da so v tem primeru zaradi obrestne mere krediti ugodnejši, še ne pomeni, 
da jih je zavajala in kreditojemalci so vedeli ali bi vsaj morali vedeti, saj gre za opravilno 
in poslovno sposobne osebe, kakšna tveganja prevzemajo.... popolnoma v nasprotju z 
Ustavo RS, ki kot ustavno kategorijo posebej izpostavlja tudi prosto gospodarsko pobudo. 
Z vidika banke je samo pomembno, kako se zaščititi pred takimi tveganji. In BS je kot 
nadzornik na ustrezno prepoznavanje tveganja banke opozarjala že leta 2006, kar vam je 
znano.”89  

 

 
 
Zanimivo je, da BS v pismu očita ZPS, kako ne predlaga zakona o popolni izenačitvi kreditov v 
dobrem in slabem - torej točno takega kot je trenutni predlagani zakon, ki se ga banke branijo! 
Sicer pa je duh pisma in posamezne trditve v njem v direktnem nasprotju z analizami 
mednarodnih institucij kot so IMF, Evropski parlament, Evropska komisija, Evropski sklad za 
sistemska tveganja, Evropska centralna banka, da ne omenimo sestrskih institucij v sosednji 
Avstriji in številnih strokovnih člankov. Odnos Banke Slovenije do vprašanja varstva potrošnikov 
finančnih storitev se tudi razhaja z aktualnimi mednarodnimi prizadevanji po vzpostavitvi treh 
stebrov finančnega nadzora, kjer varstvo potrošnikov predstavlja samostojen steber ob 
zagotavljanju finančne stabilnosti in upravljanju z denarno politiko.90 Razumevanje varstva 
potrošnikov finančnih storitev tako danes tudi na področju prodaje kreditov gospodinjstvom 
presega zgolj zaščito finančnih institucij pred tveganji in se navezuje na reguliranje in 
nadzorovanje poslovnih praks (“conduct-of-business rules”), kjer so v ospredju transparentnost, 
razkritje konflikta interesa, primernost produkta, ustreznost oglaševanja, vse to v skrbi za pošteno 
poslovanje. Avtorji študije BEUC ugotavljajo, da je finančni nadzor v EU z vidika varstva potrošnika 
na splošno nezadosten, razloge za to pa vidijo v konfliktu interesov znotraj nadzornega okvira, 
pomanjkanju kompetenc in orodij, primernih za intervencijo.91 Slovenija sodi med šest držav članic 
EU, kjer finančni nadzorniki ne izvajajo nadzora nad poslovnimi praksami (Avstrija, Slovenija, 

                                                      
89 Pismo Banke Slovenije z dne 22.1.2015, podpisan mag. Janez Fabijan, namestnik guvernerja.  
90 Refiner, U., Clerc-Renaud, S. (2017, februar). Financial supervision in the EU: A consumer perspective. 
BEUS, The European Consumer Organisation.  
91 Refiner, U., Clere-Renaud, S. (2017, februar). Prav tam, str. 3. 



 

 31 

Slovaška, Latvija, Grčija in VB OFT) in med devet držav, kjer nadzorniki ocenjujejo, da varstvo 
potrošnikov ne sodi med eksplicitne cilje njihovega delovanja (Slovenija, Finska, Nemčija, Grčija, 
Belgija, Španija, Avstrija, Estonija).92 
 
Razlika med stališči Banke Slovenije, ki leta 2015 zagovarja tujevalutna posojila s sklicevanjem na 
svobodno gospodarsko pobudo, in Avstrijske centralne banke, ki je že leta 2008 proizvod razglasila 
kot neprimeren in pozvala k omejitvi njegovega trženja, je v nebo vpijoča. Zakonska naloga BS je, 
da omejuje svobodno gospodarsko pobudo, s tem, da jo regulira in nadzoruje, medtem ko njeno 
zagovarjanje sodi v delo interesnih združenj in lobističnih organizacij. Za razliko od BS, avstrijska 
Agencija za nadzor nad finančnimi trgi (FMA) stoji na trdnem stališču, da tujevalutna posojila niso 
primeren proizvod za množično uporabo. V Minimalnih standardih za upravljanje in prodajo 
kreditov v tujih valutah je s tem v zvezi zapisala:  
 

“Foreign currency loans and loans with repayment vehicles are generally not suitable as 
products for the masses due to the risks listed above, but instead constitute a special 
product for which it is necessary to take the individual case and the specific situation of 
the potential customer into greater consideration.” 93,94 

 

 Graf 2: Trend rasti švicarskega franka v zadnjih tridesetih letih (oz. padca DEM napram CHF) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 Vir podatkov: Švicarska nacionalna banka 
  

                                                      
92 Refiner, U., Clere-Renaud, S. (2017, februar). Prav tam, str. 55 in 58. 
93 Financial Market Authority (FMA). (2017, 20. junij). Minimum standards for the risk management and 
granting of foreign currency loans and loans with repayment vehicle, str. 4. 
94 “Tujevalutna posojila in posojila z mehanizmom odplačevanja (op. poznana v Avstriji) na splošno niso 
primerna kot masovni produkt zaradi zgoraj navedenih tveganj, pač pa predstavljajo specialni produkt, ob 
katerem je treba v večji meri upoštevati posamezne primere in specifičen položaj potencialne stranke.”  
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Glavni razlog za neprimernost kreditiranja gospodinjstev v CHF je v desetletja dolgem trendu rasti 
vrednosti CHF. Banke so to v finančnih krogih znano dejstvo namerno zamolčale. 
 
Pomanjkanje avtonomije slovenskega nadzornika napram finančnim institucijam se izkazuje tudi 
s kadrovsko cirkulacijo med BS in ZBS ter pisno izjavo Vlade RS o problematiki CHF-kreditov iz 2015, 
ki so jo skupaj pripravili vlada, ministrstva, BS in interesno združenje bank (ZBS).95 Gre za 
nesprejemljivo sprego kapitala in oblasti. Že samo dejstvo, da je Vlada RS v sporu med bankami 
in potrošniki podala izjavo v družbi Združenja Bank Slovenije (ZBS), pa priča o odsotnosti 
demokratičnih standardov v Republiki Sloveniji.  
 
Banke se na opozorila Banke Slovenije o tveganjih seveda niso odzvale. Maja 2005 BS v Poročilu o 
finančni stabilnosti opozarja na relativno visoko volatilnost švicarskega franka, kar pa ne vpliva 
na zmanjšanje ponudbe posojil v tujih valutah. Nasprotno, v poročilu iz naslednjega leta, maja 
2006, preberemo (OPOZORILO JE NAMENJENO FINANČNIM INSTITUCIJAM IN NE POTROŠNIKOM): 
  

“Dodatno na povečanje zadolževanja prebivalstva vpliva prilagodljivejša ponudba 
potrošniških in stanovanjskih posojil bank. V valutni strukturi se je lani močno povečal 
delež deviznih posojil prebivalcem in sicer v stanju ob koncu 2005, na 9.5%... V neto 
povečanju posojil prebivalcem pa so devizna posojila predstavljala že 40.2 %, kar je 
bistveno več kakor v letu 2004 (7.4%) … Tako je razlika nadaljevanje agresivne politike 
kreditiranja prebivalcev v Sloveniji, ki jo izvajajo predvsem tuje banke … Glavni kriterij 
bank pri odobravanju posojil je razmerje med mesečnim odplačilom posojila in dohodkom 
kreditojemalca. Z znižanjem obrestnih mer in podaljšanjem ročnosti novih posojil se je 
povečalo število gospodinjstev, ki so zadostila kriterijem bank in so lahko najela 
stanovanjska posojila. Povečana dostopnost stanovanjskih posojil je glavni razlog za 
hitro naraščanje zadolževanja in povečanje povpraševanja na stanovanjskem trgu.”96  

 
Julija 2006 zato sledi pismo upravam vseh bank in hranilnic, v katerem BS opozarja (PISMO JE BILO 
NAMENJENO FINANČNIM INSTITUCIJAM IN NE POTROŠNIKOM):  
 

“V zadnjem času je v slovenskem finančnem prostoru opazen porast kreditiranja v tuji 
valuti, ki ni evro, porast kreditiranja, vezanega na tujo valuto, ki ni evro, ter pojav novih 
kreditnih produktov, ki imetnika (finančnega investitorja – posameznika) izpostavljajo 
tržnemu tveganju… da morajo imeti banke vzpostavljen ustrezni sistem kreditiranja 
tujevalutnih kreditov, ki komitente izpostavljajo tečajnemu tveganju, z zahtevo po 
celovitem informiranju strank o lastnostih teh produktov, vključno o tveganjih, ki jih ti 
produkti nosijo, ter z zahtevo po pravilnem ugotavljanju kreditne sposobnosti 
komitentov, upoštevaje vpliv tečajnih tveganj na kreditno sposobnost.”97  

 
Pismo upravam bank in hranilnic nima pričakovanega učinka. V Poročilu o finančni stabilnosti iz 
maja 2007 zato BS ponovno opozarja (OPOZORILO JE NAMENJENO FINANČNIM INSTITUCIJAM IN 
NE POTROŠNIKOM):  

                                                      
95 Sklep Vlade RS, št. 40300-2/2015/4. 
96 Banka Slovenije (BS). (2006, maj). Poročilo o finančni stabilnosti, str. 6. 
97 Banka Slovenije (BS). (2006, julij). Pismo bankam in hranilnicam, oznaka 24.20/558-NVČ. 
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“Kot smo že omenili, je tudi leta 2006 prišlo do občutnega povečanja stanovanjskih posojil 
… V letu 2006 se je najbolj – na 20.8 % - povečal delež stanovanjskih posojil v švicarskih 
frankih in z valutno klavzulo, vezano na švicarski frank, medtem ko je bil njihov delež ob 
koncu 2005 12-odstoten. Pri novih stanovanjskih posojilih v zadnjem četrtletju 2006 je še 
opaznejše večanje deleža posojil, vezanih na švicarski frank. Novosklenjena posojila v 
švicarskih frankih skupaj s posojili z valutno klavzulo, vezano na švicarski frank 
predstavljajo že 31 %. Največ novih posojil v švicarskih frankih odobrijo banke v večinski 
tuji lasti, v letu 2006 42.5 % novih stanovanjskih posojil oziroma 28.8 % posojil 
gospodinjstvom … Vendar je še posebno pri stanovanjskih posojilih oziroma pri posojilih z 
zelo dolgo ročnostjo potrebna previdnost in zavedanje o tveganju. Predvidljivost gibanja 
tečaja švicarskega franka je šibkejša, kot je bila v zadnjih nekaj letih predvidljivost 
gibanja tečaja tolarja v evrih. Če bi se povečala globalna neravnovesja ali pa bi prišlo do 
pretresov na kapitalskih trgih in zatekanja v varne naložbe in varne valute, bi se lahko 
posojilo v švicarskih frankih povečalo zaradi apreciacije švicarskega franka … Banke imajo 
pri odobravanju stanovanjskih posojil vedno bolj prilagodljivo ponudbo.”98 

 
Vedno bolj prilagodljiva ponudba je pomenila, da so banke zniževale kreditne standarde in s tem 
dvigovale oceno kreditne sposobnosti posojilojemalcev. Kot ugotavlja T. Šuler:  
 

”Povečuje se delež investicije, ki ga je banka pripravljena financirati, in lahko pri nekaterih 
bankah doseže tudi 100 %. Banke so ob zastavi nepremičnine posojilojemalcu pripravljene 
precejšen delež posojila izplačati tudi v gotovini. Nenazadnje pa se povečuje tudi razmerje 
med obrokom posojila in prejemki posojilojemalca. Še pred nekaj leti so banke odobravale 
posojila le do višine, pri kateri je obrok posojila predstavljal tretjino prihodkov komitenta. 
V zadnjem času lahko to razmerje doseže tudi do 2/3 prihodkov, večina bank pa kot 
najvišje dopustno razmerje med obrokom posojila in prihodki posojilojemalca opredeljuje 
mejo 55 %. Banke pogosto poleg plače upoštevajo tudi druge prejemke posojilojemalca.”99 

 
V pismu upravam bank in hranilnic iz decembra 2007, po sprejetju Zakona o spremembah in 
dopolnitvah Zakona o potrošniških kreditih (ZPotK-B), Banka Slovenije zaostri pričakovanja do 
bank (PISMO JE BILO NAMENJENO FINANČNIM INSTITUCIJAM IN NE POTROŠNIKOM): 
 

“… banka komitentu vedno najprej oziroma prednostno predstavi svojo ponudbo 
produktov v evrih, ter na tej osnovi izračuna kreditno sposobnost komitenta, in da banka 
za komitenta, ki želi posojilo v tuji valuti ali posojilo vezano na tujo valuto, oceni kreditno 
sposobnost upoštevajoč manj ugodne pogoje najemanja enakega posojila v EUR. Tako 
ugotovljeni znesek predstavlja najvišji možni znesek posojila v protivrednosti v tuji 
valuti.”100  

 
 
 
 

                                                      
98 Banka Slovenije (BS). (2007, maj). Poročilo o finančni stabilnosti, str. 9.  
99 Tatjana Šuler (2007). Prav tam. 
100 Banka Slovenije (BS). (2007, december). Pismo bankam in hranilnicam, oznaka 24.40-1265/07-GK. 



 

 34 

Kljub intervenciji BS, da bi z zaostrovanjem kriterijev pri odobravanju posojil zmanjšala 
dostopnost do CHF-kreditov, se njihov pohod nadaljuje, kot sledi iz Poročila o finančni stabilnosti 
iz maja 2008 (OPOZORILO JE NAMENJENO FINANČNIM INSTITUCIJAM IN NE POTROŠNIKOM):  
 

“Pri stanovanjskih kreditih je delež tujih valut visok in še narašča. V lanskem letu je prišlo 
do izrazitega povečanja deleža stanovanjskih posojil z valutno klavzulo ali nominiranih v 
švicarskem franku, in sicer na 29 % po stanju ob koncu leta 2007. Med temi posojili so se 
izrazito povečala posojila, nominirana v švicarskem franku, ki so predstavljala 11.9 % vseh 
stanovanjskih posojil … V zadnjem četrtletju se je delež posojil v švicarski frankih v 
novosklenjenih stanovanjskih posojilih približal 39 %, skupaj z valutno klavzulo v 
švicarskih frankih pa 47 %. Tečajno in obrestno tveganje za gospodinjstva povečuje tudi 
dejstvo, da gre za posojila, katerih dolga povprečna ročnost se še podaljšuje, in za veliko 
skupino gospodinjstev z visoko stopnjo zadolženosti. V prvem četrtletju 2007 se je z večjo 
depreciacijo evra napram CHF že uresničila grožnja tečajnega tveganja. Skoraj 70 % novih 
stanovanjskih posojil so v letu 2007 odobrile banke v večinski tuji lasti. V teh bankah 
dosegajo posojila v CHF več kot 50 % delež. V letu 2007 so se tudi manjše domače banke 
aktivneje vključile v financiranje stanovanjskih posojil gospodinjstvom v CHF s skoraj 12 % 
deležem v svoji ponudbi (v 2006 le 1 %).”101  

 
Razlog, da so v letu 2007 tujevalutne kredite začele v večji meri tržiti tudi domače finančne 
institucije, so bili konkurenčni pritiski. Evropski odbor za sistemska tveganje (ESRB) potrjuje, da 
gre za razširjeno poslovno prakso v regiji:  
 

“Banke v tuji lasti so s svojim potencialom za rast prispevale k večanju konkurenčnih 
pritiskov na kreditnih trgih, predvsem skoncentrirano na trgu stanovanjskih kreditov (ko 
gre za gospodinjstva, op.avt.)... Posledice konkurenčnih pritiskov so imele dve posledici: 
konkurenčno okolje je prisililo tudi bolj konzervativne institucije, da so vstopile na trg 
dajanja posojil, da ne bi izgubile svojega tržnega deleža, kar je najbrž sovpadalo z 
zniževanjem kreditnih standardov. Po drugi strani so lahko institucije zaradi precejšnjih 
razlik v obrestnih merah določale višje profitne marže in provizije kot pri posojilih v 
domači valuti ter tako izboljšale svoje poslovne rezultate (kar je še okrepilo konkurenčni 
pritisk na banke, ki v svoji ponudbi niso imele posojil v tujih valutah). V primeru posojil z 
valutno klavzulo so institucije ustvarile dodaten dobiček na račun tečajnih razmikov, ko 
so pretvorile obroke posojila iz domače valute ali vanjo.”102  
 

Banka Slovenije je leta 2008 izvedla tematski pregled kreditiranja fizičnih oseb v CHF pri izbranih 
bankah s ciljem ugotovitve izpostavljenosti kreditiranja v CHF, pregleda kreditne sposobnosti ob 
odobritvi kreditov in ugotovitve, ali so banke seznanjale komitente s tveganji zadolževanja v CHF. 
Banka Slovenije je ob izvedenem nadzoru ugotovila, da so vse banke, z izjemo ene, priporočila BS 
upoštevale, in sicer, da so banke pred podpisom pogodbe predložile komitentu v podpis izjavo, s 
katero se komitent zavezuje, da je seznanjen z vsemi tveganji, ali pa so banke ta stavek vključile v 

                                                      
101 Banka Slovenije (BS). (2008, maj). Poročilo o finančni stabilnosti, str. 9. 
102 Evropski odbor za sistemska tveganja (ESRB), C342/13. (2011, 22. november). Priporočilo o dajanju 
posojil v tujih valutah: Pregled dajanja posojil v tujih valutah v Uniji (sekcija 1.2.1.3.).  
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člen kreditne pogodbe.103 Banka Slovenije se je pri pregledu formalistično zadovoljila s tem, da so 
banke kreditojemalcem dajale v podpis vsebinsko prazno izjavo o tem, da sprejemajo vsa 
tveganja, ni pa preverjala izpolnjevanja pojasnilne dolžnosti v smislu vsebine informacij, ki so jih 
banke dejansko posredovale potrošnikom. Sodišče EU je v Sodbi v zadevi C-186/16 ugotovilo, da 
podpisana izjava ne zadošča kriteriju izpolnjene pojasnilne dolžnosti. 104  
 

5.3 Moralni hazard finančnih institucij  
 
Očitno je, da je bila reakcija nadzornih organov v Avstriji in Sloveniji na nezadržno širjenje CHF 
kreditov nezadostna. Takšen zaključek potrjujejo tudi analize Evropske centralne banke (ECB) o 
ukrepih, ki so jih sprejele države EU v zvezi s hitro rastočim trgom tujevalutnih posojil nebančnemu 
sektorju:  
 

“The experience gained so far indicates that the effectiveness of these measures has been 
rather limited. Although a variety of factors appear to explain this, what has been 
particularly important is the persistence of wide differentials in the interest rates paid on 
loans in domestic currency over those paid in foreign currency, as well as the intensity of 
bank competition.”105,106  

 

Med razloge za premajhno vlogo opozoril, ki so jih dajale nadzorne institucije, Evropski odbor za 
sistemska tveganja (ESRB) doda še moralni hazard finančnega sektorja:  
 

“Zdi se, da opozorila, ki so običajno prvi poskus reševanja nekega tveganja, pri omejevanju 
čezmernih ravni posojil v tujih valutah niso bila učinkovita. To je sicer lahko posledica 
napačnega zaznavanja tveganja (tj. subjekti na trgu tveganj ne ocenjujejo na isti ravni kot 
pristojni organi), vendar najverjetneje izhaja iz napačnih spodbud. Obstaja namreč 
moralni hazard, saj institucije pričakujejo javno podporo, kadar so dejavnosti, s katerimi 
se ukvarjajo, tako tvegane in razširjene, da bi situacija, v kateri take podpore ne bi bilo, 
še bolj ogrozila finančno stabilnost in realno gospodarstvo.”107  

 
Učinkovitejši od opozoril so bili na strani povpraševanja ukrepi, ki so zaostrili kriterije za pridobitev 
posojila, kot je razmerje med višino posojila in vrednostjo zavarovanja ter med višino posojila in 
dohodkom. Med tranzicijskimi državami je takšne ukrepe relativno zgodaj sprejela Poljska. Poljski 
pristojni organ je aprila 2006 izdal priporočila, v katerih se od bank pričakuje zvišanje kriterija 
kreditne sposobnosti, ob upoštevanju 20 % depreciacije domače valute in rasti tujih obrestnih 
mer na raven domačih (kriterij kreditne sposobnosti za posojilo v švicarskih frankih je bil tako 

                                                      
103 Banka Slovenije (2015, 11. marec). Izpostavljenost bank iz naslova posojil v CHF oz. z valutno klavzulo 
vezano na CHF. Izjava za javnost. 
104 Sodišče EU. (2017, 20. september). Sodba v zadevi C-186/16. 
105 Evropska centralna banka (ECB). (2010, junij). Financial stability review, str. 161.  
106 “Do sedaj pridobljene izkušnje kažejo, da je učinkovitost teh ukrepov precej omejena. Čeprav to lahko 
pojasnimo s celo vrsto faktorjev, je še posebej pomemben stalen obstoj velikih razlik v obrestnih merah za 
posojila v domači in za posojila v tuji valuti ter intenzivnost tržne konkurenčnosti bank.”  
107 Evropski odbor za sistemska tveganja (ESRB), C342/13. (2011, 22. november). Priporočilo o dajanju 
posojil v tujih valutah: Pregled dajanja posojil v tujih valutah v Uniji (sekcija III.2).  
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postavljen za okoli 50 % višje kot za enako posojilo v poljskih zlotih) in da banke informirajo 
posojilojemalca o tečajnem tveganju v obliki izdelave scenarija, ki predvideva vsaj 20 % 
depreciacijo zlota.108 Ukrepi so prinesli pozitivne rezultate, vendar zgolj začasno. V času inflacije 
cen nepremičnin je namreč prišlo do nove rasti tujevalutnih posojil, tako da konec 2007 in v 
začetku 2008 ni bilo več razlik v višini dohodkov posojilojemalcev, ki so vzeli posojilo v domači in 
tuji valuti. To pomeni, da delovanje kreditnih institucij na Poljskem ni bilo skladno z nacionalno 
regulacijo. Poljski primer, ko so kreditne institucije zaobšle nacionalno zakonodajo, pa ni bil edini, 
podobno oceno najdemo tudi za Hrvaško: 
 

“The Croatian national Bank has been using a variety of masures since 2003 to slow credit 
growth in foreign currencies and tackle household indebtedness, but success has been 
modest ‘due to the fact that banks did not take account of the regulations’.”109,110 

  
 
Predvsem baltske države, Romunija in Bolgarija so sprejele tudi ostrejše ukrepe: 
 

“V Romuniji posojila v tuji valuti ne smejo predstavljati več kot 300 % kapitala banke, 
Latvija je zaostrila zahteve glede obveznih rezerv. Estonija je znižala olajšavo v izračunu 
dohodnine za plačane obresti na stanovanjska posojila in poskuša to olajšavo tudi v celoti 
ukiniti. V teh državah so uporabili tudi bonitetne ukrepe, dvignili so kapitalske zahteve, 
zlasti za stanovanjska posojila, postavili strožje zahteve glede oblikovanja rezervacij in 
razvrščanja posojil v bonitetne razrede.”111  

V ECB pregledu makrobonitetnih politik, ki so jih uvedle evropske države od 1990ih dalje, še 
posebej v odgovor na tveganja, ki jih je prinašalo kreditiranje v tuji valuti, so v pozitivni luči 
izstopale Hrvaška, Madžarska, Poljska in Romunija.112 Kljub visokemu deležu tujevalutnih posojil 
se Slovenija v tistem obdobju uvršča med bolj zadržane države, še posebej ko gre za ukrepe na 
strani posojilojemalca (LTV, DTI, omejitve kreditiranja v tuji valuti). ECB izpostavlja pomen 
ustreznega in pravočasnega reagiranja in ugotavlja, da so mnoge države na porast tujevalutnega 
kreditiranja reagirale prepočasi. 
 
 
V dokumentu ESRB iz leta 2011 je v razdelku Priporočilo A, ki je namenjeno krepitvi zavedanja 
posojilojemalcev o tveganjih, zapisano, da so visoki standardi obveščenosti potrošnika pogoj tudi 
za odgovorno ravnanje finančnih institucij, ki se postavlja kot ključni problem:  

                                                      
108 Polish Financial Supervision Authority (KNF). (2006, april). Recommendation S (concerning best practices 
in mortgage lending), dopolnjena v 2008. V letu 2010 KNF izda nova priporočila Recommendation T 
(concerning best practice of risk management of retail credit exposure). 
109 Evropski parlament in Generalni direktorat za notranje politike (2018, junij). Zavajajoče prodaje 
finančnih produktov: Hipotekarni kredit, str. 17.  
110 “Hrvaška centralna banka je od leta 2003 dalje uporabljala vrsto ukrepov za upočasnitev rasti 
tujevalutnih posojil in obvladovanje zadolženosti gospodinjstev, a s skromnim uspehom, ”iz razloga, ker 
banke regulative niso upoštevale.” 
111 Šuler, T. (2006). Tveganja pri posojilih v tuji valuti ter razmere v Sloveniji in drugih evropskih državah 
(2), str. 28. Bančni vestnik, 12. 
112 ECB. Financial stability report, 2014. Dostopno na: 
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/fsr/art/ecb.fsrart201405_01.en.pdf?065a578b93eaf7d52277f690f8
76d2e8 

https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/fsr/art/ecb.fsrart201405_01.en.pdf?065a578b93eaf7d52277f690f876d2e8
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/fsr/art/ecb.fsrart201405_01.en.pdf?065a578b93eaf7d52277f690f876d2e8
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“Z odpravljanjem asimetrije informacij med posojilojemalci in posojilodajalci se lahko 
zmanjša zaskrbljenost glede finančne stabilnosti, izboljša zavedanje posojilojemalcev o 
tveganjih in spodbudi odgovorno dajanje posojil,” in “Nacionalnim nadzornim organom 
in državam članicam se priporoča, da od finančnih institucij zahtevajo, da 
posojilojemalcem dajo ustrezne informacije o tveganjih pri dajanju posojil v tuji valuti. Te 
informacije bi morale posojilojemalcem zadostovati za sprejetje poučenih in preudarnih 
odločitev ter bi morale vsebovati vsaj to, kako bi na odplačilo posojila vplivala zelo velika 
depreciacija zakonitega plačilnega sredstva države članice, kjer ima posojilojemalec 
stalno bivališče, in povečanje tujih obrestni mer.”113  

 
Priporočila ESRB sodijo med preventivne ukrepe, ki naj zmanjšajo spodbude bank za ravnanja, ki 
imajo negativne eksternalije za družbo. Takšen ex ante pristop je značilen za evropske 
regulatorje, medtem ko so ameriški regulatorji finančnim institucijam kot odgovornim za krizo 
naložili tudi ex post finančne kazni. Med neprimerna ravnanja, za katera so morale plačati globo, 
ko so se pogodile z regulatorjem, sodi tudi zavajajoča prodaja (“mis-selling”) finančnih produktov 
nepoučenim potrošnikom. V letih 2009 - 2016 so kazni v ZDA znesle 321 milijard dolarjev, v Evropi 
zgolj 20 milijard, od tega večina v Veliki Britaniji. Od celotnega zneska so ameriški regulatorji dobili 
179 milijard dolarjev, ostalo je bilo namenjeno za poplačilo oškodovanih strank.114 Evropski 
regulatorji so finančne institucije v po-kriznem obdobju obravnavali mnogo milejše kot ameriški 
in jih niso finančno kaznovali za neprimerna ravnanja. V poročilu Evropskega parlamenta je v zvezi 
s tem izrecno zapisano, da bi bilo treba tudi na evropski strani povečati punitivni pristop do 
finančnih institucij in s tem uravnotežiti ukrepe:  

“To achieve optimum level of deterrence and ensure proper conduct by banks, the 
institutional design of the penalty system must strike a balance between options available 
– that is between deterrence of particular conduct through ex posto penalties and ex 
ante oversight and forward-looking guidance of supervisors through informal 
enforcement means.” 115,116  
 

Boj slovenskih kreditojemalcev, ki jih nadzorne in vladne institucije množično pošiljajo po pravico 
na sodišča, namesto da bi same izrekle bankam globo za storjeno škodo, odpoved pomoči s strani 
zakonodajalca, ki zavrača sprejetje sistemskega zakona in dolgotrajni postopki na sodiščih, kjer je 
bila večina sodb na prvi stopnji izrečena v dobro bank, so naš domači odraz šibkosti nadzornih, 
političnih in pravnih institucij, ki bančnemu sektorju ne želijo in ne znajo izstaviti računa za 
pretekle nepravilnosti. 
 

                                                      
113 Evropski odbor za sistemska tveganja (ESRB), C342/13. (2011, 22. november). Priporočilo o dajanju 
posojil v tujih valutah: Priporočila A. 
114 Boston Consulting Group (2017) Global risk 2017: Staying the course in banking report. Dostopno na 
https://www.bcg.com/publications/2017/financial-institutions-growth-global-risk-2017-staying-course-
banking.aspx (26.1.2019) 
115 Carletti, E. (2017, marec) Fines for misconduct in the banking sector – what is the situation in the EU? 
Evropski parlament: Economic governance support unit. 
116 “Da bi dosegli optimalno stopnjo odklanjanja in zagotovili primerno ravnanje bank, morajo 
institucionalni kazenski mehanizmi vzpostaviti ravnotežje med razpoložljivimi opcijami - odvračanjem od 
neprimernega ravnanja z ex post kaznovanjem in ex ante nadzorom ter vodilnimi smernicami nadzornikov 
v sklopu neformalnih sredstev pritiska.” 

https://www.bcg.com/publications/2017/financial-institutions-growth-global-risk-2017-staying-course-banking.aspx
https://www.bcg.com/publications/2017/financial-institutions-growth-global-risk-2017-staying-course-banking.aspx
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Skupina za zaščito potrošnikov finančnih storitev (FSUG) je oktobra 2016 izdelala priporočila 
Evropski komisiji z namenom izboljšanja zaščite potrošnikov, v katerih je med drugim zapisano: 
“Independent national market supervisors: financial supervision should have a clearly defined 
goal of consumer protection, while this goal should not be subordinated to other supervisory 
goals.”117,118 Kljub temu, da ima načelo zaščite potrošnikov na ravni Evropske unije visoko veljavo, 
ga slovenske institucije še niso prevzele v svoje delovanje. 
  

                                                      
117 Financial Services User Group (FSUG). (2916, oktober). For better supervision and enforcement in retail 
services.  
Dostopno na: https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/file_import/1610-supervision-enforcement-retail-
finance_en_0.pdf (26.1.2019) 
118 "Neodvisni nadzorniki nacionalnega trga: finančni nadzor bi moral imeti jasno opredeljen cilj varstva 
potrošnikov, istočasno ta cilj ne bi smel biti podrejen drugim nadzornim ciljem." 

https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/file_import/1610-supervision-enforcement-retail-finance_en_0.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/file_import/1610-supervision-enforcement-retail-finance_en_0.pdf
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6. Nepošteno ravnanje deset let kasneje  

Nepoštenost v ravnanju bank se ne konča leta 2009, temveč se nadaljuje še po tem, ko so banke 
prenehale s trženjem tujevalutnih posojil. Združenje Frank je zbralo številne izjave 
posojilojemalcev, ki pričajo, kako so se ob povečanju mesečnega obroka obrnili na svojo banko, 
kjer so jih od konverzije odvrnili, češ da gre le za kratkotrajne spremembe. Glede na informacije, 
ki so jih banke imele, bi se od njih pričakovalo, da delujejo proaktivno in posojilojemalce pozovejo 
h konverziji, še preden ti realizirajo velike izgube. Vsaj tako je v Minimalnih standardih iz 2010 
zapisal avstrijski regulator.  
 
Šele po veliki apreciaciji švicarskega franka v januarju 2015 so banke začele pozivati 
posojilojemalce h konverziji. Slovenski posojilojemalci, združeni v Združenje Frank, konverzije pod 
temi pogoji niso pripravljeni sprejeti, saj bi to pomenilo, da nosijo izgubo iz naslova tečajnega 
tveganja, ki ga takrat, ko so podpisovali kreditne pogodbe, niso mogli sprejeti na podlagi 
informirane odločitve, ker so jim za kaj takega manjkale bistvene informacije o lastnostih 
kredita, ki so jih banke zamolčale. 
 
Zveza potrošnikov Slovenije je leta 2015 objavila Delno poročilo o problematiki tujevalutnih 
kreditov 2015, v katerem navaja: 
  

 
Velika večina potrošnikov poroča, da jih banka med odplačevanjem kredita ni 
kontaktirala v zvezi z gibanjem švicarskega franka, da bi jih obvestila o možnih 
rešitvah. Kreditojemalcem, ki pa so se med odplačevanjem kredita zaradi zvišanja 
anuitet obrnili na banke po nasvet, kaj naj storijo, da jim kljub odplačevanju 
obrokov kredit ne bo več naraščal, so bančni uslužbenci v veliki večini poročanih 
primerov odsvetovali konverzijo kredita v EUR s pojasnilom, da se bo tečaj umiril 
in izboljšal v korist EUR. To je najpogostejši vzrok, zakaj se kreditojemalci v času 
odplačevanja niso odločili za konverzijo kreditov. Upoštevati je treba tudi dejstvo, 
da je banka pogojevala konverzijo s sklenitvijo nove pogodbe za najem kredita v 
EUR. To pa bi za kreditojemalca pomenilo, da bi se ponovno preverjala njegova 
kreditna sposobnost in ustreznost zavarovanja, ki je lahko povezana z novo 
cenitvijo vrednosti nepremičnine, moral bi plačati tudi stroške predčasnega 
poplačila prvotnega kredita v CHF, stroške odobritve novega kredita v EUR in 
stroške notarskega zapisa nove kreditne pogodbe z zavarovanjem na 
nepremičnini.  
Kot izredno neetično in nepošteno izpostavljajo kreditojemalci ADDIKO (HYPO) 
banke njeno zatrjevanje v osrednjem televizijskem dnevniku, da je svoje 
komitente pravočasno opozorila na tveganje, da razmerje 1 EUR = 1,2013 CHF ni 
zagotovljeno in da naj razmislijo o preoblikovanju kreditov iz CHF v EUR.Dopise z 
datumom 14. 1. 2015 (pred datumom tečajne spremembe!) so kreditojemalci 
prejeli šele 19. 1. 2015, torej po odločitvi švicarske centralne banke, prav tako so 
kreditojemalci izjavili, da nikoli prej niso prejeli nobenega obvestila ali nasveta v 
zvezi s svojimi najetimi krediti.  
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Takratni predsednik uprave Addiko banke, Matej Falatov je nato izjavil, da je bila 
njegova trditev v medijih glede obveščanja banke o tveganjih CHF kreditojemalcev 
napačna in da je Addiko banka obvestila o tveganosti CHF kreditov samo 100 
največjih strank s tovrstnim kreditom, torej pravne osebe in ne potrošnike (med 
obveščenimi so bile npr. Slovenske železnice). Takšno ravnanje še dodatno zbuja 
dvome potrošnikov v verodostojnost ravnanja banke in v sprejemljivost rešitve, ki 
jim jo ta ponuja. 

 
 
S ciljem čim bolj nazorne predstavitve dogajanja in učinkov, ki bi jih imela konverzija v obdobju po 
veliki apreciaciji švicarskega franka v januarju 2015, v nadaljevanju prikazujemo PRIMER KREDITA 
v CHF v protivrednosti 100.000 EUR, najetega sredi leta 2007, z odplačilno dobo 25 let in bančnim 
pribitkom 1,5 %. Na dan najetja kredita je šestmesečni LIBOR znašal 2,83 %, skupna obrestna mera 
je znašala 4,33 %, 1 evro pa je bil vreden 1,649 švicarskega franka.  
 
Zakaj konverzija, ki so jo kot edini izhod iz tega dolžniškega pekla v času po velikem tečajnem 
padcu ponujale banke, ni rešitev, dokazuje naslednja ugotovitev: če bi se kreditojemalec sredi leta 
2017 odločil za konverzijo, bi banki »podaril« že plačanih 65.878 EUR in bil prisiljen najeti nov 
kredit v višini 100.000 EUR! 
 
Graf 3: Vpliv tečaja švicarskega franka na višino glavnice po desetih letih odplačevanja CHF 
kredita z odplačilno dobo 25 let 
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Iz grafa 3 je razvidno, zakaj so banke v komunikaciji s kreditojemalci povsem zamolčale vpliv 
tečajnih sprememb na višino glavnice. Graf prikazuje dejanske vrednosti še neodplačane glavnice 
ob rednem odplačevanju anuitet v obdobju 2007 - 2018. Sredi leta 2011, po štirih letih 
odplačevanja, je kreditojemalec odplačal za 26.292 EUR anuitet, glavnica pa mu je zrasla (!) na 
128.290 EUR. V skladu z anuitetnim načrtom, ki ga je kreditojemalec morda dobil pred podpisom 
pogodbe, bi se naj skupni dolg oziroma glavnica do tega trenutka zmanjšal na 89.861 EUR, 
namesto tega pa se mu je dolg povečal za kar 38.429 EUR! Po desetih (!) letih odplačevanja je bil 
v prvi polovici leta 2017 kreditojemalec banki še vedno dolžan enak znesek, kot si ga je izposodil, 
čeprav bi moral do takrat svoj dolg po že odplačanih 65.878 EUR anuitet zmanjšati na okoli 72.000 
EUR.  
 
Vendar pa najhuje šele prihaja. Graf 4 prikazuje gibanje obrestnih mer LIBOR v obdobju od 1989 
do 2019, občasna velika nihanja in sedanjo izredno situacijo z negativnimi obrestnimi merami.  
 
 
Graf 4: Gibanje obrestnih mer LIBOR v obdobju od 1989 do 2019 
 

 
 
 
Na grafih 5 in 6 je prikazana projekcija vpliva dolgoročnega trenda rasti CHF in neizbežne 
normalizacije - dviga obrestnih mer iz sedanjih bizarnih in precedenčnih negativnih vrednosti, ki 
so do sedaj kreditojemalcem vsaj malo blažile težave z rednim odplačevanjem anuitet, na 
povprečne vrednosti pred najetjem kredita, to je 3,32 %.  
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Graf 5: Projekcija vpliva dolgoročnega trenda rasti CHF in neizbežne normalizacije - dviga 
obrestnih mer na povprečne vrednosti pred najetjem kredita 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Na grafu 5 je prikazana višina anuitete v obdobju 2007 - 2018, v katerem so anuitete zaradi 
tečajnih in obrestnih sprememb močno nihale, predvsem pa bistveno močneje od ocen, ki so jih 
kreditojemalcem navajali bančni svetovalci ob prodaji kreditov.  
V preostalem obdobju odplačevanja kredita za prihajajoča leta 2019 - 2032 pa graf 5 prikazuje 
projekcijo gibanja višine anuitete ob predpostavki, da bo švicarski frank napram evru še naprej 
pridobival povprečno 1,75 % vrednosti letno in da se bo obrestna mera LIBOR postopoma vrnila 
na povprečne vrednosti pred najetjem kredita, to je 3,32 %.  
Vse to pa so spremembe takšnega obsega, kot smo jim bili priča že v dosedanjem obdobju 
odplačevanja kredita. Nadaljnji dvig anuitet je neizbežen in bo povzročil dokončen zlom 
kreditojemalcev. Predvidevamo lahko, da se bodo anuitete povišale za več kot 50 %! 
 
 
Graf 6: Primerjava preplačila kredita glede na anuitetni načrt ob podpisu pogodbe in projekcijo 
preplačila ob upoštevanju nadaljevanja negativnih trendov 
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Banke vztrajno zanikajo, da s krediti v švicarskih frankih niso in ne bodo dodatno zaslužile. Da gre 
za zavajanje bank dokazuje graf 6, ki na primeru istega kredita in podatkov iz zgornje projekcije 
primerja skupno ceno kredita. V skladu z anuitetnim načrtom ob podpisu pogodbe bi bila skupna 
cena kredita 163.868 EUR (64 % preplačilo), v skladu z zgornjo projekcijo pa bo skupna cena kredita 
kar 189.639 EUR (90 % preplačilo). Preplačilo oz. cena kredita bo tako kar 40 % višja, banka pa bo 
dodatno zaslužila okoli 26.000 EUR! 
 
Dosedanje dogajanje kaže, da banke skupaj z Združenjem bank Slovenije in Banko Slovenije niso 
pripravljene na kompromis. Združenje Frank si je doslej prizadevalo za sklenitev sporazuma med 
posojilodajalci in posojilojemalci, ko je dogovarjanje padlo v vodo, pa je ob pomoči pravnih 
strokovnjakov Inštituta za ustavno pravo pripravilo zakonski predlog, ki bi prinesel rešitev v obliki 
konverzije CHF-kreditov v evrske kredite po tečaju, ki je veljal na dan sklenitve pogodbe (več o tem 
v članku dr. Ribičiča119). Posamezni posojilojemalci so se tudi obrnili na Poravnalni svet ZBS, kjer 
so bili zavrnjeni oziroma napoteni na sodišče.  
 
Medtem pa CHF-krediti vplivajo na zdravje posojilojemalcev. V poročilu Evropskega parlamenta 
z zgovornim naslovom »Zavajajoče prodaje finančnih produktov: Hipotekarni krediti« je v zvezi s 
tem zapisano: 
 

“Consumer overindebtedness, the cause of which is irresponsible lending, causes stress 
with resulting health problems. There are studies that have demonstrated that there are 
health effects arising from the mis-selling of financial products.” 120, 121 
 

Čeprav je Sodišče Evropske unije v predhodnem odločanju in v odgovorih na vprašanja, zastavljena 
s strani nacionalnih sodišč, jasno nakazalo sodno smer reševanja problemov posojilojemalcev CHF-
kreditov, so slovenska sodišča doslej v večini primerov situacijo posameznikov še zaostrila. Gre 
za zavedene potrošnike, ki so se prvič v življenju znašli v postopkih pred sodišči in ki so svoje 
obveznosti do bank doslej vestno poravnavali. Na sodišču pa so velikokrat postavljeni v položaj, 
ko se morajo zagovarjati in braniti, namesto da bi bilo breme dokaza o izpolnjeni pojasnilni 
dolžnosti na strani banke.  
 
Prvostopenjska sodišča so se doslej večinoma postavila na stran tožene (močnejše) stranke s tem, 
ko so dala večjo težo dokazom banke kot pa dokazom tožnika, pri čemer so dokazovanja bank vsa 
po vrsti slonela na ad hoc izjavah bančnih uslužbencev, ki so še vedno zaposleni v bankah in pod 
pritiskom delodajalcev, brez vsakršnih listinskih dokazov o izpolnjeni pojasnilni dolžnosti. Pogosto 
so slovenska sodišča tudi zavzela stališča, ki so bila neposredno v nasprotju s sodbami Sodišča 
Evropske unije: na primer, da je bil posojilojemalec z valutnim tveganjem celovito seznanjen, ker 
je menjal domačo valuto v tujo valuto pred potovanjem v tujino; ker živi ob meji; ker ima visoko 
izobrazbo; ker je na reklamnem letaku pisalo, da mu banka zagotavlja tujevalutni kredit ob 
minimalnem tveganju, ipd. (več o sodbah Vrhovnega sodišča RS v člankih odvetnika Roberta 
                                                      
119 Ribičič, C. (8. 12. 2018). So bila posojila v CHF toksična? Dnevnik 
120 Evropski parlament in Generalni direktorat za notranje politike (2018, junij). Zavajajoče prodaje 
finančnih produktov: Hipotekarni kredit, str. 11.  
121 “Prezadolženost potrošnikov, ki je posledica neodgovornega posojanja, povzroča stres in posledično 
zdravstvene težave. Študije dokazujejo, da neustrezna prodaja finančnih produktov vpliva na zdravje 
posameznika.”  
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Preiningerja122 in ustavnega pravnika Igorja Vuksanovića123. Posojilojemalci, katerih zdravje je 
ogroženo že s finančnim bremenom posojila, so tako še pod dodatnim bremenom sodnih 
postopkov. Poleg tega je sodna pot uveljavljanja potrošniških pravic za najbolj ranljive skupine 
posojilojemalcev zaprta oziroma nedostopna (manj izobraženi in z nižjimi dohodki).  
 

“Poglejmo primer, ki bi utegnil biti relevanten za Slovenijo. Pomemben je za vso Evropo od 
Španije do Belgije in Madžarske. Šlo je za pogodbe o hipotekarnih kreditih. Bile so vezane 
na tuje valute, kot so švicarski franki in podobno. Potrošniki niso bili dovolj dobro 
informirani o učinku, ki jih bodo te pogodbe imele na njihove plačilne sposobnosti v 
dolgoročnih obdobjih dvajset ali trideset let, ko je treba dolg odplačati. Vprašani smo 
bili, ali je to kompatibilno z direktivo, ki ščiti potrošnike pred izkoriščevalskimi členi v 
potrošniških pogodbah. Potrošnik z banko na slepo podpiše pogodbo. Pogodbo je seveda 
vnaprej natisnila banka, z njo se o ničemer ne morete pogajati, lahko samo podpišete. 
Milijoni ljudi v celotni Evropski uniji so podpisali takšne hipotekarne pogodbe, da bi kupili 
družinske hiše. Če ne morejo plačati, izgubijo hišo in se znajdejo na cesti. Tukaj nedvomno 
gre za pravico do bivališča. 

V tem primeru smo direktive Evropske unije o zaščiti potrošnikov interpretirali 
tako, da potrošniki niso podvrženi klavzulam, ki jih pripeljejo do tega, da morajo 
odplačevati vsote, ki so bistveno višje od razumnih. Razlike banke ne morejo zahtevati. 
Kar so odplačali v preteklosti, pa lahko zahtevajo nazaj. Decembra 2016 je bila to ključna 
razsodba, zahtevalo jo je špansko sodišče, velja pa za celotno EU. Tako delujemo. Če nas 
nacionalno sodišče zaprosi za mnenje, ki se tiče evropske zakonodaje, izdamo razsodbo, ki 
velja za celotno Unijo.” 

 
Koen Lenaerts, predsednik Sodišča Evropske unije s sedežem v Luksemburgu, intervju za 
Dnevnik (2017, 21. december)  

  

                                                      
122 Preininger, R. (20.12.2018). Štiri odločitve vrhovnega sodišča o kreditih v švicarskih frankih. Pravna 
praksa. 
123 Vuksanović, I. (6. 12. 2018). Hladen tuš za kreditojemalce v švicarskih frankih. Pravna praksa.  
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7. Obramba nepoštenega ravnanja bank nevarno ogroža pravice 
vseh potrošnikov! 

Banke in njihovo lobistično združenje zavračajo kakršnokoli sistemsko rešitev problema, ki so ga 
povzročile, saj se zavedajo, da večletno finančno izčrpavanje kreditojemalcem onemogoča dostop 
do sodnega varstva. Banke kot vedno zasledujejo brutalno ekonomsko logiko, zato je zanje nekaj 
izgubljenih tožb zgolj investicija v to, da bo država bankam, po obsodbi na ESČP zaradi 
neukrepanja, namesto kreditojemalcev v obliki odškodnin poplačala celotno vrednost nepošteno 
prodanih kreditov. 
 
Nekateri pravni strokovnjaki, ki zagovarjajo početje bank gredo v zadnjem času, ko se bankam 
manevrski prostor za njihovo lobiranje zelo oži, celo tako daleč, da zagovarjajo pomanjkljivo 
informiranje potrošnikov "v njihovo dobro" in samo o tem, kar koristi bankam. S tem neposredno 
zagovarjajo kršenje Obligacijskega zakonika, ki določa, da mora poučena strokovna pogodbena 
stranka nepoučeno laično pogodbeno stranko seznaniti z vsem, kar ve ali pa bi MORALA vedeti o 
predmetu pogodbe. 
 
"Namen pojasnilne dolžnosti je predhodna seznanitev stranke s pravicami in dolžnostmi, ki jih s 
pogodbo prevzema, preveč informacij pa lahko vodi v dezinformacijo," je na predavanju ob 
rednem mesečnem srečanju Pravniškega društva Ljubljana poudaril profesor na Pravni fakulteti 
Univerze v Ljubljani dr. Miha Juhart (06.05.2019).  
 
Banki ne smete verjeti, pravi pravni strokovnjak: "Dr. Jorg Sladič je izpostavil tudi, da ... je 
malomarno od kreditojemalca, da se pred najemom dolgoročnega visokega kredita ne posvetuje 
še kom drugim, poleg bančnega uslužbenca. " (06.05.2019) 
 
Banke želijo s to sprevrženo pravno argumentacijo javnost prepričati, da lahko banke pri trženju 
in prodaji produktov zavajajo in skrivajo informacije, kriv pa je potrošnik sam, ker informacij 
bančnega strokovnjaka, ki mu jih je po zakonu dolžan podati ter pojasniti, ni preveril še kje 
drugje?!? 
 
Banke z argumentacijo, da preveč informacij škodi potrošniku, seveda priznavajo, da njihove 
trditve, da so potrošnike seznanile z vsemi tveganji, niso bile resnične in so z njimi zavajale 
slovensko politiko ter javnost. Še bolj zaskrbljujoče je, da želijo to svojo nepošteno prodajno 
prakso sedaj narediti zakonito, kar nakazuje na nevarnost ponovitve. Banke bodo očitno 
zlorabljale svoj finančni vpliv na pravosodje in medije za nadaljevanje nepoštenih poslovnih praks 
v škodo potrošnikov, zato jih morata zakonodajalec in regulator čimprej ustaviti, sicer se lahko 
kreditojemalcem v CHF in podrejenim malim delničarjem kmalu pridruži še kakšna velika skupina 
oškodovanih potrošnikov.  
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8. Zaključek  

Namen pričujočega besedila je opozoriti na neprimernost CHF-kreditov kot proizvoda za 
masovno potrošnjo zaradi visokih tveganj, ki lahko, če se materializirajo, ogrozijo materialno 
blaginjo posameznika in njegove družine, ki je posojilo najela izključno zato, da bi z njim rešila 
stanovanjski problem. Na to opozarjajo različne študije in dokumenti mednarodnih institucij, ki 
smo jih izčrpno citirali. Zato je toliko bolj nerazumljivo, da Slovenija ne zaščiti svojih državljanov, 
posojilojemalcev, ki so bili žrtve agresivnega trženja tega neprimernega proizvoda, s strani 
pretežno tujih bank, katerih namen je bil povečevanje tržnega deleža napram domačim bankam.  
 

Potrošniška zakonodaja, ki je bila v času trženja tujevalutnih kreditov v veljavi, je določala, da 
je prodajalec dolžan potrošnika celovito informirati in mu zato predstaviti tvegane strani 
proizvoda in ne le njegovih prednosti. Predpostavka nadzornih organov, ki so pozivali h 
korektnemu informiranju potrošnikov, na primer Avstrijske centralne banke, je bila vseskozi, da je 
povečevanje obsega kreditov posledica neodgovornega ravnanja finančnih institucij, ki ne 
izpolnjujejo pojasnilne dolžnosti. Banke so v navzkrižju interesov, saj njihovi “svetovalci” v resnici 
niso nič drugega kot prodajalci, ki bi morali proizvod predstaviti na transparenten način, čeprav 
imajo v ozadju močan interes (tudi osebni glede na sistem nagrajevanja), da ga prodajo. Če bi 
komitente celovito opozorili na tečajna tveganja, ki tičijo v proizvodu in jim nazorno prikazali 
mogoče posledice tveganj za njihove obveznosti, potrošniki tega proizvoda ne bi kupili.  
 

Glede na specifično naravo produkta, ki ni običajni stanovanjski kredit, je toliko bolj nenavadno, 
kako malo (oziroma nič) so banke storile, da bi izpolnile pojasnilno dolžnost. Potrošniki so v 
reklamah enostransko predstavljale prednosti proizvoda. Bančni referenti niso imeli pisnih 
navodil, ki bi jim sledili pri predstavitvi produkta. Banka ni pripravila korektnega opisa produkta, 
ki bi ga ponudila potrošniku pred sklenitvijo kreditne pogodbe. Bančni referenti konkretnemu 
potrošniku niso prikazali vpliva hipotetičnega gibanja spremenljivk na njegovo celotno obveznost.  
 

Še bolj presenetljivo pa je, da so v težnji po dobičku banke zanemarile ne samo dobrobit 
potrošnika, ampak tudi avtoriteto nadzornih institucij v državah, v katerih so delovale. Če ne bi 
imeli v mislih vseh tistih družin, ki so jim skrbi, povezane s povečanimi obveznostmi CHF-kreditov 
načele zdravje in medosebne odnose ter celo odvzele dom, bi se nasmejali lahkotnosti besed v 
Poročilu o finančni stabilnosti Avstrijske centralne banke, ki o odgovornosti bančnega sektorja 
pravi takole:  

“The current problems have multiple causes. First and foremost, the probability of a crisis 
(an inherent phenomenon of any economy) was undoubtedly underestimated, resulting 
in both excessive optimism and too little caution. Inappropriate incentive structures were 
another key factor contributing to the depth of this crisis.”124,125  

Prekomerni optimizem, premajhna pazljivost in neustrezne spodbude bančnikov (z drugo besedo 
pohlep) so pripeljali številna gospodinjstva v finančno stisko, pa vendarle banke še danes ne 
najdejo PRAVE SPODBUDE za to, da bi popravile napake, povzročene z množično prodajo CHF-
kreditov.  

                                                      
124 Österreichische Nationalbank (OeNB). (2009, junij). Financial Stability Report, 17, str. 4. 
125 “Trenutni problemi imajo več vzrokov. Najprej in predvsem, verjetnost krize (stalnega gospodarskega 
pojava) je bila nedvomno podcenjena, kar je vodilo v prekomerni optimizem in premajhno pazljivost. Drugi 
ključni dejavnik, ki je prispeval h globini te krize, so bile neustrezne strukturne spodbude.” 
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Povzetek 

1. CHF-posojila so predstavljala pomemben delež vseh stanovanjskih posojil v RS. Največ 
kreditov, nominiranih v CHF ali z valutno klavzulo, vezano na CHF, je bilo prodanih v letih 2005-
2008; CHF krediti so med novosklenjenimi stanovanjskimi krediti v letu 2005 predstavljali 24,9 
%, v 2006 35,9 %, v 2007 46,4 %, v 2008 17 %. V valutni strukturi vseh podeljenih stanovanjskih 
posojil so CHF posojila v letu 2005 predstavljala 12,8 %, v 2006 20,8 %, v 2007 29 %, v 2008 
35,3 % (eno tretjino!). Junija 2011, preden je švicarska centralna banka postavila minimalni 
tečaj pri 1,20 franka za en evro, je obseg stanovanjskih posojil v švicarskih frankih oziroma 
posojil z valutno klavzulo, vezano na švicarski frank, znašal 1.109,0 mio EUR, kar je 
predstavljalo 21,9 % vseh stanovanjskih posojil. 
 
2. Ponudba tujevalutnih posojil se je v Slovenijo (in v druge države srednje in vzhodne Evrope) 
prenesla s prisotnostjo avstrijskih bank, ki so z njimi povečevale tržni delež, pri čemer so bili 
standardi pri odobravanju posojil v tuji valuti celo nižji kot pri posojilih v domači valuti. 
Zaradi močnih konkurenčnih pritiskov so jih kasneje začele tržiti tudi domače banke. Slovenija 
je imela v primerjavi z drugimi državami na splošno visok delež posojil v tuji valuti, vendar 
nizek delež posojil v tuji valuti, različni od evra, kar pa ni veljalo za stanovanjska posojila, kjer 
je od 2005 dalje hitro naraščal delež posojil v švicarskih frankih.  
 
3. CHF-krediti so po vsebini kompleksen finančni instrument s potencialno neomejeno 
izgubo za nezavarovanega posojilojemalca in so kot taki neprimerni za množično trženje. 
Banke so bile pred temi tveganji dobro zavarovane. Med posojili v tujih valutah so najbolj 
občutljiva dolgoročna stanovanjska posojila gospodinjstvom, ker ima zaradi višine posojila 
posojilojemalec malo možnosti za spreminjanje načina financiranja. V Sloveniji valutna 
klavzula ni imela pomena ohranjanja dejanske vrednosti denarne izpolnitve, ampak je bil njen 
pomen prevzemanje prenosnega tveganja. Inovativni in atraktivni bančni produkti, kot jih 
označujejo finančni krogi, zahtevajo visoko sposobnost obvladovanja tveganja, ki presega 
sposobnost povprečnega posojilojemalca, ki ne prejema dohodka v tuji valuti. 
 
4. Banke in nacionalni regulator BS so bile s tveganji, ki jih prinašajo krediti v tuji valuti, 
dobro seznanjene. O tem pričajo zbrani dokumenti na nacionalni in mednarodni ravni. 
Avstrijska centralna banka in Banka Slovenije sta banke opozarjali na povečevanje tveganja 
skozi daljše časovno obdobje, prav tako mednarodne organizacije, kot je IMF. Banke se na 
opozorila regulatorjev niso ustrezno odzvale, prodaja tujevalutnih posojil se je kljub 
opozorilom povečevala. Avstrijska centralna banka je potrošnike o tveganjih obvestila sredi 
leta 2006, ko je izdala 300.000 zgibank, namenjenih potrošnikom. Banka Slovenije je podobno 
zgibanko izdala šele jeseni 2008, ko je že prišlo do krize. Zgibanka potrošnikov ni nikoli dosegla! 
V Sloveniji tudi nismo uvedli Minimalnih standardov za podeljevanje tujevalutnih posojil po 
vzoru avstrijskih iz leta 2003 in kasnejših dopolnitev, s katerimi je Avstrijska centralna banka 
tujevalutna posojila opredelila kot neprimerna za množično prodajo. 
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5. Banke niso ustrezno izpolnile pojasnilne dolžnosti. Odločitev posojilojemalcev je tako v 
Sloveniji kot drugod temeljila predvsem na prednostih, ki jih prinašajo nizke obrestne mere in 
nizka višina začetnega obroka. Zaradi specifičnih okoliščin je bilo zavedanje tečajnega 
tveganja, vezanega na valutni par EUR-CHF, nizko. Banke so “predpostavko ničelnega 
tečajnega tveganja”, kakor jo imenuje ESRB, izkoristile s poudarjanjem začetnih koristi 
posojila, o čemer priča obsežno reklamno gradivo, ki govori o “varnih in ugodnih kreditih”, s 
katerimi si lahko “odmerite prostornejši dom”. 
 
6. Odgovor države na poziv ZPS in posojilojemalcev v povezavi z dramatičnim dvigom 
vrednosti CHF v 2015 je prišel v obliki dokumenta, ki ga je sopodpisalo interesno združenje 
bank (ZBS), s čimer se empirično izkazuje neenaka moč bank in potrošnikov v sporu okoli 
tujevalutnih posojil in dostopu do centrov političnega odločanja. Tudi BS je v javnem 
sklicevanju na “svobodno gospodarsko pobudo” zanemarila vlogo regulatorja, katerega cilj je 
prav omejevanje gospodarske pobude, in se postavila na stran interesnega združenja (ZBS). 
Razumevanje varstva potrošnikov finančnih storitev s strani BS je ozko in indirektno, omejeno 
na zaščito bank pred tveganji.  
 
7. Sodišča v večini primerov sodijo v prid bankam na osnovi ustnih pričanj zaposlenih delavcev 
bank, brez listinskih dokazov, ki bi potrjevali, da je banka izpolnila pojasnilno dolžnost. 
Bančni referenti niso imeli standardiziranih pisnih navodil pri prodaji; banke niso pripravile 
korektnih predstavitev produkta, ki bi opozorile na njegova tveganja; potrošnikom niso 
prikazali vpliva hipotetičnega gibanja različnih spremenljivk na njihove obveznosti; banke niso 
imele razvitega sistema opozarjanja posojilojemalcev na spremenjena tveganja. Za enega od 
senatov Vrhovnega sodišča RS bi vse našteto celo predstavljalo pretirano skrb za potrošnika, 
ki bi lahko omejila njegovo avtonomijo in svobodo odločanja.  
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Banke so vedele in niso naredile nič! 
“Na področju poslovanja s prebivalstvom ne gre prezreti dejstva, da 
je pretežni del hipotekarnih posojil sklenjen z valutno klavzulo v 
švicarskem franku, ki trenutno daje dolžnikom zelo dobre rezultate, 
in sicer tako zaradi nižje obrestne mere v primerjavi z evrsko 
klavzulo kot tudi zaradi tečajnih razlik, ki jih v korist 
posojilojemalcev ustvarja šibkejši švicarski frank. Zavedamo se, da 
tak položaj dolgoročno ne more zdržati, zato si bo banka morala 
prizadevati, da začne tudi s hipotekarnimi dolžniki sklepati 
pogodbe o zavarovanju pred previsokim obrestnim in tečajnim 
tveganjem.”  

Bank Austria Creditanstalt. Letno poročilo 2006, str. 42 

 

 
Napoved agencije Bloomberg za 
gibanje tečaja CHF iz januarja 2005 
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