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Uvop

Financ¢ny sektor je povazovany za stabilny, ak
je schopny plynule plnit svoje zédkladné funk-
cie aj pri vyraznejsich negativnych Sokoch, ¢i
uz v externom, alebo domacom ekonomickom
afinan¢nom prostredi. Stabilita financného sek-
tora je pritom vnimanda ako nevyhnutny pred-
poklad pre zdravé fungovanie redlnej ekonomi-
ky. Narodna banka Slovenska vykonava dohlad
nad finan¢nym trhom, ¢im prispieva k stabilite
finan¢ného systému ako celku.

Za dolezitu sucast prispievania k finanénej stabili-
te povazuje Narodnd banka Slovenska aj pravidel-
né informovanie verejnosti o stabilite finan¢ného
sektora a trendoch, ktoré mozu stabilitu ohrozo-
vat. Informovanost a diskusia o tychto témach je
nevyhnutna najma z doévodu, Ze nielen instittcie
finan¢ného sektora, ale aj ostatné nefinanc¢né spo-
lo¢nosti a individudlne osoby svojim spravanim

ovplyvnuju finan¢nu stabilitu. Za tymto ucelom
Néarodna banka Slovenska publikuje dvakrét ro¢-
ne Spravu o finan¢nej stabilite, ktora sa primérne
zaobera identifikovanim hlavnych rizik pre stabili-
tu finan¢ného sektora na Slovensku.

Cielom spravy je podat zrozumitelnym spdso-
bom prehladnu informaciu o vyvoji faktorov,
ktoré vplyvaju na finan¢nu stabilitu na Sloven-
sku, so zameranim na najvyznamnejsie rizika pre
stabilitu. Sucastou spravy je prvykrat aj samo-
statna cast, ktora popisuje politiku obozretnosti
na makrourovni v podmienkach SR.

Komplexny pohlad na dianie vo finan¢nom sek-
tore a vyvoj vsetkych rizik vo finan¢nom sektore
doplia Analyza slovenského finan¢ného sek-
tora, ktori Narodna banka Slovenska publikuje
dvakrat ro¢ne.
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ZHRNUTIE

PocAs PRVEHO POLROKA 2013 ZAZNAMENALA
EUROZONA AJ DOMACA EKONOMIKA OZIVENIE, NADALE)
VSAK OSTAVAJU PRITOMNE VIACERE RIZIKA

Z hladiska finan¢nej stability doméceho fi-
nanc¢ného sektora pocas prvych troch Stvrtro-
kov 2013 bolo jednou z najvyznamnejsich sku-
to¢nosti ukon&enie recesie v eurozéne. Mierne
posilnenie tempa rastu zaznamenala aj sloven-
ska ekonomika, pricom po dlhsom ¢ase zacala
rast aj spotreba domacnosti. Toto oZivenie bolo
zaroven sprevadzané ciastocnou stabilizéciou
dlhovej krizy v eurozéne, relativne pokojnym
vyvojom na finan¢nych trhoch a obnovenim
spotrebitelskej dovery. Je viak potrebné po-
znamenat, Ze tento vyvoj bol do velkej miery
podmieneny masivnymi operdciami zo strany
centralnych bank v snahe podporit likviditu na
finan¢nych trhoch.

Napriek tomu ostdvaju pritomné viaceré rizika,
ktoré moézu vyustit do opdtovnych turbulencii
na finan¢nych trhoch, dlhého obdobia velmi
nizkeho rastu, alebo v horSom pripade dokon-
ca obnovenia recesie. Vyvoj v predchadzajucich
mesiacoch zaroven naznacil, ze pripadné spris-
nenie menovej politiky vratane ukoncenia ne-
Standardnych operdcii centralnych bank nesie
nezanedbatelné rizikd pre globdlny finan¢ny
systém najmad vzhladom na mozny narast rizi-
kovych prémii. Hlavné riziko pre ekonomicky
rast v eurozéne sa da charakterizovat ako ne-
gativna interakcia v komplexnom trojuholniku
vztahov medzi stavom verejnych financii, ban-
kového sektora a podnikového sektora. Napriek
doterajsiemu vyraznému Usiliu su v eurépskom
kontexte potrebné dalsie Strukturalne reformy
a konsolida¢né opatrenia, a to v pomerne vel-
kom rozsahu. Na trhu prace v eurozéne aj na
Slovensku absentuju naznaky vyraznejSieho
zlepSenia. Niektoré bankové skupiny su zéroven
vystavené negativnym trendom vo viacerych
krajinach strednej a vychodnej Eurépy.

RIzIKA PRE FINANCNU STABILITU SU DO VELKEJ MIERY
ZMIERNOVANE VYSOKOU ODOLNOSTOU SLOVENSKEHO
FINANCNEHO SEKTORA

Uvedené rizikd nepriaznivého vyvoja v exter-
nom prostredi aj domacej ekonomike mézu
ovplyvnit finan¢nu stabilitu slovenského fi-

nanc¢ného sektora. Tento vplyv by vsak bol do
velkej miery zmierneny vyraznou odolnostou
domacich finanénych institucii z hladiska ich
solventnosti, ziskovosti a dostupnosti zdrojov
financovania sa. Zdravie bankového sektora
ako celku je v suc¢asnosti jednym z najvyznam-
nejsich faktorov stojacim za pomerne dobrou
odolnostou slovenskej ekonomiky voci exter-
nym Sokom.

VYRAZNEJSI NEGATIVNY VPLYV SLOVENSKEHO BANKOVEHO
SEKTORA NA ZHORSOVANIE MAKROEKONOMICKEJ SITUACIE
ALEBO NA TVORBU EKONOMICKYCH NEROVNOVAH NEBOL
IDENTIFIKOVANY

Potencidlny vplyv slovenského bankového sek-
tora na ekonomicku situaciu je mozné hodnotit
najma v kontexte vyvoja na trhu Uverov, najma
z hladiska ich dostupnosti a toku. Z tohto hladis-
ka je potrebné poukdzat predovietkym na odlis-
nu situaciu v segmente podnikov a v retailovom
segmente.

Uvery podnikom nadalej pokracovali v medzi-
ro¢nom poklese, ¢o bolo v sulade s vyvojom
v eurozdne. Tento vyvoj bol spojeny s pretrva-
vajucou zhorsenou situaciou na strane ponuky
aj dopytu. Na rozdiel od niektorych inych kra-
jin eurozény viak doméce banky neindikovali
sprisfnovanie Uverovych Standardov v dosledku
nedostatku kapitalu alebo zdrojov. Z hladiska
Struktury ekonomiky je zaroven potrebné spo-
menut, Ze pokles Uverov nebol v ramci podni-
kového sektora homogénny. Segment malych
a strednych podnikov dokonca zaznamenal
mierny narast.

Na druhej strane, nérast retailovych Uverov
zaznamenal najrychlejsie tempo zo vsetkych
krajin EU, a to priblizne o 10 % na medziro¢-
nej baze. Napriek tomuto pomerne vysokému
tempu rastu nebola identifikovana tvorba ne-
rovnovéh na trhu nehnutelnosti. Ceny nehnu-
telnosti, s vynimkou niektorych individualnych
segmentov, nezaznamenali nérast. Cenovy
index, na rozdiel od niektorych inych krajin,
nadalej zostava pod maximalnymi hodnotami
z predkrizového obdobia. Jednym z faktorov
tohto vyvoja je, Ze sa zvySuje vyznam pred-
Casného splacania Uverov na byvanie Uverom
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z inej banky, pricom dochédza k miernemu na-
vyseniu objemu Uveru.

V DOSLEDKU PRETRVAVAJUCICH RIZIK V EKONOMICKOM
VYVOJI JE POTREBNE DBAT NA OBOZRETNY PRISTUP

K RIADENIU RIZIK

Vzhladom na dominantnu orientaciu sloven-
ského bankového sektora na Uverovanie doma-
cej ekonomiky je tento sektor vystaveny pre-
dovsetkym riziku zhorsenia kvality uverového
portfolia a poklesu aktivity klientov v dosledku
zhorsenia ekonomického vyvoja. Z tohto hla-
diska je pozitivne, ze napriek oslabeniu tempa
ekonomického rastu v roku 2012 nezazname-
nali banky vyraznejsi narast zlyhanych uverov,
hoci sa objavili isté ndznaky mozného zhorse-
nia kreditnej kvality retailového portfélia v bu-
ducnosti. Makrostresové testovanie aj analyza
dopadu vyrazného poklesu cien nehnutelnosti
spolu so zhorsenim kvality Gverového portfo-
lia vSak potvrdzuju, ze vdaka aktudlne vyso-
kej Urovni solventnosti je slovensky bankovy
sektor voci tymto rizikdm pomerne odolny.
Vzhladom na aktualne vysoké tempo rastu re-
tailovych uUverov sprevadzané pretrvavajucimi
neistotami tykajucimi sa dalSieho ekonomic-
kého vyvoja je nevyhnutné, aby boli podmien-
ky poskytovania uverov stanovené obozretne,
najma s ohfadom na hodnotu poskytnutého
zabezpecenia a dostato¢ného vankusa pre
pripad zvysenia Uverovych splatok alebo po-
klesu prijmu. Narast rizik moZe byt spésobeny
aj zvysujucou sa prepojenostou niektorych fi-
nan¢nych institucii a finan¢nych sprostredko-
vatelov. Hlavhym dévodom je, ze prvoradym
cielom finan¢nych sprostredkovatelov je pro-
dukt poskytnut, pricom len v minimalnej miere
sU zaangazovani v riadeni rizik vyplyvajucich
z tohto produktu.

Specifickou charakteristikou domaceho finané-
ného sektora je vysoka miera investicii do doma-
cich statnych dlhopisov.V slovenskom bankovom
sektore je tento podiel najvy3si spomedzi krajin
EU. Narast tohto podielu vo viacerych $tatoch
zaroven podnietil diskusie na medzinarodne;j
urovni venované moznym rizikdm tohto vyvoja.
Z hladiska finan¢nej stability v SR, ako aj podpory
diverzifikacie z hladiska Struktury investorov do
slovenskych statnych dlhopisov je preto délezité
vyhnut sa pripadnej nedostatocnej miere konso-
lida¢ného Usilia, ktora by mohla viest k oslabeniu
dovery investorov.

ZHORSENIE VYNOSNOSTI DOTERAJSICH OBCHODNYCH
ALEBO INVESTICNYCH AKTIVIT NIEKTORYCH FINANCNYCH
INSTITUCII SA PREJAVILO VO ZVYSENOM KONKURENCNOM
TLAKU, RESP. NIZSEJ AVERZII VOCI RIZIKU

Oslabeny ekonomicky vyvoj spolu s nizsou akti-
vitou klientov a pretrvavajucim obdobim nizkej
vynosnosti menej rizikovych aktiv sa v predcha-
dzajucich rokoch podpisal na potrebe zmeny ob-
chodnych stratégiifinan¢nychinstituciinaglobal-
nych finan¢nych trhoch. Tento trend sa ¢iastoc¢ne
prejavil aj na Slovensku, hoci jeho forma bola
v jednotlivych sektoroch finan¢ného trhu rozna.
V rdmci bankového sektora suvisel s obdobiami
zvydenej konkurencie predovietkym v retailo-
vom sektore, ktord sa prejavovala najma v ceno-
vych podmienkach, a to pri Uverovych aj vklado-
vych produktoch. Najma niektoré stredne velké
banky s cielom udrzat si trhovy podiel poskyto-
vali bankové sluzby formou marketingovych ak-
tivit spojenych s vyraznym poklesom urokovych
marzi, ¢o sa v sucasnosti prejavuje negativnym
vplyvom na ich schopnost generovania zisku,
vratane nérastu ndkladov na kreditné riziko.

Podobny typ vyvoja mozno identifikovat aj
v sektore nezivotného poistenia. Doterajsi po-
kles poistného v havarijnom poisteni, ktory je
vysledkom dlhsieho obdobia vysokej konkuren-
cie, mozno pokladat za neudrzatelny, pretoze
vytvdra stratu. Nizka vynosnost najmenej riziko-
vych aktiv zaroven prispela aj k ¢Giasto¢nému zvy-
$eniu rizikovosti v niektorych dalsich sektoroch
finan¢ného trhu. Ide najma o Ciastocné zvysenie
investicii do aktiv s horSim stupriom kreditnej
kvality v niektorych fondoch kolektivneho in-
vestovania. Specifickym problémom je mozna
kumuldcia rizik spojenych s pretrvavajucim ob-
dobim nizkych urokovych sadzieb, najma v pri-
pade schopnosti poistovni pokryt garantované
vynosy v poistnych zmluvéch.

V DOSLEDKU IDENTIFIKOVANYCH RIZIK SA DISKUTUJE

O PRIJATI VIACERYCH OPATRENI Z HEADISKA POLITIKY
OBOZRETNOSTI NA MAKROUROVNI

Vytvorenie systému obozretného dohladu na
makrourovni je jednou z najddlezitejsich zmien
v oblasti bankovej regulacie. Spolu s novou eu-
répskou legislativou tykajucou sa obozretného
podnikania bank (nariadenie CRR/ smernica CRD
IV), ktora bola schvalend v juni 2013, sa vytvaraju
viaceré moznosti legislativnych opatreni v pri-
pade identifikovania systémovych rizik, z kto-
rych najdolezitejsie su tzv. kapitadlové vankuse.
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Jednym z tychto vankusov je vankus na zacho-
vanie kapitalu, v pripade ktorého NBS povaZuje
za vhodné pristupit k jeho plnej implementacii
hned od zaciatku implementacie nariadenia
CRR a smernice CRD IV. Dovodom je potreba za-
chovat aktudlne vysoku odolnost slovenského
bankového sektora vzhladom na pritomnost via-
cerych vyssie uvedenych rizik. S tymto suvisia aj

dalSie opatrenia zamerané na plnu implementa-
ciu viacerych poziadaviek v oblasti solventnosti,
ako aj potreba obozretného stanovenia rizikovej
vahy na Uvery zabezpecené komerénymi nehnu-
tefnostami. Na druhej strane, NBS zatial' nepred-
poklada zavedenie proticyklického kapitalového
vankusa alebo vankusa na krytie systémového
rizika.

Tabulka 1 Prehlad najvyznamnejsich rizik z hladiska stability slovenského finan¢ného

sektora
Oblast

Riziko

Faktory prehlbujuce riziko

Faktory zmiernujuce riziko

Riziko zhorsenia
makroekonomického

vyvoja

Narast zlyhanych Gverov
a nakladov na kreditné riziko
v pripade nepriaznivého
makroekonomického vyvoja

Nérast retailovych tverov
v omeskani od 30 do 90 dni

Kvalita Uverového portfdlia sa
vyrazne nezhorsila

Straty v dosledku negativneho
vyvoja na trhu rezidencnych
alebo komer¢nych
nehnutelnosti

Vyssi podiel Gverov
s hodnotami LTV blizkymi
100 % v niektorych bankéch

Pomerne vysoka uroven
solventnosti v bankovom aj
poistnom sektore

Negativny tlak na ziskovost
vplyvom znizenia obchodnej
aktivity bank a poistovni

Potencial dalsieho rastu
uverov domacnostiam
postupne klesa

Hodnota ukazovatelov
ziskovosti v domacich
bankéch je nad priemerom
EU

Riziko nizkych
urokovych sadzieb

Riziko negativneho dopadu
nizkej vynosovosti aktiv
v poistovniach

Kumuldcia kreditného rizika
v bankovom sektore aj pri
nezmenenej obozretnosti
bank

Podnikovy sektor je
pripraveny pokryt néklady

z pripadného nérastu
Urokovych sadzieb, tato
kapacita sa vSak v ¢ase meni

Negativny tlak na trokové
marze bank a vynosnost
fondov

Nizka vynosnost najmenej
rizikovych aktiv prispela

k ¢iastocnému zvyseniu
rizikovosti, resp. zhorseniu
kreditnej kvality investicii
v niektorych fondoch
kolektivneho investovania

Dopad na ziskovost bank
zmierfuje vyrazny narast
retailovych Uverov

Rizikd vyplyvajlce zo
zmeny obchodnych
praktik

Mozné strategické riziko
Zrastucej previazanosti bank na
finan¢nych sprostredkovatelov

Negativne trendy ziskovosti
skupiny niektorych stredne
velkych bank v dosledku
Strukturdlnych zmien ich
obchodnych modelov

v minulosti

Rizika vyplyvajuce

z intenzivnej cenovej
konkurencie na trhu poistenia
aut

Doterajsi pokles poistného

v havarijnom poisteni je
neudrzatelny, pretoze vytvéra
stratu
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Tabulka 1 (pokracovanie)

Oblast

Riziko

Faktory prehlbujtce riziko

Faktory zmiernujuce riziko

Riziko opatovného
narastu intenzity
dlhovej krizy

v eurozéne

Opatovny narast rizikovej
averzie investorov, ktory
by mohol byt spojeny

s poklesom hodnoty aktiv
najméd v déchodkovych

a podielovych fondoch

Relativne nizky podiel
investicii do cennych
papierov emitovanych
rizikovymi krajinami

Zvysenie intenzity dlhovej
krizy a jej rozsirenie na krajiny
s mensim stuprom rizika
vratane SR, ¢o sposobi pokles
cien statnych dlhopisov

Vlysoky podiel investicif
institucii a fondov do
slovenskych Statnych
dlhopisov

Riziko koncentracie,
prepojenia v ramci
finan¢ného trhu

a prenosu externych
rizik

Relativne vysoka koncentracia
(Casti) portfdlia alebo vyssie
vystavenie voci vlastnej
skupine v niektorych
institlciach alebo fondoch

Vlyssia koncentracia sa tyka
skor systémovo menej
vyznamnych institdcif

Riziko prenosu externych
rizik v dosledku zahrani¢ného
vlastnictva

Nérast rizik v niektorych
zahrani¢nych bankovych
skupinach, ktorymi st
vlastnené domadce institucie

Negativny dosledok
racionalizacnych opatreni zo
strany materskych spolo¢nosti
na domace finan¢né institlcie

Hodnota ukazovatelov
ziskovosti v domacich
bankach je nad priemerom
EU

Legislativne
aregulatérne
prostredie

Zdroj: NBS.

Prehlbovanie nestladu
kompetencii a zodpovednosti
v niektorych oblastiach

V rdmci nadvrhu jednotného
mechanizmu rieSenia
krizovych situdcii sa vyrazna
Cast kompetencii prenasa na
Eurépsku komisiu

Riziko oslabenia ziskovosti
financnych institcii v pripade
zvysenia danovej alebo
odvodovej povinnosti alebo
nestabilného regulatérneho
prostredia

Implementécia Bazileja Il
nebude mat vyraznejsi
negativny dopad na domaci
bankovy sektor
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1 EXTERNE PROSTREDIE Z POHLADU FINANCNE)

STABILITY

Globalne hospodarstvo smeruje v roku 2013
k dalSiemu spomaleniu svojho rastu, ktory by
mal podla oktébrovej predikcie Medzinarod-
ného menového fondu (MMF) dosiahnut iba
uroven 2,9 %. Ozivenie by malo nastat az v roku
2014, pre ktory MMF nateraz pocita s rastom vo
vyske 3,6 %. Podobne ako v minulych rokoch,
nizke tempo napredovania ekonomickej aktivity
ide na vrub rozvinutych krajin, ktorych dynami-
ka je v porovnani so zvyskom sveta menej ako
tretinova.

V poslednych mesiacoch viak dochadzalo v tom-
to kontexte k vyvoju, ktory smeroval k zmierne-
niu tohto trendu. Vacsina rozvinutych krajin totiz
v prebiehajucom roku zaznamenala aspon do ur-
Citej miery zlepsenie svojej ekonomickej situacie.
Naproti tomu rozvijajice sa ekonomiky ako ce-
lok zacali v porovnani s pévodnymi predpoklad-
mi vykonnostne zaostavat. Svetovad ekonomika
tak mozno vstupuje do fazy, ked prispevky k jej
rastu za¢nu byt postupne opat rovhomernejsie
rozdelené medzi obe skupiny krajin. V principe
mozno takéto rebalansovanie povazovat za po-

Graf 1 Ocakavana vyska ekonomického

rastu vo svete a vybranych regiénoch

67 re
51 rs
4 Fa
37 r3
27 r2
17 M1
07 ro
o ¢
14 * ® o L
1 5| 2] 8|2l 3|s|el
= ] 2 be] -3 < 53
e s | £ © £
2| 5] ¢ <
5
Svet Rozvinuté ekonomiky Rozvijajuce sa
ekonomiky

B Ppredikcia z oktobra 2013
@ Rozdiel oproti predikcii z janudra 2013 (prava os)

Zdroj: MMF.
Pozndmka: Predikcia sa vztahuje na rok 2013.

zitivne z pohladu globdlnej financ¢nej stability,
avsak samotny proces, akym k nemu déjde, zahf-
na v sebe v kradtkodobejsom horizonte aj nezane-
dbatelné rizika pre makrofinan¢nd situaciu.

Pri absencii zasadnejsieho Soku z vyvoja v Eu-
répe sa tentoraz pod najdolezitejsiu udalost
roka na globalnych finanénych trhoch podpi-
sala centralna banka v USA. Federdlny rezerv-
ny systém na konci maja po prvykrat avizoval, ze
zvazuje v dohfadnom case zacat so zniZzovanim
objemu prostriedkov, ktoré kazdy mesiac sme-
ruje do ekonomiky prostrednictvom programu
kvantitativneho uvolhovania (QE). Finan¢né trhy
reagovali na tuto spravu vyrazne citlivo, ako na
predzvest bliziaceho sa obratu v menovom cykle
najvacsej svetovej ekonomiky. Vynosy do splat-
nosti klu¢ovych najmenej rizikovych dlhopisov,
ako americké ¢i nemecké Statne obligacie, ktoré
sa dovtedy pohybovali okolo svojich historickych
minim, zacali od tohto momentu pomerne vy-
razne rast. Takyto vyvoj sa prirodzene preniesol
aj na rizikovejsie dlhové cenné papiere prakticky
po celom svete, takze ich cena tiez vo vaciej Ci
mensej miere klesla. Fed sa po prvotnej reakcii
trhov snazil upokojit investorov a zdérazhoval,
7e zakladna urokova sadzba by mala ostat na te-
rajsej de-facto nulovej urovni, aspon kym miera
nezamestnanosti v Spojenych 3tatoch neklesne
k hranici 6,5 %, ¢o by mohlo nastat najskér na
prelome rokov 2014/2015. Trend negativneho
precenovania urokovo citlivych nastrojov sa vsak
ani potom zadsadne nezmenil. Mierna korekcia
nastala az v polovici septembra, ked' Fed pre-
kvapil ucastnikov na finan¢nych trhoch tym, Ze
v kontraste s prevladajucimi o¢akavaniami od-
loZil rozhodnutie o spomaleni QE na neskorsie
obdobie.

Bez ohladu na to, Ze QE ostalo v nezmenenom
rozsahu, ocakavany vyvoj urokovych sadzieb
odzrkadluje predpoklad skorsieho sprisfiovania
menovej politiky v USA, ako sa ocakavalo do
maja 2013. V tejto suvislosti mozno konstatovat,
ze z hladiska financ¢nej stability by sprisnenie
menovych podmienok predstavovalo prospes-
ny jav, ktory by znizil rizikd spojené s obdobim
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dlhodobo nizkych drokovych mier. Aviak na dru-
hej strane hladké zvladnutie takéhoto prechodu
nebude jednoduchou zalezitostou a bude v sebe
zahinat tiez zna¢né rizika. Hlavnym z nich je moz-
nost, Ze na trhu dojde k prestreleniu dlhodobych
urokovych sadzieb, ¢o sa od mdja aj Ciasto¢ne
dialo. Predcasny narast dlhého konca vynosovej
krivky a znizenie likvidity by totiz mohlo vyvolat
nezelané turbulencie na finan¢nych trhoch, kto-
ré by mali vzhladom na postavenie amerického
doldra zrejme globalny rozsah.

Na akciovych trhoch v Eurdpe, USA, ¢i Japonsku
prevlddala optimisticka nélada a ceny akciovych
indexov rastli na nové viacrotné maxima.

Aj ked' zmena kurzu menovej politiky v USA
sa zatial nekona, samotna skutoénost, Ze tato
otazka sa stala uz v sicasnosti predmetom in-
tenzivnej pozornosti, vypoveda o relativnom
naskoku Spojenych statov oproti ostatnym
rozvinutym krajinam z hladiska ekonomic-
kého ozivenia. Hospodarsky rast USA v prvom
polroku 2013 sice spomalil v dosledku spustenia
fiskalnej konsolidcie, ale viaceré vyznamné in-
dikdtory signalizuju bliziacu sa akceleraciu eko-
nomickej aktivity. Vyznamnym zdrojom dynami-

Graf 2 Vyvoj cien aktiv a trhovych
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ky hospodarstva USA by malo byt oZivenie na
trhu reziden¢nych nehnutelnosti v kombindcii
s kladnym vplyvom rastucich cien akcii na cisté
bohatstvo domacnosti a zvy3ujucou sa zamest-
nanostou.

Pozitivny obrat v makroekonomickom vyvo-
ji pocas sledovaného obdobia zaznamenala
eurozona. V stalych cenach vyjadreny HDP re-
giénu najprv v prvom Stvrtroku 2013 spomalil
medziStvrtrocné tempo svojho poklesu, aby
nasledne v druhom stvrtroku uz vzrastol o 1,2 %
v anualizovanom vyjadreni. Po jeden a pol roku
sa tak eurozdéna dostala von z recesie a dosiahla
kladny hospodarsky rast. Pod az prekvapivo dob-
ry vysledok druhého $tvrtroka sa podpisali v naj-
vdcsej miere dve taziskové ekonomiky Nemecka
a Francuzska, ale k zlepseniu situacie doslo vo
vacsine clenskych krajin. Periférne krajiny, s vy-
nimkou Portugalska, ostali nadalej v recesii, ale
ich tempo kontrakcie HDP sa vyrazne spomalilo.

Ozivenie v eurozone, aj ked zatial iba velmi kreh-
ké, vychddzalo do velkej miery zo stabilizicie
dlhovej krizy od druhej polovice roka 2012. Tym,
ze podmienky na finan¢nych trhoch v eurozé-
ne boli uz niekolko mesiacov relativne pokojné
a bez zasadnejsich turbulencii, zacal sa v prie-
behu druhého Stvrtroka zlepsovat aj sentiment
ucastnikov realnej ekonomiky, ¢o viedlo k na-
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Startovaniu rastu hospodarskej aktivity. Nasledne
v tretom Stvrtroku 2013 HDP eurozony sice opat
vzrastol, ale tempom nizsim ako v druhom $tvrt-
roku (0,4 % anualizovane), ¢o bolo v kontraste
s pokracujucim pozitivnym vyvojom prakticky
vietkych tzv. médkkych indikétorov.

V zlej situdcii zotrvaval pocas doterajsieho prie-
behu roka 2013 trh prace. Zamestnanost v eu-
rozéne ako celku pokracovala pocas prvého
polroka v poklese, hoci v druhom stvrtroku uz
iba relativne miernom Navy3e prieskum medzi
zamestnavatelmi nepoukazuje na to, ze by v do-
hladnej dobe planovali zvysovat pocet pracov-
nikov. Priemernd miera nezamestnanosti tak vy-
stupila uz nad droven 12 %. Pritom vo viacerych
krajinach bola hodnota tohto ukazovatela este
podstatne vysia, ako napriklad v Grécku a Spa-
nielsku, kde dokonca presahovala 25 %.

V strednodobom horizonte sa ocakava, ze
by sa eurozéna mala postupne ekonomicky
zotavit. Aj pri relativne optimistickych pred-
pokladoch bude v3ak toto oZivenie s najvacsou
pravdepodobnostou iba pozvolné. Pre cely rok
2014 MMF progndzuje realny rast vo vyske iba
jedného percenta.

V kone¢nom doésledku vsak méze byt ekono-
micka vykonnost eurozény este nizsia ako sa
uvadza vo viacsine prognédz, kedze bilancia
rizik ostava vychylena smerom nadol. Ak sa
nepodari désledne a v ¢o najkratéom horizonte
dotiahnut do konca zacaté strukturalne reformy
na podporu hospodarskeho potencidlu narod-
nych ekonomik, potom ostdvaju relevantné sce-
nare ak aj nie priamo navratu do recesie, tak pri-
najmensom dlhodobo podpriemerného rastu.
Hlavné riziko pre ekonomicky rast, a tym aj pre
finan¢nu stabilitu v eurozéne, sa da charakterizo-
vat ako negativna interakcia v komplexnom troj-
uholniku vztahov medzi stavom verejnych finan-
cii, bankového sektora a podnikového sektora.

Pokrok, ktory sa podarilo dosiahnut v posled-
nych rokoch vo fiskalnej oblasti, bol z hladis-
ka dlhodobej histérie pomerne signifikant-
ny, ale zdaleka nie postacujuci vzhladom na
rozsah sucasného problému. Vacsina krajin
v eurozone sa totiz stale nachadza iba vo faze
zniZzovania deficitu pod uroven 3 % HDP, ktorej
uspesné zavisenie by predstavovalo ukoncenie
tzv. proceduiry nadmerného deficitu. Aj naplne-

Graf 4 DIh verejnej spravy na konci
druhého stvrtroka 2013 a jeho medziro¢na

dynamika v krajinach eurozony
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nie tohto zavazku sa ukazuje ako velmi naro¢né
a vzhladom na sklzy oproti pévodnym planom
rozhodla Eurépska komisia pri niekolkych kraji-
nach o odklade terminu o jeden alebo dva roky.
Pritom dosiahnutie tzv. Maastrichtského kritéria
pre deficit, najma v pripade periférnych krajin,
zdaleka nie je ciefovou métou. V Styroch 3té-
toch sa totiz celkovy vlddny dlh nachddza nad
hranicou 120 % HDP a v daldich Styroch okolo
urovne 100 % HDP, pricom vo vietkych pripa-
doch vykazoval pocas prvého polroka 2013 stale
rastucu tendenciu. Na zabezpecenie si dovery
finan¢nych trhov, kvéli stabilnému financovaniu,
bude potrebné nielen eliminovat deficity, ale aj
priviest hruby dlh na udrzatelnejsie Urovne.

Podla relativneho pokoja na finan¢nych trhoch
sa zd4, ze verejné financie sa dostavaju pod kon-
trolu aj v najviac zadlzenych krajinach eurozény,
otazkou je vsak do akej miery je to zasluhou za-
tial' v praxi nevyuzitého programu priamych me-
novych transakcii ohldseného ECB v lete 2012.
Stabilita sentimentu na finan¢nych trhoch vo
vztahu k dlhovej krize by mohla byt testovana uz
onedlho, ked' Irsku a Portugalsku koncom roka
2013, resp. zaciatkom roka 2014 skon¢i obdobie
ozdravného programu a mali by prejst na trhové
financovanie. Zaroven sa v prvom polroku 2014
ocakava aj revizia druhého ozdravného balika
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pre Grécko. Minimalne v pripade Portugalska
a Grécka existuju indicie, ze ich verejné financie
sa nezaobidu bez dodatocnej externej pomoci.

Indikatory stresu v bankovom sektore euro-
zény sa za posledny rok vyvijali pozitivne,
ale po fundamentalnej stranke velky posun
vpred nenastal a vyrazné rizika pretrvavaju.
Bankovy sektor pritom zohrava klu¢ovu ulohu
v dynamike eurépskej dlhovej krizy, kedze je
hlavnym zdrojom financovania redlnej ekonomi-
ky a propagatorom cezhrani¢nej ndkazy vzhla-
dom na vzajomné prepojenie jednotlivych na-
rodnych sektorov.

V oblasti tverovej aktivity bank doslo pocas
roka 2013 dokonca k prehibeniu negativne-
ho trendu z predoslého roka. Objem uUverov
domacnostiam stagnoval a pri podnikoch sa zni-
zoval, pricom medziro¢né tempo poklesu sa sta-
le stupriovalo a v auguste 2013 sa priblizilo Sies-
tim percentam. Najvypuklejsi je tento problém
v periférnych krajinach, osobitne v Spanielsku.
Hoci redukcia Uverovej aktivity suvisi aj s nizsim
dopytom podnikov, délezitu Ulohu tu zohravaju
tiez ponukové faktory, ktoré suvisia so situaciou
v bankovom sektore. Navyse platilo, ze ak sa aj
podniky z periférnych krajin dostali k Gveru z ban-
ky, jeho Urokova sadzba bola v priemere vyssia
ako pre obdobny subjekt v ostatnych statoch eu-
rozény. Tieto spready v urokovych sadzbdch me-
dzi krajinami su jednym zo sprievodnych znakov
fragmentacie spolo¢ného bankového trhu v eu-
rozéne a ich konstantnd Uroven pocas prvych 6s-
mich mesiacov roka 2013 nenaznacuje, ze by bol
tento proces na Ustupe.

Nastupujuca bankova regulacia Bazilej llI, ktora
stanovuje vyssie limity na kapitdlovi primera-
nost a zavadza tiez poziadavky na drzbu likvid-
nych aktiv, predstavuje pre najblizsie roky dalsiu
prekazku pre akceleraciu Uverového procesu
v eurozoéne.

Aj ked' v poslednom obdobi uz nedochadza-
lo k odlevu domacich vkladov a zahrani¢nych
medzibankovych zdrojov z niektorych najviac
zranitelnych bankovych sektorov a riziko bez-
prostredného kolapsu sa vyrazne znizilo, roz-
diely v pristupe k financovaniu ostali pritomné.
Predcasné splatenie pomerne velkej Casti obje-
mu trojroc¢nej likvidity od ECB od decembra 2012
sice evokuje normalizéciu fungovania medziban-

Graf 5 Medziro¢na dynamika tiverov
podnikom k augustu 2013 a priemerny
spread urokovych sadzieb vo¢i Nemecku

v krajinach eurozény
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kového trhu v eurozdne, ale v skutocnosti zdroje
od centralnej banky znizovali najma nemecké
banky. Banky v Spanielsku splatili percentualne
ovela mensiu ¢ast tychto prostriedkov a talian-
ske banky si zatial ponechali takmer cely pévod-
ny objem.

Za velmi nepriaznivy trend roka 2013 mozno
povazovat narast objemu domacich Statnych
dlhopisov v portféliu bank z periférnych krajin.
Zvysuje sa tym totiz prepojenost medzi suverén-
nym rizikom a rizikovostou prislusnych domécich
bankovych sektorov, ¢im sa prehlbuje potencial
pre negativnu spatnu vazbu medzi nimi.

V suvislosti so zavadzanim spolo¢ného mecha-
nizmu dohladu sa v roku 2014 pod zastitou ECB
uskuto¢ni komplexné hodnotenie bank v euro-
zoéne, ktoré bude pozostavat z troch casti — hod-
notenia rizik, hodnotenia bilancii a stresového
testovania v spolupraci s EBA. Cielom tychto
cvi€eni je snaha ziskat detailny obraz o stave
bankového sektora v eurozéne a v jednotlivych
¢lenskych krajinach. Za predpokladu, Ze obidva
tieto procesy sa uskutocnia maximalne kredibil-
nym a transparentnym spdsobom, mohli by po-
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Graf 6 Podiel domacich statnych dlhopisov
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moct znizit neistotu, ktora je dlhodobo pritomna
v systéme, a tym obnovit aj doveru investorov.
Prispelo by to k vytvoreniu lepsich podmienok
na obnovenie efektivnejsiecho fungovania ban-

kového sektora. Aby viak sprehladnenie situacie
o kondicii bank skuto¢ne prinieslo Zelany pozitiv-
ny efekt, je potrebné, aby sa vopred zabezpeil
dostatocny objem zdrojov na pripadnu rekapita-
lizaciu bank, ktorych solventnost by bola vyhod-
notena ako nedostato¢nd. V opa¢nom pripade
by sa fragmentacia v bankovom sektore mohla
naopak este prehibit.

Urcité riziko pre eurozénu vyplyva aj z vyvoja
menovej politiky v USA. Vzhladom na rozdiel
v ekonomickej vykonnosti je pravdepodobné,
ze cyklus sprisnovania menovej politiky v Spo-
jenych statoch zacne skér ako v eurozéne. Ako
sa uz aj ukazalo od méja 2013, zatial' len na z&-
klade ocakévani, vyssie urokové sadzby sa mozu
z USA preniest do Eurépy, kde by ale predstavo-
vali pred¢asné a neziaduce sprisnenie menovych
podmienok.

V prvom polroku 2013 sa do urcitej miery spoma-
lil proces vyrovndvania konkurencieschopnosti
medzi krajinami eurozoény. Jednotkové naklady
prace periférnych krajin, ktoré v minulych rokoch
s vynimkou Talianska klesali, v sledovanom ob-
dobi vzrastli.

HODNOTENIE RAKUSKEHO BANKOVEHO SEKTORA V SPRAVE MMF'

Medzinarodny menovy fond (MMF) 19. augus-
ta 2013 publikoval zavere¢nu spravu o vysled-
koch pravidelnej misie FSAP? zameranej na po-
sudenie celkovej financnej stability v Rakusku.
Pokial ide o hodnotenie bankového sektora
ako celku, sprdva konstatuje jeho relativne
dobrd stabilitu preukazanu aj vysledkami stre-
sového testovania, avéak poukazuje na niekto-
ré nezanedbatelné Strukturalne problémy.

MMF v prvom rade poukazuje na zhorsujuicu sa
kvalitu aktiv rakuskych bank. Rast podielu zly-
hanych tverov na konsolidovanej béaze je taha-
ny najma zlyhdvanim uUverov v dcérskych spo-
lo¢nostiach posobiacich v krajinach strednej
a vychodnej Eurépy (CESEE), kde tento podiel
v priemere dosahuje az 16 %. Popri zhorSujucej
sa makroekonomickej situdcii v CESEE sa pod
zhorsujucu sa kvalitu aktiv vyznamnou mierou
podpisali aj uvolnené Uverové standardy pred

finan¢nou krizou, kam mozno zaradit aj posky-
tovanie velkého podielu Gverov (takmer polovi-
ca) v cudzich menach. Navyse MMF vidi urcité
riziko aj v nedostato¢nom pokryti tychto zlyha-
nych tverov v pripade niektorych krajin CESEE.

Dalej MMF uvadza, Ze pozicia rakuskych bank
z hladiska stability zdrojov financovania sa je
pomerne dobrd. Celkovo az 50 % pasiv je vo
forme klientskych vkladov a ukazovatel pome-
ru tverov ku vkladom (loan-to-deposit) sa zni-
Zil zo 140 % na 120 %. Tie banky, ktoré boli ak-
tivne v krajinach CESEE v poskytovani Uverov
v cudzej mene viak ostavaju zavislé od medzi-
bankovych zdrojov a trhu s FX swapmi, ¢o ich
robi zranitefnymi v pripade navratu zvyseného
stresu na financné trhy.

Relativne slabsou strankou rakuskeho banko-
vého sektora ostava podla MMF jeho kapita-
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lova vybavenost. Banky v poslednych rokoch
sice zvysovali svoj kapital prostrednictvom
statnych kapitalovych injekcii, ¢i ponechania
si zisku, ale klucovy ukazovatel kapitalovej
primeranosti Tier 1 rakuskych bank vo vyske
tesne nad 11 % zaostava za vacsinou krajin EU.
Okrem toho, vyznamna cast kapitalu niekto-
rych bank v podobe participacného kapitalu

poskytnutého vladou v rokoch 2008 - 2009 sa
nebude po roku 2017 zapocitavat do regula-
térneho kapitalu a do roku 2022 bude musiet
byt tento kapital kompletne splateny. Tieto
banky budu teda ¢elit potrebe emisie kapitalu,
aby aj po zohladneni uvedenych okolnosti spi-
nali limity na ukazovatele kapitalovej primera-
nosti podla Bazileja Ill.
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2 DOMACE PROSTREDIE Z POHLADU FINANCNEJ

STABILITY

Doterajsi makroekonomicky vyvoj pocas
roka 2013 na Slovensku vedie k dvom zdan-
livo protichodnym zaverom. Na jednej strane
bude rok 2013 ako celok z hladiska hospodarskej
vykonnosti najhorsi od recesie v roku 2009. Rast
hrubého domaceho produktu (HDP) v stalych
cenach by mal podla jesennej predikcie NBS do-
siahnut 0,9 %, ¢o je menej ako polovica tempa
z roku 2012. Na strane druhej véak mozno zrej-
me konstatovat, ze ekonomické podmienky sa
uz v priebehu prvého polroka prinajmensom
dalej nezhorsovali. Niektoré ukazovatele dokon-
ca poukazuju na mierne zlepsenie. Primarne ide
o Stvrtrocnu sezénne ocistent dynamiku HDP,
ktord s hodnotou 0,0 % podla vsetkého zazna-
menala svoje cyklické minimum este na konci
roka 2012 a v prvych dvoch Stvrtrokoch 2013
postupne, aj ked iba pozvolne, zrychlila, najprv
na uroven 0,2 % a potom na 0,3 %. Najma narast
ekonomickej aktivity v druhom Stvrtroku bol
pozitivnym prekvapenim, ¢o sa odrazilo aj na
skutoénosti, Ze NBS vo svojej najnovsej makro-
ekonomickej prognéze upravila svoj odhad
ekonomického rastu pre rok 2013 mierne nahor
oproti predoslej predikcii.

V sulade s trendom poslednych rokov bol rast
slovenskej ekonomiky v prvej polovici roka
2013 generovany najma vyvozom tovarov
a sluzieb do zahranicia. Pozitivny a ciastocne
neocakavany impulz prisiel do ekonomiky zo
strany konec¢nej spotreby domacnosti. Po dlhsom
obdobi klesajuceho trendu spotreby v sektore
domdcnosti zacala této zlozka dopytu napokon
rast. Zo zaciatku roka iba velmi mierne, ale v dru-
hom stvrtroku sa zvysila vyraznejsie (o0 1,1 %).
Problematické ostali investicie do fixného kapi-
talu, ktoré sa v prvom stvrtroku prepadli o viac
ako 5 % a v dalSom Stvrtroku eliminovali iba
malu ¢ast uvedeného poklesu. Prispevok kone¢-
nej spotreby verejnej spravy bol v sledovanom
obdobi mierne kladny.

Mierna akceleracia rastu HDP, hoci ide bezpo-
chyby o pozitivnu udalost, vSak neznamena,
ze ekonomika Slovenska ma uz zlozité obdo-
bie definitivne za sebou. Sirsi pohlad na makro-

Graf 7 Ro¢na a medzistvrtro¢na dynamika
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ekonomické tdaje za posledné obdobie posky-
tuje zmiesany obraz o vyhliadkach slovenského
hospodarstva.

Pre Slovensko, ako malu otvorenti ekonomiku
a ¢lena eurozony, je klticovym predpokladom
robustnejsieho ozZivenia vyriesenie dlhovej
krizy v Eurépe a navrat k lepsej ekonomic-
kej kondicii celého kontinentu. Predpoklada
sa, ze do buducna by malo dojst k postupnému
hospodarskemu zotaveniu Eurépy, ¢im by doslo
aj k zvySeniu zahrani¢ného dopytu Slovenska,
a tento by mal v najblizsich rokoch rozhoduju-
cou mierou potiahnut vpred aj slovensku eko-
nomiku. Ako je uvedené aj v predoslej kapitole,
doterajsi priebeh roka 2013 bol pomerne pokoj-
ny, pokial' ide o intenzitu dlhovej krizy, a zaroven
HDP eurozény zacal opat mierne rast, ¢o sa zrej-
me podpisalo aj na vyvoji na Slovensku v prvom
polroku. Avsak napriek tomu, ze akutna faza krizy
v eurozdéne nateraz ustupila, mnohé fundamen-
talne problémy ostali nedorie$ené. To znameng,
ze ked' nie priamo ndavrat do recesie, tak prinaj-
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mensom pretrvavajlce obdobie pomalého rastu
eurozoény ostava redlnou moznostou. Co znadi,
Ze v pripade materializacie tychto menej priaz-
nivych scenarov by zahrani¢ny dopyt po sloven-
skej produkcii nenaplnil ocakavania, vysledkom
¢oho by bola takmer ur¢ite vyrazne nizsia vykon-
nost domacej ekonomiky. Pripadné opdtovné
vyhrotenie krizy v eurozéne by sa okrem toho
dotklo Slovenska aj prostrednictvom negativne-
ho vplyvu na sentiment tuzemskych ekonomic-
kych agentov.

Prirodzene, exportnd vykonnost slovenskej
ekonomiky nie je len jednoduchou funkciou
hospoddrskeho rastu v eurozéne. V poslednych
troch rokoch (a zrejme podobne aj v roku 2013)
dosiahol tuzemsky export vyrazne vyssi, aj ked
spomalujuci, rast ako bol rast exportnych trhov
Slovenska. Tento jav do velkej miery vypoveda
o vhodnom produktovom nastaveni slovenskych
exportnych podnikov, ktoré dokézali expando-
vat a ziskavat tak trhovy podiel aj pri relativne
utlmenom zahrani¢nom dopyte.

Aby v3ak slovensky export dokdzal dalej napre-
dovat aj v buducnosti, mal by si udrzat, pripad-
ne zlepsit, svoju konkuren¢nu poziciu. Ako bolo
uvedené v majovej Sprave o financ¢nej stabilite,
medzindrodna cenova konkurencieschopnost
merand jednotkovymi ndkladmi prace sa na
Slovensku v poslednych rokoch vyvijala pozi-
tivne a v priebehu prvého polroka 2013 nebola
pozorovana zasadnejsia zmena tejto dobrej po-
zicie. Dobru konkurencieschopnost Slovenska
indikuje aj uvolneny realny efektivny vymenny
kurz vzhladom na jeho odhadnutu rovnovaznu
hodnotu.

K vyhliadkam slovenského exportu v kon-
texte mozného pokracovania problémov
v Eurdpe treba vsak tiez uviest, Ze hoci Eu-
répska unia zastava z hladiska objemu do-
minantné miesto v regionalnej strukture
slovenského exportu (82,6 % v prvom pol-
roku 2013), jeho rast vyznamne ovplyviuja
aj krajiny mimo EU. V prvom polroku 2013 tak
vyvoz do EU merany beznymi cenami vzréstol
medziro¢ne o 1,9 %, ale celkovy rast dosiahol
zasluhou ostatnych krajin takmer dvojnasobnu
uroven (3,5 %). V podobnom kontexte mozno
pozitivne hodnotit, Ze medziro¢ny rast exportu
za obdobie janudr az jun 2013 bol rovhomer-
nejsie rozdeleny medzi viacero krajin v porov-

Graf 8 Rast exportu podla regionu
obchodného partnera (%)
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Pozndmka: Na zvislej osi je zobrazend medzirocnd zmena
12-mesacnych klzavych suctov mesacnych exportov v nomindl-
nej hodnote.

nani s rokom 2012. Medziro¢ne vy3si objem
slovenskej produkcie smeroval najma do kra-
jin byvalého Spolo¢enstva nezavislych Statov
vratane Ruska, krajin na Blizkom vychode a do
velkych svetovych ekonomik USA, Japonska,
Brazilie ¢i Austrdlie. Analogické konstatovanie
o vyssej diverzifikacii plati tiezZ pre komoditnu
Strukturu exportu. Takyto narast distribucie ex-
portu v oboch dimenzidch ciastocne prispieva
k jeho lepsej robustnosti.

Lepsi ako ocakavany vyvoj konecnej spotre-
by domacnosti, najméd v druhom stvrtroku,
sa da spatne vysvetlit priaznivym cenovym
vyvojom, ale aj zvysSenim disponibilnych
prijmov a lepSou déverou zo strany spotrebi-
telov. Disponibilné prijmy sektora domdacnosti
vzrastli primarne zasluhou prijmov zivnostnikov
a tiez prijmov z prace v zahranici. Prvykrat od
konca roka 2010 sa v redlnom vyjadreni na me-
dziro¢nej baze zvysili aj mzdy zamestnancov, ale
to bolo spésobené skér poklesom inflacie ako
akceleraciou nomindlnych miezd. Navyse z po-
hladu finan¢nej stability nie je zanedbatelné, Ze
v niektorych odvetviach hospodarstva reédlne
mzdy dalej klesali.

V druhej polovici roka 2013 by mala pravdepo-
dobne konecnd spotreba domdacnosti pokra-
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Graf 9 Medziro¢ny rast realnych miezd vo

vybranych odvetviach v druhom stvrtroku

Graf 10 Zmena zamestnanosti vo vybranych
odvetviach

2013 (%)
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Zdroj: SUSR.

Covat v raste, ale vyrazne niz$im tempom ako
v druhom stvrtroku. Spomalenie naznacuje na-
priklad nezanedbatelny medzimesacny pokles
maloobchodného predaja v auguste na Sest-
mesacné minimum. Okrem toho Struktdra vy-
davkov domacnosti z prvého polroka 2013, ked
k najvacsim medziro¢nym ndrastom v stalych
cenach doslo v kategérii ndkladov na byvanie,
energie a dopravu nenaznacuje, Zze by u doméc-
nosti nastal velky posun k sklonu k spotrebe pri
takpovediac nepovinnych kategoériach tovarov
a sluzieb. Vzhladom na pomerne vysoku mieru
uspor domacnosti v poslednych rokoch existu-
je urcity potencial pre zvySovanie spotreby, ale
zrejme az v momente, ked' spotrebitelia nado-
budnu dostato¢nu istotu v zlep3ujicu sa makro-
ekonomicku situdciu.

g

Doélezitym faktorom spotreby domacnosti
a sucasne jednou z hlavnych premennych
vplyvajucich na finanénu stabilitu na Sloven-
sku je vyvoj na trhu prace. V prvom polroku
2013 vsak v tomto ohlade nedoslo k zlepseniu,
aj ked ekonomickd aktivita v .danom obdobf
zaznamenala mierne ozivenie. Sezénne ociste-
na zamestnanost v metodike ESA 95 v oboch
stvrtrokoch pokracovala v poklese, a to vo vac-
$ej miere ako sa pévodne predpokladalo (-0,3 %
a-0,4 %).
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Najviac pracovnych miest zaniklo v sektore ob-
chodu a dopravy, pocet zamestnancov sa vsak
znizoval aj v priemyselnej vyrobe a stavebnic-
tve. Miera nezamestnanosti sa vplyvom dalsich
faktorov ako je praca v zahrani¢i a zmena poctu
aktivneho obyvatelstva udrzovala v sledovanom
obdobi na zhruba konstantnej trovni. Ur¢ité na-
znaky zlepSenia pomerov na trhu prace sa obja-
vili pocas jula a augusta. Aj po ocisteni o sezén-
ne vplyvy zacala totiz miera evidovaného poctu
uchddzacov o zamestnanie v tychto dvoch mesia-
coch pomerne nezanedbatelne klesat a stic¢asne
sa znizovala aj zodpovedajliica miera nezamest-
nanosti. Podobne indexy, zostavené z prieskumu
medzi podnikmi ohfadom ich buducich zdmerov
v oblasti zamestnanosti, sa v poslednych mesia-
coch vyvijali pozitivne vo vietkych dopytovanych
sektoroch. Zvy3ené tempo rastu produktivity
prace v prvej casti roka 2013 moze byt tiez sig-
nalom, ze firmy napokon za¢nu prijimat novych
zamestnancov v zvysenom rozsahu, hoci pokles
priemernej dizky pracovného tyzdha na druhej
strane hovori v neprospech tejto hypotézy o sko-
rej potrebe dodatocnej pracovne;j sily.

Z produkénej stranky bola najvacsia cast
ekonomického rastu na Slovensku v prvom
polroku 2013 generovana priemyslom, ¢o
nadvédzovalo na vyvoj predoslého roka. Me-

NBS

SPRAVA O FINANCNEJ STABILITE
K NovemBru 2013

KAPITOLA 2

18



dziro¢né tempo rastu priemyselnej vyroby viak
vyraznejsie spomalilo, kedZe odznel vyznam-
ny efekt ndbehu novych produkénych kapacit
v odvetvi vyroby automobilov. Kumulovane sa
priemyselna vyroba za prvych osem mesiacov
roka 2013 zvysila 0 3,5 %, ¢o je vsak pozitivne,
tempo rastu sa od aprila v jednotlivych mesia-
coch nepretrzite zvySovalo a v auguste dosiahlo
6,4 %. Minuloro¢nu poziciu vyroby dopravnych
prostriedkov ako tahuna priemyselnej produk-
cie prevzal v tomto roku elektrotechnicky prie-
mysel. Napriek tomu, Ze priemyselnej vyrobe
ako celku sa v poslednych rokoch darilo, zhruba
polovica jeho hlavnych odvetvi operovala v sle-
dovanom obdobi stale s nizSou produkciou ako
pred nastupom krizy, z toho niektoré dost vy-
razne. Navyse, kym z hladiska objemu produk-
cie priemysel napredoval aj pocas doterajsieho
priebehu roka 2013, trzby priemyselnych vy-
robcov v priemere iba stagnovali. V niektorych
mesiacoch boli dokonca pod Uroviiou zodpove-
dajucou roku 2012.

V ostatnych odvetviach ekonomiky sa trzby
vyvijali v priebehu roka 2013 heterogénne
a neumoznili tak vytvorit jednoznacnejsi za-
ver o podmienkach prevladajtcich v podni-
kovom sektore. Na pozitivnom konci spektra
boli vybrané trhové sluzby a doprava, ktorych
medzirocny rast sa udrzoval okolo urovne 10 %.
Po stagnujucom prvom polroku sa zlepSené me-
dziro¢né porovnanie trzieb ukdzalo v odvetviach
informacii a komunikacie a ubytovani.V maloob-
chode sa trzby cely ¢as udrzovali na podobnych
hodnotach ako pocas roka 2012 a zhruba o de-
satinu menej ziskali na trzbach firmy pdsobiace
v stavebnictve.

V roku 2013 sa zrejme slovenskej vlade po-
dari naplnit ciel zniZzenia deficitu verejnych
financii na uroven troch percent HDP, ale
rizikom vo fiskalnej oblasti je spomalenie
tempa konsolidacie a rastuci dlh statu. Aka-
kolvek hodnota deficitu pod hranicou 3 % by
pritom znamenala, ze Eurépska komisia ukonci
procediru nadmerného deficitu vedenu vodi
Slovensku. Dodrzanie tohto zdvdzku v sulade
s vopred stanovenym harmonogramom by bolo
v kontexte odkladov vo viacerych krajinach EU
dobrou spravou z hladiska ozdravovania verej-
nych financii. Uz menej pozitivne vsak je, akym
spésobom by tato redukcia deficitu mala byt
dosiahnuta. Vyraznou mierou sa na nej totiz

podielaju jednorazové prijmové opatrenia ako
presun prostriedkov za odchéadzajucich sporite-
fov z druhého piliera déchodkového sporenia,
odpredaj nudzovych zasob ropy?, ¢i tzv. super
dividendy. Docasny charakter ma aj bankovy
odvod. Vyznamna cast Uspor na strane vydav-
kov sa vztahuje na investicie a spolufinancova-
nie projektov z eurépskych fondov, ¢o ide na
ukor vytvérania kapitalu, a tym aj rastového po-
tencialu ekonomiky.

Vlada navyse podla Névrhu rozpoctu na roky
2014 az 2016 znizuje svoje konsolida¢né ambicie
v porovnani so zdmermi publikovanymi na jar
2013 vo svojom Programe stability. Kym v pévod-
nom fiskdlnom ramci sa predpokladalo, ze deficit
verejnej spravy klesne v roku 2014 na 2,6 % a na-
sledne v roku 2015 na 2,0 %, v najnovsom navrhu
rozpoctu su tieto ciele zmiernené na 2,8 %, resp.
2,6 %. Vzhladom na nezanedbatelnu pravdepo-
dobnost nizsieho ako v rozpocte ocakavaného
ekonomického rastu v roku 2014 a cielenie de-
ficitu iba 0,2 percentudlneho bodu pod hranicou
uréenou Paktom stability a rastu, existuje riziko,
Ze aj keby Slovensko v roku 2014 zavf3ilo proce-
duru nadmerného deficitu, vzapati by sa v nej
mohlo ocitnut znovu, kvoli prekro¢eniu Urovne
troch percent.

Graf 11 Hruby dlh verejnej spravy
(% HDP, stav k 31.12.)

2011 2012 2013(0S) 2014 (N) 2015(N) 2016 (N)
Zdroj: Ndvrh rozpoctu verejnej sprdvy na roky 2014 - 2016.
Pozndmky: OS - ocakdvand skutocnost, N - ndvrh rozpoctu.
Vodorovné prerusované ciary zndzornuju sankcné hranice zdko-
na o rozpoctovej zodpovednosti.
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Do urcitej miery analogickd situacia ako v pripa-
de deficitu je aj v pripade dlhu verejnej spravy.
Na jednej strane je urcite z pohladu rizik pre fi-
nancnu stabilitu pozitivne, Ze absolutna vyska
dlhu za rok 2012 bola s hodnotou 52,1 % desiata
najnizsia v EU a dokonca tretia najnizsia v euro-
zéne. Horsie je to vsak s jeho dynamikou v po-
slednych rokoch, kde sa Slovensko tempom ras-
tu dlhu radi hned'za v3etky periférne krajiny. Toto

tvrdenie platilo aj pre prvy polrok 2013, pocas
ktorého sa dlh zvysil 0 5,6 p. b. a dosiahol 57,7 %.
Samozrejme treba povedat aj to, Ze Cast narastu,
hlavne pocas roka 2012, sa da vysvetlit zvySova-
nim hotovostnej rezervy Statnej pokladnice pri
pomerne vyhodnych emisnych podmienkach.
Cast tejto rezervy by mala byt v druhom polroku
2013 poufZitd na znizenie verejného dlhu na kon-
coro¢nu uroven 54,3 %, ktord uvadza rozpocet.
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3 FINANCENY SEKTOR NA SLOVENSKU

3.1 SOLVENTNOST A FINANCNA POZICIA
FINANCNEHO SEKTORA

SOLVENTNOST FINANCNEHO SEKTORA

V uplynulych rokoch vzrastla vdaka vyraz-
nému posilneniu solventnosti bank odol-
nost slovenského bankového sektora voci
pripadnym stratam. Ukazovatele solventnosti
pocas prvého polroka 2013 pokracovali v raste,
ktory trva uz niekolko rokov. Primeranost vlast-
nych zdrojov dosiahla v auguste 2013 hodno-
tu 16,9 %, ¢o predstavuje najvyssiu Uroven od
roku 2005. Je viak potrebné poznamenat, ze
v dosledku pretrvéavajucej neistoty tykajucej sa
buduceho vyvoja sa ¢oraz vdcsia pozornost ve-
nuje nielen samotnej vyske primeranosti vlast-
nych zdrojov, ale aj Strukture vlastnych zdrojov,
konzistentnosti modelov vyuZzivanych na vypo-
Cet rizikovo vazenych aktiv medzi bankami na-
vzajom, faktorom narastu solventnosti a finan¢-
nej pake. Podrobnejsia analyza tychto faktorov
je predmetom tejto casti.

Kvalita kapitalu v domacich bankach zosta-
va vysoka. Ukazovatel kapitalu Tier 1 dosiahol
v auguste 2013 hodnotu 15,7 %, ¢o v porovnani
s koncom roka 2012 predstavuje narast o 1 p. b.
Hodnota tohto ukazovatela je vo vacsine bénk,
ktoré su dcérskymi spoloc¢nostami zahrani¢nych
bank, vyssia ako v ich materskych bankéch. Po-
diel kapitalu Tier 1 na celkovom objeme vlast-
nych zdrojov v slovenskom bankovom sektore
bol v auguste 2013 na trovni 93 %. To poukazuje
na kvalitnu strukturu kapitdlu domaceho banko-
vého sektora.

Hlavnymi faktormi narastu primeranosti
vlastnych zdrojov boli dva zakladné typy
zmien: Zvy3ovanie kapitalovej vybavenosti bank
formou ponechania casti dosiahnutého zisku,
ako aj priamym navysovanim kapitalu zo strany
materskych spolo¢nosti a zniZzenie priemernej
hodnoty rizikovych vah pre vypocet kapitalovej
poziadavky (graf 12). Uvedené vplyvy sa na na-
raste primeranosti vlastnych zdrojov bankového
sektora prejavili najma v obdobi od zaciatku roka
2011 do augusta 2013. V tomto obdobi bol cel-
kovy efekt zmien v objeme vlastnych zdrojov na

Graf 12 Faktory zmeny primeranosti

vlastnych zdrojov

(p.b) %)

351 r21

F18

2,5 F15

F12

157 - | °

L6

0,51 —— L3

w1 0

0,57 F-3

- F-6

5 9
2008 2009 2010 2011 2012 2013"

W Zmena poziadavky na VZ na krytie trhového
aoperacného rizika
B Zmena poziadavky na VZ v dosledku zmeny objemu
kreditnych expozici
Zmena poziadavky na VZ v dsledku zmeny rizikovych vah
Zmeny vlastnych zdrojov v dosledku precenenia portfdlia na predaj
M [né zmeny vo vlastnych zdrojoch
B Zvysenie vlastnych zdrojov z nerozdeleného zisku alebo
priamym navysenim
Primeranost vlastnych zdrojov (prava os)

Zdroj: NBS.
1) Udaje za rok 2013 sti k 31. augustu 2013.

primeranost vlastnych zdrojov 2,7 p. b. a zmien
vo vyske rizikovych véh 2,1 p. b. Druhy z uvede-
nych faktorov sa najvyraznejsie prejavil pocas
roka 2012.

Pokles rizikovych vah sa prejavil najma
v bankach vyuzivajucich vlastné modely na
vypocet poziadavky na vlastné zdroje. Ako
ukazuje graf 13, pokles priemernej hodnoty
rizikovych vah na celkové portfélio bank* bol
v uplynulych rokoch najvyznamnejsi najma
v skupine piatich najvacsich bank, ktoré na
zdklade povolenia a validacie zo strany NBS
vyuzivaju vlastné modely vypoctu kapitalo-
vych poziadaviek. Na druhej strane, priemerna
rizikova védha v skupine ostatnych bank mierne
vzrastla. Za poklesom v skupine velkych bank
mozu okrem poklesu vysky samotnych riziko-
vych vah v rdmci internych modelov bénk stat
viaceré dalsie faktory, napr. zmeny v Strukture
portfélia z hladiska rizikovosti a velkost pod-
suvahy.

Pokles rizikovych vah vypocitanych na zakla-
de vlastnych modelov bank v triede korpo-
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Graf 13 Podiel riziko vazenych aktiv na
celkovom objeme aktiv (%)
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Zdroj: NBS.
Pozndmka: Skupina velkych bdnk zahfia pdt najvdcsich bdnk.

ratnych aj retailovych expozicii bol pomerne
vyznamny. K zniZeniu rizikovych vah zaroven
prispel samotny prechod zo $tandardizovanych
na vlastné modely, ako aj postupné rozsirovanie
podielu portfélia, kde sa kapitadlova poziadavka
pocita pomocou vlastnych modelov. Tato roz-
dielnost vyvoja priemernej hodnoty rizikovych
vah zaroven prispela k tomu, Ze primeranost
vlastnych zdrojov vzrastla v uplynulych rokoch
vyraznejsie v skupine piatich najvacsich bank.

V kontexte uvedeného poklesu rizikovych
vah je dolezité, ze ich hodnota vyraznejsie
neklesa pod priemer EU. Tato skuto¢nost je do-
lezitd najma vzhladom na pretrvavajice obavy
tykajuce sa konzistentnosti vlastnych modelov
na vypocet rizikovo vézenych aktiv v bankovych
sektoroch EU. Ako viak zobrazuje graf 14, v Ziad-
nej vyznamnej triede expozicii nie su rizikové
véhy v slovenskych bankach aplikujucich vlastné
modely vyraznejsie pod priemernou hodnotou
EU, a to nielen po zohladneni neocakéavanych,
ale aj ocakévanych strét.

Vdaka vyraznému narastu kapitalovej vy-
bavenosti vzrastla v uplynulom obdobi aj
hodnota ukazovatela finan¢nej paky. Tento
ukazovatel vyjadruje, do akej miery je celkova
(riziko nevazena) hodnota vietkych expozicii
krytd zdkladnymi vlastnymi zdrojmi. Vyhodou

Graf 14 Porovnanie vysky celkovej

poziadavky v slovenskych a eurépskych
bankach (%)
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Zdroj: NBS, EBA®.

Pozndmky: Celkovd poziadavka [global charge] berie do tvahy
neocakdvané aj ocakdvané straty. Vypocita sa podla vzorca (RWA
+ 12,5 * EL) / EAD, kde RWA je vyska rizikovo vdZenych aktiv, EL
ocakdvand strata a EAD expozicia v case zlyhania.

V grafe su zobrazené iba tdaje za banky vyuZzivajlce pristup in-
ternych ratingov.

Udaje za slovenské banky st k 31. augustu 2013. Medzikvartilo-
vé rozpiitie za EU vychddza z tdajov 89 vyznamnych eurdpskych
bdnk. Udaje st k 31. decembru 2011.

tohto ukazovatela je, Ze nie je zavisly od vysky
rizikovych véah, a teda ani od ich pripadnych
rozdielov medzi jednotlivymi bankami. Preto
ma tento ukazovatel v zmysle novej bankovej
regulacie doplnit existujuce ukazovatele sol-
ventnosti bank. Jeho hodnotu by mali banky
zverejiiovat od roku 2015, neskér prichadza
do uvahy aj moznost stanovenia minimalneho
regulatérneho limitu. Pozitivnou skuto¢nostou
je, Zze aktudlna priemerna hodnota tohto uka-
zovatela za slovensky bankovy sektor vo vyske
priblizne 7,1 % viac ako dvojnasobne prevysu-
je priemernu hodnotu v eurépskych bankach.
Domaci bankovy sektor teda aj z hladiska tohto
ukazovatela potvrdzuje dostatocnu vysku se-
besta¢nosti. Priemernd hodnota ukazovatela
finan¢nej paky zostéva v strednych a malych
bankdch nad droviiou priemernej hodnoty
v skupine velkych bank, a to napriek vyssie uve-
denému vyraznému tempu ndrastu kapitélovej
primeranosti vo velkych bankach (graf 15). Tato
skutoc¢nost je opat dosledkom odlisného vyvo-
ja priemernej hodnoty rizikovych vah v oboch
skupinach bank.

KAPITOLA 3

5 Interim results of the EBA review of
the consistency of risk-weighted
assets (Figure 17). Zverejnené
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Graf 15 Zmeny v ukazovateli kapitalu Tier 1

a financnej paky v jednotlivych skupinach
bank (%)

(%)
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Zdroj: NBS.

Pozndmky: Ukazovatel financnej pdky je podiel zdkladnych viast-
nych zdrojov na celkovej (rizikovo nevdzenej) hodnote vsetkych
expozicii.

Na grafe je zobrazend zmena hodnoty oboch ukazovatelov v ob-
dobi od zaciatku roka 2011 do jina 2013.

Stvorceky zobrazuju priemerné hodnoty za skupinu piatich naj-

Dalsi vyvoj primeranosti vlastnych zdrojov
bude ovplyvneny predovsetkym rozhodnu-
tiami jednotlivych bank tykajicimi sa dI-
hodobejsej stratégie v oblasti vysky, resp.
kvality kapitalu. Vzhladom na predchéadzaju-
ci ndrast je aktualna vyska, ale aj kvalita kapita-
lovych vankus$ov vo viacerych bankach vysoka,
pri¢com vyrazne prevysuje aj aktualne odporu-
¢anie NBS na podporu stability slovenského
bankového sektora zjanuara 2012. Ako uz bolo
uvedené, hoci vyznamna cast tohto ndrastu
nastala désledkom znizenia rizikovych vah vo
vlastnych modeloch, vysledné rizikové vahy sa
nejavia v porovnani s eurépskym priemerom
ako menej obozretné. Je preto mozné ocaka-
vat, Ze sucasné vysoké tempo narastu prime-
ranosti vlastnych zdrojov nebude v buducnos-
ti pokracovat. Zaroven méze dojst k znizeniu
podielu najkvalitnejSieho kapitalu. NBS v3ak
z hladiska udrzania finan¢nej stability v obdo-
bi pretrvavajucej neistoty v ekonomickom vy-
VOji povazuje za potrebné udrzat dostato¢nu
vysku kapitélovych vankusov. Predpokladdame
preto vyuzitie moznosti prislusnych nérod-
nych volieb v novej bankovej reguldcii (naria-

denie CRR / smernica CRD V), a to vo forme
plnej implementacie ustanoveni tykajucich sa
vysky ukazovatelov solventnosti a vankusa na
zachovanie kapitalu od prvého dna ucinnosti
tejto legislativy, teda bez implementacie pre-
chodnych obdobi.¢

VrLyv BaziLEJA Il NA PRIMERANOST VLASTNYCH
ZDROJOV

Regulatérne zmeny, ktoré vstupia do platnos-
ti v roku 2014, mézu mat ciasto¢ny vplyv na
hodnotu ukazovatelov primeranosti vlastnych
zdrojov v niektorych bankach. Tieto zmeny su
dosledkom prijatia nariadenia CRR o prudencial-
nych poziadavkach pre banky’, ktorym sa v rdmci
EU implementuje Bazilej Ill. Vplyv tychto zmien
sa moze prejavit vo vyske vlastnych zdrojov (¢i-
tatel), ako aj v hodnote rizikovo vazenych aktiv
(menovatel).

Objem vlastnych zdrojov by mal v désledku
implementacie novej regulacie vo vaésine
bank vzrast. Na urovni bankového sektora
ako celku je tento narast priblizne vo vyske
3 %. V niektorych bankach viak moéze pre-
siahnut hodnotu 20 %. Hlavnym faktorom je
zapocitanie vieobecnych opravnych poloziek
do Tier 2 kapitélu v bankach aplikujucich Stan-
dardizovany pristup, a to az do vysky 1,25 %
rizikovo vazenych aktiv. V niektorych bankéch
bude mat pozitivny dopad aj skutoc¢nost, Ze
nedostatok opravnych poloziek v porovnani

s vyskou ocakavanych strat v bankach vyuziva-

jucich standardizovany pristup sa bude odpo-

¢itavat od vlastnych zdrojov iba do vysky 80 %
jeho hodnoty. Tento koeficient sa navyse bude

v nasledujucich rokoch dalej znizovat. Okrem

uvedenych faktorov vplyvajucich na celkovu

vysku vlastnych zdrojov vstupia do platnosti aj
niektoré zmeny, ktoré budu mat vplyv na $truk-
turu kapitdlu:

- Nerealizované zisky z nastrojov drzanych
v portféliu na predaj sa budu zapocitavat do
zakladného Tier 1 kapitalu.

- Viaceré odpocitatelné polozky, ktoré sa odpo-
¢itavali ¢iastocne od Tier 1 a ¢iastocne od Tier
2 kapitalu, sa budu v plnom rozsahu odpoci-
tavat od vlastného kapitalu Tier 1.

Z hladiska struktury vlastnych zdrojov je zaroven
dolezité aj to, Ze sa sprisiuju poziadavky na kva-
litu samotnych vlastnych zdrojov, pricom banky
musia drzat cast svojich vlastnych zdrojov vo

KAPITOLA 3

6 Tento zdmer je podrobnejsie popi-
sany a zdévodneny v Casti Politika
obozretnosti na makrotirovni.

7 Nariadenie EP a Rady ¢. 575/2013
226. juna 2013 o prudencidlnych
poziadavkdch na tverové instittcie
a investicné spolocnosti a o zmene
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forme najkvalitnejSieho kapitélu, tzv. vlastného
kapitélu Tier 1. V slovenskom bankovom sekto-
re je vSak takmer cely objem zakladnych vlast-
nych zdrojov drzany vo forme vlastného kapitalu
Tier 1.

Nova regulacia by zaroven mala prispiet aj
k poklesu hodnoty rizikovo vazenych aktiv.

NajvyznamnejSou zmenou pre domaci bankovy
sektor je znizenie kapitalovych poziadaviek na
kreditné riziko, tykajuce sa expozicii vo¢i ma-
lym a stredne velkym podnikom, ktoré sa znizia
0 23,81 %. Na druhej strane, mierne vzrastie po-
Ziadavka na expozicie voci finan¢nym spoloc-
nostiam pre banky vyuZzivajlce pristup internych
ratingov.

MAKROSTRESOVE TESTOVANIE FINANCNEHO SEKTORA NA SLOVENSKU®

NBS pravidelne hodnoti schopnost sloven-
ského finan¢ného sektora absorbovat straty
v pripade materializacie najvyznamnejsich ri-
zik formou makrostresového testovania. Toto
stresové testovanie je zalozené na troch sce-
ndroch, ktorymi boli Zékladny scenar, ,Ekono-
micky prepad” a,Kriza Statov”. Zakladny scenar
vychadza z oficidlnej strednodobej predikcie
NBS. V tomto scenari sa predpokladd mier-
ne zlepSovanie ekonomickej situdcie. V rdmci
stresového scendra ,Ekonomicky prepad” sa
predpokladd, Ze opatovné zhorsenie situacie
v svetovej ekonomike spdsobi oslabenie za-
hrani¢ného a nasledne aj domaceho dopytu.
Predpoklada sa, ze domaci HDP zaznamena
pokles 0 9 % do konca roku 2014 a nezamest-
nanost vzrastie az o takmer 4 p. b. do konca
roku 2015. V rdmci druhého stresového sce-
nara ,Kriza Statov” sa ocakdva, Ze ndsledky
zhorsenia svetovej ekonomiky pretrvaju dlh-
Sie. Negativny ekonomicky vyvoj bude navyse
spojeny s prehibenim dlhovej krizy v eurozé-
ne, narastom kreditnych prirdzok vratane do-
macich statnych dlhopisov, zvysenim rizikovej
averzie investorov a znehodnotenim eura voci
americkému doléru. Uvedené scendre nepriaz-
nivého vyvoja sa zaroven kombinuju s néras-
tom Skodovosti v nezivotnom poisteni.

ZiskovosT VO FINANCNOM SEKTORE

Ziskovost bankového sektora sa medziro¢ne
zvysila, a to najma vdaka pokracujliicemu ras-
turetailovych uverov. Cisty zisk za bankovy sek-
tor k 30. septembru 2013 predstavoval v porov-
nani s rovnakym obdobim minulého roka narast
takmer o 10 %. Tempo narastu sa zrychlilo najma
pocas tretieho Stvrtroka 2013. Hlavnym fakto-

Bankovy sektor preukdzal vdaka vysokej
urovni solventnosti v makrostresovom testo-
vani pomerne vysoku robustnost z hladiska
plnenia regulatérnych limitov, hoci viaceré
banky by zaznamenali pomerne vyrazné stra-
ty. Celkova potreba dodato¢ného kapitalu
na dosiahnutie 8 %-nej hranice primeranosti
vlastnych zdrojov vsetkymi bankami by bola
8 mil. € v scenéri ,Ekonomicky prepad” (0,2 %
vlastnych zdrojov k 30. junu 2013) a 89 mil. €
v pripade scenara,Kriza statov“ (1,8 %). Dévo-
dom by boli najma straty z portfélia Uverov
podnikom, ako aj straty z precenenia dlhopi-
sového portfélia v dosledku predpokladané-
ho rastu kreditnych priraZzok. Analogicky za-
ver plati aj pre sektor poistovni, pricom tento
sektor by sa prepadol do straty najma v pri-
pade prehibenia dlhovej krizy kombinovanej
s ndrastom nakladov v nezivotnom poisteni.
Fondy starobného aj doplnkového déchod-
kového sporenia, ako aj podielové fondy by
zaznamenali priemerny pokles hodnoty aktiv
0 4 %. V dochodkovych fondoch by hlavnym
faktorom bolo trokové riziko, resp. narast kre-
ditnych prirdzok na Statne dlhopisy. V sektore
kolektivneho investovania by boli straty spo-
sobené prevazne v désledku akciového a de-
vizového rizika.

rom tohto narastu bol pokles strat z obchodova-
nia s finan¢nymi néstrojmi, ako aj mierny nérast
Cistych urokovych prijmov a prijmov z poplatkov
(medziro¢ne o 3 %). Vyska nakladov na kredit-
né riziko sa medziro¢ne vyraznejsie nezmenila.
Ako ukazuje graf 16, k uvedenému narastu Cis-
tych drokovych prijmov vyrazne prispel predo-
vsetkym pokracujuci rast Uverov domacnostiam.

KAPITOLA 3

8 Detailnejsie informdcie o predpo-
kladoch a vysledkoch makrostre-
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v Analyze slovenského finan
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Graf 16 Faktory zmeny cistych prijmov

z urokov a poplatkov za polro¢né obdobia
(mil. EUR)
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Pocas tretieho Stvrtroka 2013 sa k nemu pridal
aj pomerne vyznamny pokles nékladovosti re-
tailovych vkladov, ktory bol désledkom ¢iastoc-

Graf 17 Relativne porovnanie ukazovatelov

ziskovosti v slovenskom bankovom sektore
s medzikvartilovym rozpétim v EU
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Zdroj: ECB.

Pozndmky: Udage s k 30. junu jednotlivych rokov.

Vodorovné ciary reprezentujti medzikvartilové rozpdtie za bankové
sektory v EU. Pozicia slovenského bankového sektora a medidnu za
EU je zobrazend relativne k tomuto medzibankovému rozpitiu.
Cervené pozadie vyjadruje negativny trend, zelené pozadie pozi-
tivny trend.

ného uvolnenia konkurencie v tomto segmente
a relativne plodného poklesu urokovych sadzieb
na vkladovych produktoch v predchadzajucom
obdobi.

V kontexte medzinarodného porovnania
v ramci EU st hodnoty ukazovatelov zisko-
vosti nadalej velmi priaznivé. Plati to nie len
pre ukazovatele vynosnosti, ale aj pre schopnost
generovat Urokové prijmy, pokrytie zlyhanych
uverov opravnymi polozkami a vysku ndkladov
na kreditné riziko. To je vyznamné najma z hla-
diska stability domaceho bankového sektora, pre
ktory je dolezité jeho postavenie v ramci banko-
vych skupin, ktoré vlastnia najvyznamnejsie do-
mace banky.

3.2 AKTiVA BANKOVEHO SEKTORA

VYvos UvEROV

Vyvoj na trhu uverov nadviazal na trend kon-
Statovany na konci roka 2012. Ku koncu sep-
tembra 2013 pokracoval medziro¢ny pokles
uverov podnikom uz 16-ty mesiac po sebe.
Napriek celkovo negativnemu trendu vyvoja na
trhu podnikov je potrebné zdoéraznit, ze pokles
nebol plodny. V segmente malych a strednych
podnikov je uz dlhodobejsie pozorovany mier-
ne optimistickejsi vyvoj stagnacie alebo az rastu
uverov. Podobne mozno hovorit o medziro¢nom
raste v niektorych odvetviach ako napriklad tve-
ry na komeréné nehnutelnosti alebo v segmente
polnohospodarstva.

Pokles tuverov podnikom je porovnatelny
s vyvojom v eurozéne a v susednych statoch.
Napriek skutocnosti, Ze rast Uverov podnikom
ostal pozitivny vo viacerych eurépskych statoch,
vyvoj na Slovensku nie je vynimkou. Pokles za-
znamenala vadsina $tatov vratane nasich suse-
dov. Zaroven plati, Ze urokové sadzby na uvery
podnikom, ktoré sa v tomto obdobi javia ako
negativne korelované s rastom uverov, su v sula-
de s vyvojom v ostatnych ¢lenskych $tatoch EU.
Faktory poklesu Gverov st v EU do velkej miery
podobné ako na Slovensku. Vacsina eurépskych
bank sa v dotazniku o vyvoji na trhu Gverov zho-
dla na pokracujucom poklese dopytu a sprisfo-
vani standardov najma z dévodu kreditného rizi-
ka. Rozdielom oproti Slovensku su obmedzenia
vo viacerych eurdpskych bankach tykajuce sa
kapitalu a zdrojov financovania.
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Graf 18 Rast tiverov podnikom (%)
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Pozndmka: Na zvislej osi si medzirocné zmeny.

Tempo rastu tiverov na byvanie bolo na Slo-
vensku najrychlejsie v EU. Dolezitymi faktor-
mi su najma klesajuce Urokové miery na Uvery
a nizka zadlzenost sektora domécnosti ako cel-
ku, ako aj stabilné ceny nehnutelnosti, ktoré sa

Graf 19 Zmena tverov podnikom a trokové

sadzby (%)
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Medziro¢ny rast iverov

Pozndmky: Stdty, ktoré nepouzivaji menu euro (UK, CZ, HU a PL)
st vyznacené cervenou farbou.
Na zvislej osi st sadzby na nové tvery.

Udaje sti k augustu 2013.

drzia vyrazne pod uroviiou z roku 2008. Uvedené
faktory nie su novym fenoménom a ich kombi-
nacia vytvarala predpoklady na rast Uverov aj
pocas predchddzajucich dvoch rokov. Na druhej
strane je potrebné pripomendt, ze porovnatelna
zadlZenost a znizené ceny nehnutelnosti v kom-
binacii s nizkymi Grokovymi sadzbami su napri-
klad aj v Ceskej republike, kde sa rast Gverov do-
macnosti pohyboval medzi 1 % az 5 %.

Z hladiska financ¢nej stability je podstatné, ze
rast Gverov na byvanie nebol spojeny s plos-
nym rastom cien nehnutelnosti. Pripadna
kombinacia vysokého rastu Uverov a cien nehnu-
telnosti je nezriedka symptémom vznikajlcej
nerovnovéahy v ekonomike alebo jej ¢asti a moze
byt indikédciou nadmernosti rastu Uverov. V tom-
to kontexte je dolezité, Ze tento typ nerovnovéhy
na doméacom trhu zatial nevznikol.

Délezitym prvkom pri analyze trhu nehnutelnos-
ti ako potencidlneho zdroja systémového rizika
je porovnanie dynamiky cien nehnutelnosti s ich
urovnou. Na rozdiel od trhov, ktoré maju aktu-
alne vyssie ceny ako pred zactiatkom finanénej
krizy a navyse stdle rasti, mézeme v pripade do-
maceho trhu hovorit o hladani urcitej novej rov-
novahy.V pripade Slovenska sa zatial potvrdzuje

Graf 20 Rast Gverov a rast cien nehnutelnosti
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Pozndmky: Stdty, ktoré nepouZivaji menu euro (BG, CZ, DK, HU, RO,
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priemery za tri stvrtroky k junu 2013. Na zvislej osi je hodnota k juinu
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ustalenie cien na priblizne 80 % hladiny z roku
2008. V medzinarodnom porovnani sa ceny ne-
hnutelnosti na Slovensku javia ako dostatoc¢ne
robustné.

Napriek celkovej stabilite trhu nehnutelnosti
na Slovensku nie je vyvoj cien bytov homogén-
ny. V porovnani s rokom 2008 sa zvysili relativne
rozdiely medzi velkymi mestami a vidiekom a boli
identifikované casti trhu, ktoré v predchadzajlicich
mesiacoch zaznamenali nemaly rast cien. Narast
rozdielov medzi cenami bytov v krajskych mes-
tach a v ostatnym obciach prislusného kraja medzi
rokmi 2008 a 2013 bol pozorovany vo vsetkych
krajoch. Najrobustnejsi (hoci nominélne najnizsi)
je tento nérast v bratislavskom kraji, kde su roz-
diely medzi krajskym mestom a ostatnymi obcami
tradi¢ne najnizsie. Sposobil ho rast cien urcitych
segmentov bytov v Starom meste a v Petrzalke,
pricomiSlo predovsetkym o 2-a 3-izbové byty, kto-
rych cena medzirocne narastla o 6 az 8 %. Délezité
je, Zze z hladiska nominalnej vysky ostali ceny tych-
to bytov zatial pod Urovriou zo zaciatku roka 2009.
Taktiez treba zdéraznit, Ze zatial ide skor o izolova-
né zmeny ako trend, ktoré je potrebné dalej sledo-
vat, a to aj v kontexte vyvoja v inych $tatoch EU.?

Kombinacia vysokého tempa rastu uverov
na byvanie a zaroven stabilného vyvoja prie-

mernych cien nehnutelnosti je na Slovensku
v porovnani s EU skér vynimoéna. Napriek

Graf 21 Uroven a dynamika cien
nehnutelnosti (%)
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spomenutému réznorodému vyvoju cien bytov
na Slovensku m6zeme stale hovorit o stabilnom
vyvoji tohto trhu. Takdto skutoc¢nost je vsak ne-
typickd pre velku vacsinu $tatov EU, a teda si
vyzaduje osobitnl pozornost. Celkovo mézeme
hovorit o dvoch ciastkovych vysvetleniach.

Prvym faktorom moéze byt rastici fenomén
predcasného splacania tverov na byvanie
uverom z inej banky. Takyto krok pre klienta
zvy€ajne znamena ponuku zo strany novej ban-
ky mierne si zvysit objem uveru a vytvorit si tym
rezervu na pripadné investicie spojené s byva-
nim. KedZe navysenie Uveru pri jeho predcas-
nom splateni novym Uverov vobec nie je spojené
soperaciou na trhu nehnutelnosti, takéto vysvet-
lenie by bolo postacujuce pre pochopenie rastu
uverov na byvanie bez tlaku na rast cien nehnu-
telnosti. Tuto tézu podporuje aj vysoka suvislost
medzi dynamikou rastu Uverov a pred¢asnym
splacanim Gverov Gverom z inej banky.

Druhym ¢iastkovym vysvetlenim je, Ze zvyse-
ny objem tverov bol umiestneny do vacsieho
poctu predanych bytov. Takéto vysvetlenie vy-
chadza z dvoch predpokladov. Prvym je mierne
rastuca ponuka novych bytov, pricom developeri
si uvedomuiju fakt, Ze cena je rozhodujucim fak-
torom predaja. Druhym je ustaleny trh nehnutel-
nosti, na ktorom uz dlhsi ¢as neklesali ceny, a teda
otvara lepsi priestor pre raciondlny dopyt. Takato
kombinacia by viedla k moznosti rastu dopytu,
ktory by viak bol velmi vnimavy na ceny, pricom
by tato skuto¢nost bola plne zohladnena v po-
nuke. Toto vysvetlenie je podporené aj pozitiv-
nym vyvojom dostupnosti byvania, ktoré sa opat
posunulo na nové maximum. Na dostupnost
byvania, ktoré je dolezité pre dopyt po nehnu-
telnostiach, maju vplyv nizke trokové sadzby. Na
druhej strane je potrebné priznat, Ze pre takéto
vysvetlenie nie su k dispozicii ziadne kvantitativ-
ne vstupy, a teda nie je mozné ho overit.

Potencial dalSieho rastu iverovdomacnostiam
postupne klesa. Dovodom je postupna zmena
demografie a rastuca zadlZzenost sektora domac-
nosti. Kulmindcia poc¢tu potencidlnych Ziadatelov
0 Uver bola naznacend uz v predoslej sprave o fi-
nancnej stabilite. K tomuto trendu je viak potreb-
né pridat informaciu o rastlcej zadlzenosti sekto-
ra domacnosti. V porovnani s ostatnymi statmi EU
bol podiel dlhu domacnosti na ich disponibilnom
prijme na Slovensku velmi nizky. Nérast tohto
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9 Prikladom je analyza Deutsche
Bundesbank, podla ktorej ceny ne-
hnutelnosti vo velkych nemeckych
mestdch rdstli rychlejsie ako na
vidieku a si mozno nadhodnotené.
Podobné zdvery boli publikované
aj ohladom trhu nehnutelnosti
vo Velkej Britdnii, predovsetkym
v Londyne.
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podielu v3ak patril medzi najrychlejsie v Eurdpe.
Tu vsak treba upozornit na skutoc¢nost, ze exis-
tuje viacero statov, kde znizovanie dlhu k dispo-
nibilnému prijmu prebieha uz viac rokov, a to aj
napriek tomu, Ze celkova uroven zdaleka nepatri
medzi najvyssie v EU. Takyto vyvoj potvrdzuje roz-
dielnost ekonomik $tatov EU v zmysle maximalne
zvlddnutelného podielu dihu k disponibilnému
prijmu. V kontexte absolutnej vysky prijmov na
Slovenku a Struktdry vydavkov slovenskych do-
macnosti mozno predpokladat, Zze tento podiel
nebude v nasich podmienkach rast az na urovne
pozorované v rozvinutejsich ekonomikach.

Ajked'rasticifenomén predc¢asného splacania
uverov v sektore domacnosti tiverom z konku-
rencnej banky zaznamenali vSetky banky na
domacom trhu, jeho miera bola velmi rozdiel-
na. Pre viaceré banky znamenal tento jav pokles
trhového podielu. V désledku tohto trendu do-
siahol index koncentracie na trhu Gverov domac-
nostiam historické minimd a dalej mierne klesal.

Z hladiska finan¢nej stability je podstatné, ze pri
refinancovani Uverov prostrednictvom Uverov
zinych bank nebolo identifikované uvolnenie tve-
rovych Standardov. Primarne iSlo o cenovu konku-
renciu, ktora bola v niektorych pripadoch podpore-
na vyssim vyuzitim financnych sprostredkovatelov.
Viaceré mensie a stredne velké banky vdaka tomu

Graf 22 Podiel dlhu domacnosti naich
disponibilnom prijme (%)
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v poslednych Siestich mesiacoch vyrazne zvysili
svoj trhovy podiel na stave Uverov domacnostiam.

STATNE DLHOPISY

Podiel domacich statnych dlhopisov na celko-
vych aktivach slovenského bankového sek-
tora patri dlhodobo medzi najvyssie v ramci
krajin EU. Uz aj tak vysoky podiel sa este vyraz-
nejsie zvysil od konca roka 2008, ked pod vply-
vom financ¢nej a globalnej ekonomickej krizy
doslo k stagnacii portfélia podnikovych tverov
a naslednému zvysovaniu investicii do sloven-
skych statnych dlhopisov. K 30. 6. 2013 bol po-
diel na (Cistych) aktivach na drovni 22 %.

Ako sa vSak preukazalo prave pocas dlhovej
krizy, investicie do Statnych dlhopisov ne-
mozno povazovat za kazdych okolnosti za
bezrizikové. Aj z toho dévodu sa zacinaju disku-
sie na eurépskej Urovni ohladne rizikovosti stat-
nych dlhopisov a 0 moznostiach, ako by sa toto
riziko mohlo/malo zohladnit v regulacii'.

Coraz viac sa diskutuje o zvy3ujicom sa podiele
domacich statnych dlhopisov v portfélidch bank
ako 0 moznom zdroji rizika, ¢i uz na Urovni narod-
nych dohladov alebo vybranych ratingovych agen-
tur. V tomto smere je dolezité, Ze slovenské banky
maju najvyssi podiel portfélia domacich statnych
dlhopisov na celkovych aktivach v ramci EU.

Graf 23 Podiel statnych dlhopisov na
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10 Na rizikd preferencného zaob-

chddzania so Stdtnymi dlhopismi
upozornil aj séf Deutsche Bundes-
bank: http://www.bis.org/review/

r131008c.pdf
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3.3 ZDROJE FINANCOVANIA BANKOVEHO
SEKTORA

Jedno z hlavnych rizik vo viacerych $tatoch eu-
rozony, riziko zhorseného pristupu k zdrojom
financovania, je v pripade slovenského banko-
vého sektora ako celku menej vyznamné. Dole-
Zitym faktorom tu je nadalej dlhodobo vysoky
a stabilny podiel klientskych vkladov na bilancii
bank. Ten ostdva zdkladom konzervativnej politi-
ky bank, v ramci ktorej je pomer objemu poskyt-
nutych Uverov a prijatych vkladov pod uroviiou
100 % a dynamika Uverov a vkladov nenaznacuje
zmeny tejto stratégie.

V prvom polroku 2013 domdcnosti nadalej pre-
ferovali vklady bez viazanosti, rast retailovych
vkladov sa spomalil a v mesiacoch jul a august
dokonca mierne poklesol. Pod tento scendr sa
pravdepodobne podpisali aj klesajuce urokové
sadzby na vklady, a tym aj zvysujuca sa atraktivi-
tafondov kolektivneho investovania. Od zaciatku
roka 2013 ¢isty tok retailovych vkladov vykazoval

zvysenu mieru volatility, ktord korelovala s Cisty-
mi predajmi podielovych fondov. Odliv tychto
vkladov je viak do urcitej miery kompenzovany
spatnym vkladom ¢asti spravovanych prostried-
kov spravcovskymi spolo¢nostami.

Podmienky emisie hypotekarnych zaloznych
listov (HZL) sa v prvom polroku 2013 vyraz-
nejSie nemenili. Vyska kreditnej prirdzky pre
kupénovy vynos ostala na urovni dlhodobého
trendu. Napriek tomu sa niektoré banky v pravi-
delnom prieskume vyjadrili, ze sa ich situdcia pri
emisii dlhopisov celkovo zhorsila. Prejavilo sa to
aj na miernom poklese Uspesnosti predaja emi-
tovanych HZL.

Medzibankovy trh a zdroje od ECB su pre ban-
ky nadalej marginalnym zdrojom financova-
nia. V takmer vietkych bankach tvoria zdroje od
ostatnych bank a centralnej banky menej ako
5 % bilancie. Priblizne dve tretiny zdrojov cerpa-
nych z trojro¢nej operacie s ECB (3Y LTRO ECB) uz
boli splatné.

SIETOVA ANALYZA SLOVENSKEHO FINANCNEHO SEKTORA

Sietova analyza je ¢oraz rozsirenejSim sposo-
bom, pomocou ktorého sa Studuje Struktura,
resp. zranitelnost finan¢ného/bankového sys-
tému z dévodu mozného Sirenia nakazy. Je to
efektivny sposob, ako sStudovat aj komplex-
nejsie a zlozitejSie systémy. V ramci analyzy
predstavuje finan¢ny/bankovy sektor siet,
kde jednotlivé spoloc¢nosti predstavuju uzly
(vrcholy) siete a operacie medzi spolo¢nosta-
mi hrany siete. V nasledujucej ¢asti uvedieme
niektoré vystupy jednoduchej sietovej ana-
lyzy slovenského bankového a finan¢ného
sektora.

V pripade doméaceho medzibankového trhu
uz aj najjednoduchsie indikatory potvrdzuju,
ze z pohladu bankového sektora je tento trh
dolezity najma z hladiska zabezpecenia krat-
kodobej likvidity. Domacemu medzibanko-
vému trhu dominuje pomerne maly pocet
bank, pricom v normalnych ¢asoch tento trh
nepredstavuje potencialny zdroj Sirenia na-
kazy.

Na dominanciu malého poctu bank je mozné
poukdzat napr. centralitou meranou stupriom
uzla (degree centrality), ¢o vyjadruje, do akej
miery je dana banka vystavena voci ostatnym
bankam (tzv. out-degree) a do akej miery su
ostatné banky vystavené voci danej banke (in-
-degree).V pripade oboch indikatorov je moz-
né vypocitat nevazenu centralitu (kde sa berie
do Uvahy iba pocet prepojeni medzi bankami)
a vazenu centralitu (kde sa prepojenia vézia
objemom obchodov). V pripade vietkych Sty-
roch indikatorov (in-degree, out-degree, vaze-
ny a nevazeny) vysoko prevysuje maximalna
hodnota ¢i uz priemer, median alebo treti
kvartil, ¢o naznacuje, ze vybrané banky s naj-
vyssim poctom alebo najvacsim objemom
prepojeni dominuju v porovnani s ostatnymi
bankami.

To, ¢i je mozné ocakdvat Sirenie nakazy cez
medzibankovy trh, je mozné skimat pomo-
cou tzv. indikatorov zranitelnosti (tzv. vulne-
rability) alebo nakazlivosti (contagiousness).

KAPITOLA 3

11 Do analyzy boli zahrnuté medzi-
bankové operdcie ako aj vystavenia
cez dlhopisy. Analyzované obdobie
zahrria rok 2012 a prvy polrok
2013, nakolko podrobné informd-
cie o vystaveniach cez investicie
do dlhopisov na mesacnej bdze
st dostupné iba od zaciatku roka

2012.
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Graf A Sietovy graf domaceho
medzibankového trhu k 30. 6. 2013

Zdroj: NBS.

Pozndmky: Velkost bubliny vyjadruje relativny pocet prepojeni
s ostatnymi bankami.

Hribka hrany vyjadruje relativnu vysku objemu vystavenia.

Zranitelnost vyjadruje, ze v pripade zlyhania
kolkych bank by doslo k zlyhaniu danej banky
a nakazlivost vyjadruje, kolko bank by zlyhalo
v pripade zlyhania danej banky2.

K zlyhaniu danej banky mo6ze dojst z dovo-
du ,idiosynkratického” Soku alebo z dévodu
Soku, ktory vplyva na cely bankovy sektor.
V prvom pripade sa teda sleduje, nakolko je
zavazné zlyhanie danej banky v,normalnych”
casoch pre bankovy sektor cez priame vysta-
venie. V tomto pripade je mozné konstatovat
pomerne maly vyznam domdaceho medziban-
kového trhu, resp. dobru kapitélovu vybave-
nost bankového sektora. Za sledované osem-
nastmesacné obdobie by doslo k zlyhaniu
danej banky z dévodu zlyhania inej banky iba
v dvoch mesiacoch (februar a marec 2012),
ked' vo februari by zlyhanie dvoch bank spo6-
sobilo zlyhanie dalsich dvoch bank a v marci
by zlyhanie dvoch bank sposobilo zlyhanie
jednej banky. K dal$im zlyhaniam by ale ani
v tychto mesiacoch nedoslo. To znamen4, ze
aj ked na zaciatku roka 2012 existovalo mier-
ne riziko Sirenia nakazy, toto riziko priidiosyn-
kratickom $oku nie je v domdcom bankovom
sektore aktudalne pritomné.

Graf B Sietovy graf domaceho finanéného
sektora k 30.6.2013

Zdroj: NBS.

Pozndmky: Velkost bubliny vyjadruje relativny pocet prepojeni
s ostatnymi spolo¢nostami.

Hrubka hrany vyjadruje relativnu vysku objemu vystavenia.
Jednotlivymi farbami st rozliSené identifikované ,clustre”
k 30.6.2013.

Vyznam priameho prepojenia cez medziban-
kovy trh v pripade plosného Soku na bankovy
sektor je mozné sledovat napr. pomocou stre-
sového testovania (podrobnejsi popis streso-
vého testovania finan¢ného sektora uvédza
box 2). Pozitivne je, Ze ani v pripade oslabenej
finan¢nej pozicie bank z dévodu dopadu jed-
notlivych scendrov by sa nezvysila vyrazne
zranitelnost alebo nékazlivost jednotlivych
bank'. Vo vsetkych troch scenaroch sa ukazu-
je, Zze v pripade dodato¢ného zlyhania jednej
banky by doslo k zlyhaniu inej banky. Dal3im
pozitivnym vysledkom je, Ze ani v dosledku
zlyhania vybranych bank v pripade scendra
,Kriza statov” by uz k dal$im zlyhaniam nedo-
$lo z dévodu priameho vystavenia.

V pripade, ze sa berie do Uvahy cely finan¢ny
sektor a nie len banky, je mozné takisto apli-
kovat niektoré indikatory sietovej analyzy'.
KedZe nie vsetky subjekty maju povinnost dr-
Zat kapital, nie je mozné hovorit o zranitelnos-
ti a nakazlivosti v klasickom zmysle. Napriek
tomu je dolezité vediet, ktoré spolocnosti su
dolezitejsie, resp. hraju centralnu rolu z pohla-
du vzdjomného vystavenia. Z toho dévodu je
mozné vypocitat centralitu aj pre cely financny

SPRAVA O FINANCNEJ STABILITE
K NovemBru 2013
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12 Privypocte tychto indikdtorov
sa predpokladalo, Ze strata zo
zlyhania bude predstavovat 100 %
objemu, pricom vystavenia vo
forme hypotekdrnych zdloznych
listov do vypoctov neboli zahmuté.

13 Predpokladd sa, Ze objem vysta-
venia medzi bankami na konci
stresového obdobia bude rovnaky
ako k 30.6.2013.

14 Kedze tdaje za poistovne st do-
stupné Stvrtrocne, vsetky vypocty
sarobili na stvrtrocnej bdze za rok
2012 a za prvy polrok 2013.
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sektor. Medzi spolo¢nosti, voci ktorym maju
najvacsie vystavenie ostatné spolocnosti, ¢i uz
z hladiska poctu alebo objemu, patria najma
banky alebo vybrané fondy. Na druhej strane,
spoloc¢nosti, ktoré maji najvacsie vystavenie
voci ostatnym spoloc¢nostiam, su tvorené pre-
dovsetkym poistoviiami a vybranymi bankami.
Pomerne vyraznejsie vystavenie voci sektoru
z hladiska objemu ma este jedna doplnkova
dochodkova spolo¢nost.

Zaujimavou otazkou este je, ¢i je mozné
rozdelit jednotlivé spolo¢nosti na skupiny
(tzv. clustre), to znamend identifikovat vybrané
skupiny spolocnosti, ktoré su na seba vyraznej-
sie naviazané. Takato informacia moze poméct

3.4 RIZIKAVO FINANCNOM SEKTORE

KVALITA OVEROV

Aj ked finan¢na pozicia podnikového sektora
ostava pod tlakom a situacia na trhu prace sa
zatial nezlepsila, klienti bank zatial dokazali
splacat svoje zavazky.

V kontexte vysokych alebo rastucich podielov

zlyhanych uverov vo viacerych $tatoch strednej
a vychodnej Eurépy si slovensky bankovy sek-

Graf 24 Podiel zlyhanych tverov (%)
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v pripade, Ze sa vyskytne problém s danou
spolo¢nostou, nakolko je mozné vymedzit
uzsi okruh finan¢nych spolocnosti, ktorych sa
méze tento problém priamo dotykat. Na dru-
hej strane, takéto rozdelenie méze pomoct aj
pri analyze podrobnejsej Struktury finan¢ného
systému. Na analyzu sa pouzila tzv. metéda
LLouvain’, ktord pri hladani skupin (clustrov)
zohladnuje najma celkovy objem vzdjomného
prepojenia medzi jednotlivymi spolo¢nostami.
Napriek tomu, Ze na vypocet je dostupny po-
merne maly pocet pozorovani (6 stvrtrokov)
a jednotlivé skupiny sa ukazuju byt menej sta-
bilné, je mozné identifikovat niekolko skupin
finan¢nych spoloc¢nosti, ktoré maju tendenciu
tvorit clustre.

tor aj nadalej udrzuje popredné miesto v kvalite
uverov. V ostatnych mesiacoch pokracoval sektor
domacnosti v trende stabilného vyvoja podielu
zlyhanych dverov najma v dosledku rastu no-
vych Uverovy, ktoré kompenzovali mierny narast
objemu zlyhanych averov. Situécia bola opacéna
pri Uveroch velkym podnikom, kde podiel zlyha-
nych Gverov nardstol prave v désledku poklesu
celkového objemu tverov, zatial ¢o objem zlyha-
nych verov bol skor stabilny.

Aktudlny vyvoj kvality Gverov potvrdzuje, Ze stra-
ty zkreditnéhorizika nepredstavuju bezprostred-
nu hrozbu pre bankovy sektor ako celok.

INDIKATORY MOZNEHO NARASTU KREDITNEHO RIZIKA

V BUDUCNOSTI

Buduci vyvoj kvality iverového portfélia bank je
mozné analyzovat aj pomocou niektorych indi-
katorov, ktoré poukazuju na mozny narast kre-
ditného rizika v budtcnosti.

Prvym ukazovatelom je medziro¢na zmena
objemu tverov, ktoré su v omeskani viac ako
30, ale menej ako 90 dni. Narast tohto indikato-
ra moéze poukazovat na zvysenie podielu Uverov
v omeskani viac ako 90 dni v buducnosti, ktoré
suvisia so zlyhanymi Uvermi. Takyto trend bol
pocas roka 2013 zaznamenany v retailovom sek-
tore. Objem retailovych Gverov v omeskani viac
ako 30, ale menej ako 90 dni rastol v predchadza-
jucich troch stvrtrokoch medziro¢nym tempom
na urovni priblizne 13 %.

KAPITOLA 3
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Druhym ukazovatelom, ktory je dolezity naj-
ma pre podnikovy segment, je podiel tverov,
ktorym bola predizena splatnost. Zvysenie po-
dielu takychto Giverov moze poukazovat na moz-
né problémy so splacanim Uverov, ktoré sa ban-
ky snazia odsunut formou predizenia splatnosti.
Z tohto hladiska je preto pozitivne, Ze po naraste
v rokoch 2010 a 2011 zaznamenal tento indiké-
tor pokles. Jeho hodnota nerastla ani pocas pr-
vého polroka 2013. Podiel Uverov, ktorym bola
v tomto obdobi prvykrat predizend splatnost
a neboli preklasifikované medzi znehodnotené
uvery, neprevysoval 0,4 % z celkového objemu
uverov podnikom. ISlo najma o Gvery poskytnuté
v niektorych sektoroch priemyslu, ako aj vo vel-
koobchode, doprave a v sektore nehnutelnosti.

CITLIVOST BANK NA POKLES CIEN NEHNUTELNOSTI ">

Priemerné LTV na nové tvery na byvanie za
cely bankovy sektor sa udrzuje na relativne
zdravej urovni, ale vybrané banky poskytu-
ju velky podiel uverov s vysokou hodnotou
LTV. Priemerna hodnota Uverov voci zabezpe-
¢eniu (LTV) dosahovala v rokoch 2007 - 2008,
Cize v obdobi pred vypuknutim finanénej krizy,
az 100 %. Poklesom cien nehnutelnosti, ktory bol
charakteristicky pre prelom rokov 2008 a 2009,
hodnota LTV vzrastla a pre tieto Uvery dosahova-
la v priemere az 120 %. Ak nasledne doslo k zly-
haniam Uverov na byvanie, predaj zaru¢enych

Graf 25 Medziro¢na zmena objemu Gverov
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nehnutelnosti nedokazal pokryt dlznu ciastku
a banky boli nutené vytvarat opravné polozky
na nezabezpecenu &ast zlyhanych Gverov. Uvery
poskytnuté v rokoch 2007 — 2008 tak predstavu-
ju zvysené riziko pre bankovy sektor.V roku 2008
a 2009 sa priemernd hodnota LTV vyrazne znizila
a udrzuje sa na stabilnej Grovni priblizne 70 %.
Z hladiska distribucie vsak mozZno pozorovat, ze
napriek priaznivej priemernej hodnote je rozlo-
Zenie Uverov v jednotlivych bankach znaéne he-
terogénne.

Roéznorodost medzi bankami mozno vidiet aj vo
vyvoji rozloZenia Uverov, ked' niektorym bankam
za posledné tri polroky poklesol podiel Gverov
s LTV nad 85 %, kym inym naopak vzrastol. Spo-
lu za bankovy sektor mozno konstatovat mierny
pokles podielu tychto uverov.

Pripadny pokles cien nehnutelhosti nepred-
stavuje bezprostredné riziko pre solventnost
bank. Test citlivosti ukazal, Ze aj v pripade vyraz-
ne negativneho vyvoja na trhu nehnutelnosti
(pokles cien o 50 %) sprevadzaného dramatic-
kym zvysenim podielu zlyhanych dverov (10-na-

Graf 26 Porovnanie priemerného LTV

v Case poskytnutia a po poklese cien
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== LTV pri scenari poklesu cien nehnutelnosti o 50%

Zdroj: NBS.

Pozndmky: Hodnoty na pravej osi reprezentujt priemernt hodno-
tu LTV na nové uvery poskytnuté v danom mesiaci. Hodnoty LTV
prehodnotené k 30. 6. 2013 zahffiajui zniZenie nomindlu o priebez-
né spldtky istiny a zmeny v cendch nehnutelnosti.

Stresovd hodnota LTV pri poklese cien nehnutelnosti vychddza
zhodnoty LTV prehodnotenej k 30. 6. 2013.

Vsetky hodnoty LTV pred rokom 2010 st odhadnuté.
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sobok) by primeranost vlastnych zdrojov klesla zo
16 % na priblizne 12 %. Vzhladom na vysoko ex-
trémny charakter tohto scenara aj pokles 0 4 p. b.
potvrdzuje vysoku odolnost bankového sektora.
Dovodom tejto odolnosti je najma dostatocna
kapitélova primeranost bank a miera vystavenia
bank voci tomuto riziku (cca 25 % aktiv). Oba tie-
to faktory vsak nemozno povazovat za nemenné.
Dynamicky rast Gverov na byvanie postupne zvy-
Suje citlivost bank na ceny nehnutelnosti. Navyse
zatial historicky vysoka uroven najkvalitnejsieho
kapitalu v bankéch nie je samozrejmostou. Preto
sa ocakava, Ze riziko plynuce z vysokych hodnot
LTV sa bude prehlbovat.

Pri rovnakom testovani na individualnej urovni
by si vietky banky udrzali Uroven primeranosti
vlastnych zdrojov nad regulatérnou hranicou
8 %. Potvrdil sa predpoklad, Ze banky s pocia-
to¢ne vacsim podielom uverov s vysokym LTV
dosahovali vyssi pokles vlastného kapitalu. Je
preto vhodné, aby banky citlivo zvaZzovali vys-
ku LTV pri poskytovani novych Gverov. Uvedeny
test citlivosti zaroven poukdzal aj na skuto¢nost,
Ze straty z portfélia Uverov na byvanie nesuvisia
iba s vyskou LTV, ale aj s kreditnou kvalitou Gve-
rového portfélia. Preto je potrebné pripomenut,
ze napriek aktualnej vysokej odolnosti banko-
vého sektora je nevyhnutné, aby boli podmien-
ky poskytovania Uverov nastavené obozretne,
najmd s ohladom na hodnotu poskytnutého
zabezpecenia a dostato¢ného vankusa pre pri-
pad zvysenia uverovych splatok alebo poklesu
prijmu.

Aj ked'politika vysokych LTV sama o sebe ne-
ohrozuje stabilitu bankového sektora, v su-
cinnosti s inymi faktormi predstavuje mozné
riziko. Pripadné negativne zmeny na trhu ne-
hnutelnosti by boli pravdepodobne prepojené
s dalSimi ekonomickymi nerovnovahami. Cel-
kovo by tak na finan¢nu stabilitu bank vplyvalo
viacero negativnych faktorov a straty z portfélia
Uverov na byvanie by boli doplnené o straty
z inych portfolii. V tomto kontexte Uvery na by-
vanie s vysokym LTV mdzu predstavovat riziko
pre stabilitu sektora.

CITLIVOST PODNIKOV NA MOZNY NARAST UROKOVYCH
SADZIEB

Podnikovy sektor je pripraveny pokryt na-
klady z pripadného narastu trokovych sa-
dzieb, tato kapacita sa vsak v ¢ase meni.

Vacsina podnikov, ktoré sa financuju prostred-
nictvom domacich bank, vyuziva kratke fixacie
na urokové sadzby. Naklady na splatky uverov
su tak citlivé na aktualne dianie na finan¢nych
trhoch. Toto riziko sa sleduje prostrednictvom
testu citlivosti podnikového sektora na pripadny
rast Urokovych sadzieb o 200 bazickych bodov
(b. b.)'s. V troch testovanych obdobiach (2007,
2009 a 2012) boli vysledky znac¢ne odlisné.
V roku 2007 by mal simulovany nérast sadzieb
na podniky najmensi dopad. V roku 2009 by sa
percento podnikov, ktoré by sa kvoli zvySenym
urokovym sadzbam dostali do straty, zvysilo
0 50 %. Inymi slovami, v roku 2009 by podniky
aj napriek polovicnym priemernym urokovym
sadzbam mali horsiu kapacitu na pokrytie na-
rastu sadzieb. Suvisi to najma s makroekono-
mickym vyvojom, ked vykonnost podnikov
poklesla medzi rokmi 2007 a 2009 o viac nez
10 %. V roku 2012 by test citlivosti priviedol do
straty viac podnikov, avsak s vyrazne mensim
objemom uverov, ¢o indikuje vacsi dopad na
mensie podniky. Zaroven sa podiel zvysenych
nakladov na splacanie dlhu medzi rokmi 2009
a 2012 znizil a aj ked este nedosahuje hodnoty
spred financnej krizy, jeho trend mozno pova-
zovat za pozitivny.

Graf 27 Dopad zvysenia trokovej sadzby
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Zdroj: NBS.

Pozndmky: Do vzorky na test citlivosti boli zapocitané len podniky
s kladnym hospoddrskym vysledkom. Vsetky podiely st vypocitané
po aplikdcii testu citlivosti a reprezentuju podiely prislusnej katego-
rie na celej vzorke.

Priemerné tirokové sadzby su sadzbami na celé portfdlio podniko-
vych dverov v danom obdobi.
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Z pohladu bankového sektora by v ziadnom zo
sledovanych obdobi uUvery podnikom v strate
nepredstavovali viac nez 2,5 % portfdlia podni-
kovych tverov. Mozno z toho vyvodit, Ze nérast
urokovych sadzieb o 200 b. b. sdm o sebe ne-
predstavuje pre podnikové portfélio slovenské-
ho bankového sektora vyznamné riziko. V pripa-
de sucinnosti s inymi Cinitefmi viak moze toto
riziko vzrést.

TRHOVE RIZIKA

Pocas prvého polroka 2013 vplyvali na mieru
vystavenia domacich institucii voci trhovym rizi-
kam dva hlavné faktory: legislativne zmeny v II.
pilieri déchodkového sporenia a pretrvévajica
nizka vynosnost mene;j rizikovych aktiv.

V dosledku zmien v legislative sa vyraznou
mierou zvysila rizikovost, ako aj vzajomna
heterogenita vo fondoch DSS. Najvyraznej-
sou mierou k tomu prispelo zrusenie garancif
poskytovanych doéchodkovymi spravcovskymi
spolo¢nostami pri rizikovejsich fondoch, ako aj
predizenie obdobia na hodnotenie vykonnosti
fondov. V negarantovanych fondoch v désledku
uvedenych zmien vyrazne vzrastla citlivost voci
urokovému, akciovému aj devizovému riziku. Za-
roven vyrazne vzrastla odlisnost medzi rizikovym
profilom tychto fondov. Po pomerne dlhom ob-
dobi takmer uniformného konzervativneho zlo-
Zenia portfolii vo vietkych typoch fondoch DSS
sa tak skuto¢nd investi¢na stratégia akciovych
a zmiesanych déchodkovych fondov do velkej
miery zosuladila so stratégiou vyplyvajlcou zo
samotného néazvu tychto fondov. Trhovy podiel
rizikovejsich fondov vsak zaroven vyrazne klesol,
a to v dosledku povinného presunu tspor do ga-
rantovanych fondov pre tych sporitelov, ktori sa
nevyjadrili inak. Kvoli tomuto vyraznému ndrastu
podielu konzervativnych fondov zostala celkova
uroven rizika v tomto sektore nizka.

Nizka vynosnost najmenej rizikovych aktiv
zaroven prispela aj k ciastocnému zvyseniu
rizikovosti v niektorych dalsich sektoroch fi-
nancného trhu. Takyto narast rizikovosti investi-
cii bol v uplynulom obdobi charakteristicky pre
vyvoj na globalnych finanénych trhoch. Ako vsak
upozornil aj Eurépsky vybor pre systémové rizi-
ka, nadmerné vyhladavanie vynosov (search for
yield) aj za cenu vyssieho rizika moéze viest k zvy-
Sovaniu systémového rizika v pripade opatovné-
ho zvysenia rizikovej averzie investorov'. Ako

Graf 28 Rozdelenie stavu a novo
nakupenych dlhopisov v portféliach
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Zdroj: NBS, Bloomberg.

Pozndmky: Investicie do dlhovych cennych papierov emitovanych
domdcimi bankami st zaradené do skupiny aktiv s najvyssim ra-
tingom (AAA/AA/ A) bez ohladu na ich skutocny rating.
Ratingové hodnotenie zodpovedd priemernému ratingu od
ratingovych agentur Moody’s, Standard and Poor’s a Fitch
k 18. oktébru 2013. Zmeny ratingov v case preto na zobrazené
podiely nemaju vplyv.

Preferovany bol rating emisie pred ratingom emitenta, ak bol do-
stupny. V pripade dostupnych ratingov od viacerych ratingovych
agentur sticasne sa do tvahy zobral priemerny rating.

bolo podrobne popisané aj v Analyze sloven-
ského finan¢ného sektora za prvy polrok 2013,
na domacom finan¢nom trhu nebol s vyssie
uvedenou vynimkou fondov DSS zaznamenany
vyraznejsi narast expozicie voci urokovému, ak-
ciovému alebo devizovému trhu. Mierne vzrastla
iba citlivost na urokové riziko v déchodkovych
fondoch Ill. dochodkového piliera.

Na druhej strane, v sektore kolektivneho in-
vestovania sa ndrast rizikovosti z dovodu
snahy o dosiahnutie vyssich vynosov prejavil
najma vo forme investovania do dlhopisov
s horsou kreditnou kvalitou. Od konca roka
2013 sa zvysil najma podiel dlhopisov, ktorym
bol v polovici oktébra 2013 priradeny rating zod-
povedajuci stupriu BBB. Narast podielu dlhopisov
s hordim ratingovym hodnotenim bolo mozné
zaznamenat vo vacsom pocte podielovych fon-
dov. Miera tohto narastu v3ak bola vyrazne he-
terogénna predovsetkym naprie¢ spravcovskymi
spoloc¢nostami, ktoré spravuju jednotlivé fondy.
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RizIKO NiZKYCH UROKOVYCH SADZIEB

Obdobie nizkych urokovych sadzieb pre-
trvava, co je sposobené pokracujucim zni-
Zovanim vynosnosti investi¢nych portfolii
vo finanénych institiciach aj fondoch. Krat-
kodobé aj dlhodobé urokové sadzby ostavaju
nizke, aj ked'v druhom a tretom 3tvrtroku 2013
pozorujeme pozvolny narast dlhodobych uro-
kovych sadzieb. Pri pretrvavajucom obdobi
nizkych drokovych sadzieb sa postupne zvy3u-
je podiel investicii s nizkym vynosom, ¢o vedie
k poklesu investi¢ného vynosu naprie¢ celym
spektrom subjektov. Zatial vSak nepozorujeme
plosné vyrazné zvysenie rizikovosti portfolii fi-
nanénych institucii a fondov v snahe dosiahnut
vyssi vynos, ¢o mozno hodnotit kladne. Vynim-
kou su len niektoré typy podielovych fondoy,
ktoré vo vy3sej miere investuju do aktiv s niz-
$im stupnom kreditnej kvality, ako je uvedené
v Casti Trhové rizika.

Najvacsie riziko predstavuje obdobie nizkych
urokovych sadzieb pre Zivotné poistenie, kde je
potrebné dosahovat investi¢ny vynos vyssi ako
garantovana urokovd sadzba v poistnych zmlu-
véach.V priemere zatial poistny sektor tuto pozia-
davku spiﬁa, nie viak vsetky institucie.

Je potrebné, aby finan¢né institlicie neaku-
mulovali rizika vyplyvajuce z nizkych Groko-
vych sadzieb a boli pripravené na ich opa-

Graf 29 Vyvoj vybranych trokovych sadzieb
a vynosov statnych dlhopisov (%)
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Zdroj: NBS, ECB, www.euribor.org, Bloomberg.

tovny narast k normalnym hodnotam. Aj ked
pokles urokovych sadzieb priniesol ulavu dlz-
nikom v podobe zniZenia splatok, neprimerane
dlhé obdobie nizkych urokovych sadzieb méze
priniest negativne javy ako vznik cenovych
bublin a kumulacie kreditného rizika v bankach
pri poskytovani Uverov klientom s nizSou schop-
nostou splacania. V pripade skokového narastu
urokovych sadzieb mé6zu byt dopady pre finan¢-
né institucie citelné.

FINANCNI SPROSTREDKOVATELIA

Previazanost viacerych bank a financénych
sprostredkovatelov sa v priebehu roka 2012
a 2013 zvysovala. Prispela k tomu aj aktudlne
platnd legislativa umoznujlica predcasné spla-
canie Uverov na nehnutelnosti bez poplatkov,
napriklad pri refixacii urokovej sadzby. V niekto-
rych pripadoch uvery ziskané prostrednictvom
sprostredkovatelov tvorili dominantnu cast no-
vych Gverov.

Prepojenie bankového sektora a finanénych
sprostredkovatelov méze viest ku kumulacii
niekolkych rizik. Pre individudlnych klientov
moze byt narocné orientovat sa vo financ¢nych
produktoch. Z toho dévodu medzi banky a klien-
tov casto vstupuju finan¢ni sprostredkovatelia,
ktori maju zabezpecit prehlad ponuky a vyber
najvhodnejsieho riedenia pre klienta. Zaroven sa
tym ma posilnit konkurencia bank, pretoze sku-
seny sprostredkovatel dokdaze vyuzivat aj drobné
rozdiely medzi nimi. Tento model poskytovania
produktov na jednej strane prinasa pozitivne
javy, ale na druhej strane moze priniest aj poten-
cidlne rizika.

Prvym moznym rizikom je pripadna vysoka
previazanost bank a financénych sprostred-
kovatelov pri poskytovani novych tverov.
Takyto model moéze banka preferovat najma
v pripadoch, ked nema dostato¢nu pobockovu
siet. Vysoka zavislost vsak prinasa urcité rizika,
ktoré suvisia najma s motivaciou finan¢nych
sprostredkovatelov. Ich prvoradym cielom je
uver poskytnut, pricom len v minimalnej miere
sU zaangazovani do toho, ¢i klient tGver aj bude
schopny splatit. Ide o takzvané rizikové para-
metre Uveru (napr. pomer Uveru k zabezpeceniu,
pomer prijmov k splatke), ktoré su beZne nasta-
vované bankou. V pripadoch, ked sa banka stane
zavislou, snahou sprostredkovatelov méze byt
vytvarat tlak na zmierfovanie rizikovych para-
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metrov s cielom robit Uvery dostupnejsimi aj za
cenu vyssieho rizika.

Dalsie riziko suvisi so skutoénostou, Ze fi-
nancni sprostredkovatelia st plateni banka-
mi a nie klientmi. Banky, ktoré by poskytovali
vyrazne vyssie provizie, by tak mohli zvySovat
trhovy podiel napriek napriklad nadpriemernym
urokovymi sadzbam na Uvery a menej vyhod-
nym Uverovym Standardom.

V kone¢nom désledku to moze mat negativny
dopad na klientov. Klient nemusi ziskat prostred-
nictvom sprostredkovatela najvyhodnejsi Uver
spomedzi ponuky bank, ale Gver od banky, ktora
plati sprostredkovatelovi najvyssiu proviziu.

KKONKURENCIA V POISTENI AUT'®

V dosledku konkurencie v poisteni aut klesa
technické poistné, kym pocet zmluv rastie.
V poslednom obdobi sme na Slovensku svedka-
mi intenzivnej konkurencie na trhu poistenia aut.
Situdciu charakterizuje najma kontinudlny po-
kles technického poistného pri neustédlom raste
poctu poistnych zmluv, ktory v PZP™ pozoruje-
me od roku 2005 a v havarijnom poisteni (dalej
aj ,Kasko”) od roku 2008. Situacia odzrkadluje
najma vyvoj v tuzemskych poistovniach, kedze
podiel pobociek zahrani¢nych poistovni na tech-
nickom poistnom je nizsi ako 4,5 % v PZP aj ha-
varijnom poisteni®.

Z pohladu klientov sa konkurencia prejavila pozi-
tivne na cene poistného. Priemerné poistné po-
kleslo v PZP zo 194 € v roku 2006 na 124 € v roku
2013 a v havarijnom poisteni z 564 na 425 €
v rovnakom obdobi. Priemerné poistné klesalo
plosne vo vsetkych poistovniach. Kym v rokoch
2007 a 2008 viedla konkurencia k vysokej fluktu-
acii poistencov medzi poistoviiami, od roku 2009
mobzeme konstatovat, ze dochadza k stabilizacii
poistnych kmenov, najma v PZP. V havarijnom
poisteni vSsak mdézeme pozorovat opatovny rast
podielu novych zmldv.

Nizsie zaslizené poistné viedlo k naras-
tu nakladovosti a v havarijnom poisteni aj
k vyraznému rastu Skodovosti. Nizsie ceny
poistenia vyustili aj do poklesu zaslizeného
poistného v poistnom sektore, ¢o sa odzrkad-
lilo aj na ukazovateloch skodovosti a naklado-
vosti. Napriek relativne stabilnym prevadzko-
vym nékladom nékladovost pozvolne rastie

Graf 30 Vyvoj v poisteni aut
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v PZP aj havarijnom poisteni. Kym v PZP sa za-
tial dari udrzat skodovost na dostato¢ne nizkej
urovni, v havarijnom poisteni skodovost v po-
slednych rokoch rastie a kombinovany ukazo-
vatel presiahol 100 % v roku 2012 a aj v prvom
polroku 2013. Pokracovanie tejto situdcie je
neudrzatelné, nakolko havarijné poistenie vy-
tvéra stratu.

Graf 31 Rozdelenie podielu novych zmlav
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18 Vsetky stavové Udaje su ku koncu
prislusného roka a k 30. 6. 2013.
Vsetky tokové tdaje su za prislusny
kalenddrny rok a za rok 2013 st
anualizované z idajov za prvy
polrok 2013.

19 Povinné zmluvné poistenie
zodpovednosti za Skodu spésobent
prevddzkou motorového vozidla.

20V PZP vzrdstol podiel pobociek za-
hranicnych poistovniz 1,5 % v roku
2009 na4,5 % v roku 2012, kym
v havarijnom poisteni tento podiel
klesol zo 4,3 % v roku 2009 na 3,1 %
vroku 2012.
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Otazky vyvolava aj vyrazne odliSny vyvoj
v PZP a havarijnom poisteni. Tento vyvoj je
zaroven tazké odovodnit vyvojom nehodovosti.
Od roku 2009 pozorujeme vyznamny pokles ne-
hodovosti na cestach v SR, najma amrti a zrane-
ni. Spolu s poklesom nehodovosti po roku 2009
mobzeme pozorovat pokles poistnych plneni
v havarijnom poisteni, ale nie v PZP. Nasledne
vsak vyrazne poklesol objem aj pocet poistnych
plneni v PZP v roku 2012 a 2013 sprevadzany

Graf 32 Vyvoj nehodovosti a poistnych
plneni v PZP a havarijnom poisteni
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Zdroj: MV SR, NBS.

Pozndmky: Pocet nehdd v roku 2009 poklesol z dévodu zavedenia
Skodovej udalosti, ktoré nie st v statistike MV SR zahrnuté.

PP - poistné plnenia.

vyraznym rastom poistnych plneni v havarij-
nom poisteni.

Frekvencia poistnych plneni?' sa od roku 2007
pohybovala v PZP okolo Urovne 7 %, no v roku
2012 a 2013 klesla az pod 5 %. V havarijnom po-
isteni sa frekvencia poistnych plneni vyvijala sta-
bilne v pdsme 23 - 28 % pocas celého obdobia.
V roku 2012 a 2013 zdroven vzrastla aj priemerna
vyska poistnych plneni v poisteni dut.

Graf 33 Frekvencia a priemerna vyska
poistnych plneni
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Zdroj: NBS.

Pozndmky: PP - poistné plnenia.

Priemerné PP - priemernd vyska poistného plnenia v eurdch na
jedno poistné plnenie.

STRUKTURALNE ZMENY V OBCHODNEJ STRATEGII A ZISKOVOSTI SKUPINY
VYBRANYCH BANK PO ROKU 2008

Kym do konca roka 2007 bolo mozné pozoro-
vat do velkej miery podobné trendy vo vyvoji
ziskovosti bank pésobiacich na Slovensku,
po prepade domacej ekonomiky v roku 2008
je mozné badat znacné rozdiely v jednotli-
vych institacidch. Kym sektor ako celok bol
schopny po prepade zisku v roku 2008 ho
opatovne navysovat (vynimku tvori rok 2012
z dévodu zavedenia bankového odvodu), vy-
brana skupina stredne velkych bank od roku
2008 vykazuje neustadle stratu®. Nasledujlca

Cast je preto venovana analyze konkurencie
medzi vybranymi stredne velkymi bankami
a zvyskom sektora a jej vplyvu na ziskovost
tychto bank. Aj ked konkurencia pretrvéva-
la aj medzi jednotlivymi bankami vo zvysku
sektora, vyhodnotenie a popis konkurencie
medzi individudlnymi bankami nie je pred-
metom tejto spravy.

Pri pohlade na vyvoj jednotlivych poloziek
ziskovosti je mozné povedat, ze tento rozdiel
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21 Podiel poctu poistnych plneni
a celkového poctu zmltv.

22 Kym vybrané banky v tejto skupine
boli schopné generovat'v niekto-
rych rokoch zisk, velkost zisku
daleko zaostdvala za hodnotami
dosiahnutymi pred rokom 2008
a skupina ako celok vykazuje od
roku 2008 stratu.
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je najma dosledkom odlisného vyvoja Cistych
urokovych prijmov a opravnych poloziek. Kym
Cisté urokové prijmy v sektore ako celku aj po
roku 2008 pokracovali v raste a ich pokles bolo
mozné zaznamenat az od roku 2010, v skupi-
ne stredne velkych bank hlboko zaostavaju
za hodnotami dosiahnutymi v rokoch 2007 az
2008. Na druhej strane, na rozdiel od ostatnych
bank, v pripade stredne velkych bank nie je
mozné pozorovat postupny pokles nakladov
na opravné polozky.

Tento vyvoj je pravdepodobne dosledkom
viacerych faktorov. Kym vo vyvoji na strane
opravnych poloZiek sa po prepade slovenskej
ekonomiky v roku 2008 prejavuje v jednotli-
vych bankach do velkej miery rizikovost port-
félia, resp. investicii do roku 2008, na strane
Cistych urokovych prijmov je mozné identifi-
kovat aj zmenu v spravani jednotlivych bank
po tomto roku.

V pripade uverov poskytnutych nefinan¢nym
spolo¢nostiam je mozné identifikovat rozdie-
ly najma vo vyvoji celkového objemu. Kym
celkovy objem uverov v skupine stredne vel-
kych bank od konca roka 2008 neustale klesa,

Graf A Porovnanie vyvoja ziskovosti vo
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Pozndmka: Udaje za obe skupiny st normované na zisk dosiah-
nuty v roku 2007, t. j. zisk dosiahnuty v roku 2007 sa v oboch sku-
pindch rovnd 100 %.
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Pozndmky: V grafe je uvedeny vyvoj Cistych trokovych prijmov,
vyvoj ndkladov na tvorbu opravnych poloZiek a ich rozdielu.
Udaje st normované na Cisté tirokové prijmy v roku 2007 za
kazdu skupinu individudlne, t. . Cisté trokové prijmy za rok 2007
v skupine stredne velkych bdnk aj vo zvysku sektora st rovné
100 %.

Cistd tvorba opravnych poloziek zahffia Cistd tvorbu opravnych
poloZiek a rezerv, Cisty prijem z odpisovania a z posttpenia po-
hladdvok.

v pripade ostatnych bank bolo mozné, najma
v druhej polovici roka 2011, pozorovat pozitiv-
ny vyvoj.

V pripade retailovych uverov, je mozné iden-
tifikovat rozdielny vyvoj tak v objeme uverov,
ako aj v urokovej politike. Kym do roku 2008 bol
trend vyvoja celkového objemu Uverov v sek-
tore bank podobny, po tomto roku bol celko-
vy rast Uverov v skupine stredne velkych bank
takmer pocas celej doby nizsi ako v ostatnych
bankach. Rozdiel v trende nastal napriek tomu,
ze identifikovana skupina stredne velkych bank
Vv podstate permanentne ponukala aj po roku
2008 uvery tak s fixaciou do jedného roka, ako
aj s fixaciou od jedného do piatich rokov za niz-
Sie Urokové sadzby ako zvysok sektora.

Ukazuje sa, ze kym do roku 2008 stredne velké
banky urokovou politikou vedeli kompenzovat
svoje nevyhody vyplyvajuce z velkosti (napr.
mensia pobockova siet), tato politika v nezme-

NBS
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nenej podobe uz nebola postacujuca po pre-
pade ekonomického rastu. Pravdepodobne aj
z tohto dévodu, teda kvéli snahe o zvysenie
trhového podielu na trhu Gverov na byvanie,
je mozné identifikovat v druhom polroku 2010
a v prvom polroku 2011 agresivnejsiu Urokovu
politiku tychto bank, najma v pripade Uverov
s fixdciou od 1 do 5 rokov. Pokles urokovych
sadzieb viedol k narastu rozdielu medzi droko-
vymi sadzbami ponukanymi skupinou stredne
velkych bank a zvyskom sektora.

Rozdielny vyvoj urokovych sadzieb spolu s ma-
sivnou reklamnou kampariou na tieto produkty
nasledne viedol k vyraznému ndrastu objemu
novo poskytnutych Uverov v pripade skupiny
stredne velkych bank na tkor ostatnych bank.
Tento naérast bol taky vyrazny, Zze sa nasledne
prejavil aj na zmene trhového podielu celko-
vého objemu Uverov tychto bank. Po tomto
obdobi nastal znova narast Urokovych sadzieb
na tieto Uvery ponukané stredne velkymi ban-
kami. Ich droven bola dokonca porovnatelna
so sadzbami ponukanymi ostatnymi bankami.
V tomto pripade je tazko rozlisit, do akej mie-

Graf C Vyvoj celkového objemu

retailovych uverov vo vybranych
skupinach bank
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Zdroj: NBS.

Pozndmky: Udaje za obe skupiny st normované na objem vykazo-
vany ku koncu roka 2007, t. j. hodnota za celkovy objem tverov za
obe skupiny je k 31.12.2007 100 %.

Na grafe je zndzorneny trojmesacny priemer rozdielu medzi dro-
kovymi sadzbami.

Graf D Vyvoj celkového objemu vkladov

prijatych od retailu v jednotlivych
skupinach bank
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Zdroj: NBS.

Pozndmky: Udaje za obe skupiny st normované na objem vykazo-
vany ku koncu roka 2007, t. j. hodnota za celkovy objem vkladov
za obe skupiny je k 31.12.2007 100 %.

Na grafe je zndzorneny Sestmesacny priemer rozdielu medzi dro-
kovymi sadzbami.

ry je to spdsobené navratom skupiny stredne
velkych bank k standardnej urokovej politike
a do akej miery reakciou ostatnych bank, ktoré
takisto zacali znizovat Urokové sadzby a viac
sa orientovat na Uvery s dlh3ou fixaciou. Ten-
to vyvoj sa prejavil aj na opatovnom poklese
trhovych podielov.

K opatovnému narastu trhového podielu
(z dévodu nérastu objemu novo poskytnutych
uverov) skupiny stredne velkych bank docha-
dza od druhého Stvrtroka 2013. Podobne ako
v rokoch 2010 a 2011 je mozné pozorovat zni-
Zenie Urokovych sadzieb. Zatial' vsak mézeme
hovorit iba o trende znizovania sadzieb a zvy-
Sujuceho sa rozdielu tychto sadzieb medzi sku-
pinou stredne velkych bank a zvysku sektora,
nakolko rozdiely medzi Grokovymi sadzbami
daleko zaostavaju za hodnotami dosiahnu-
tymi v rokoch 2010 a 2011. Tento krok méze
byt ciastocne ovplyvneny aj zmenenou vlast-
nickou Strukturou vybranych stredne velkych
bank. Z pohladu financnej stability je dolezi-
té, do akej miery bude tento trend pretrvavat
a aky bude celkovy efekt na urokové prijmy
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skupiny stredne velkych bank v porovnani so
zvyskom sektora. Okrem toho, dblezité bude aj
to, aby si tieto banky ustrazili kreditnu kvalitu
klientov, ktori sa klasifikuju na tieto Uvery z do-
vodu ponukanych nizkych tverovych splatok,
kedZe tieto Uvery budu potencidlnym zdrojom
strat pre banky v pripade narastu tUrokovych
sadzieb, a tym aj Uverovych splatok.

Rozdielny vyvoj je mozné pozorovat aj v pripa-
de drokovych nakladov. Kym v sektore je moz-
né pozorovat postupny narast do roku 2008
a nasledny pokles, celkovy nérast bol ovela
vyraznejsi v pripade skupiny stredne velkych
bank, pricom nésledny pokles nastal vo vacsej
miere v ostatnych bankach.

Narast urokovych nakladov v roku 2008 v sku-
pine stredne velkych bank bol do velkej miery
spojeny s ocakavanym rastom vkladov z do6-
vodu zavedenia eura. Snahu tejto skupiny
bank o ziskavanie klientov je mozné posudit aj
z toho, Ze Urokové sadzby na neterminované
vklady, ako aj na terminované vklady so splat-
nostou do 1 roka, vyrazne prevysovali sadzby
ponukané ostatnymi bankami. Na druhej stra-
ne, v pripade neterminovanych vkladov je
mozné pozorovat v pripade skupiny stredne
velkych bank vyraznejsiu transmisiu menovo-
politickych rozhodnuti ako v pripade zvysku

sektora, ¢o takisto vplyva na rozdielny vyvoj
urokovych nakladov.

Podobne ako v pripade uverov, aj v pripade
vkladov je moZné pozorovat mierne nizsi trend
rastu celkového objemu v skupine stredne
velkych bank po roku 2008. Zrejme aj z tohto
dévodu a v snahe o ziskavanie vacsieho tr-
hového podielu je mozné pozorovat mierne
zvysenie urokovych sadzieb na terminované
vklady so splatnostou do 1 roka a do 2 rokov
v tejto skupine v porovnani so zvyskom sek-
tora. Toto zvysenie sa prejavilo na zvysenom
objeme novo prijatych vkladov a nasledne aj
na zvysenom objeme celkového objemu. Na
druhej strane, na konci sledovaného obdobia
je mozné pozorovat pokles rozdielu medzi
urokovymi sadzbami ponukanymi na vklady
medzi dvoma skupinami bank, ako aj znizenie
objemu novoprijatych vkladov so splatnostou
do 1 roka a do 2 rokov v skupine stredne vel-
kych bank.

Z pohladu financnej stability bude délezité, do
nost skupiny stredne velkych bank vzdorovat
moznému nepriaznivému ekonomickému
vyvoju. Podobne je otazne, akym spdsobom

kovy vynos, alebo vyssie urokové naklady.
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4 REGULATORNE A LEGISLATiVNE PROSTREDIE

JEDNOTNY MECHANIZMUS DOHLADU

Implementacii jednotného mechanizmu do-
hladubude predchadzatkomplexnéhodnote-
nie bank. Dia 29. oktébra 2013 bolo v Uradnom
vestniku EU zverejnené nariadenie o jednotnom
mechanizme dohladu, ktoré predstavuje imple-
mentdciu prvého piliera bankovej tnie. V sulade
s tymto nariadenim vykona ECB spolu s nérod-
nymi organmi dohladu komplexné hodnotenie
kvality bankovych bilancii a rizikovych profilov
bank, ktoré bude ukoncené skér, ako ECB prevez-
me vykon dohladu (4. november 2014). Cielom
je predovietkym zvysit transparentnost a usku-
tocnit pripadné napravné opatrenia, ¢o by malo
posilnit doveryhodnost bankového sektora. Toto
hodnotenie bude pozostéavat z troch casti, ktory-
mi sU hodnotenie rizik, preskimanie kvality aktiv
(k 31. decembru 2013) a zatazovy test. Z hladiska
domaceho bankového sektora sa toto hodnote-
nie bude tykat troch najvacsich bank. Na zaklade
vysledkov hodnotenia budu v pripade potreby
prijaté napravné opatrenia (napr. formou rekapi-
talizacie, obmedzenia rozdelovania zisku alebo
odclenenia a predaja casti aktiv), pricom prefe-
rované bude vyuzitie sukromnych kapitalovych
zdrojov.

KRizovY MANAZMENT

V juni 2012 a v juli 2013 boli zverejnené dva
dolezité dokumenty tykajuce sa zmien v ob-
lasti rieSenia pripadnych krizovych situacii
v bankovom sektore: ndvrh smernice pre ozdra-
venie a riesenie krizovych situacii bank (BRRD)*
a navrh nariadenia o jednotnom mechanizme
rieenia krizovych situdcii (nariadenie o SRM)*.
Tieto zmeny by mali byt G¢inné od zaciatku roka
2015. Hlavnym ciefom tychto zmien je minima-
lizacia dopadov bankovych kriz pre spolo¢nost
ako celok vratane danovnikov a znizenie miery
moralneho hazardu, ktory bol v minulosti vytvo-
reny implicitnymi garanciami zachrany problé-
movych bank zo strany statov. Dolezitym aspek-
tom je, ze zéchranné mechanizmy by sa nemali
sustredit na individuélne banky, ale na zabezpe-
Cenie finan¢nej stability jednotného trhu ako
celku. Najdolezitejsim obsahom tychto zmien je
zavedenie moznosti odpisania dlhu, resp. jeho
konverzie na kapitalové ndstroje (tzv. bail-in)
a vytvorenie druhého piliera bankovej Unie za-

loZzeného na jednotnom mechanizme riesenia
krizovych situdcii.

Moznost odpisania dlhu znamena, Ze na za-
chrane banky v krizovej situacii by sa mali
vdcsou mierou podielat jej veritelia, voci
ktorym ma banka tzv. nechranené zavazky.
V podmienkach SR ide najma o tych klientov
bank, ktori maju v banke vklady, na ktoré sa ne-
vztahuje mechanizmus ochrany vkladov, ako aj
o investorov do nezabezpecenych dlhopisov
emitovanych bankami (t. j. dlhopisov okrem
hypotekarnych zaloznych listov). Od bank sa
zaroven bude pozadovat, aby cast svojich pasiv
drzali vo forme takychto typov zavéazkov. Mini-
malnu vysku tohto podielu urcia prislusné or-
gany tak, aby po pripadnom odpisani ¢asti dlhu,
resp. jeho konverzie na kapitélové néstroje bola
banka schopna dalej pokracovat vo vykone ne-
vyhnutnych ¢innosti, a to s dostato¢nou Urov-
fou solventnosti. Pre domaci bankovy sektor by
poziadavka zabezpecit dostatocnu vysku tohto
typu zavazkov nemala predstavovat vyznamnej-
i dopad, kedZe uz v sticasnosti predstavuje ich
podiel na bilancii bankového sektora ako celku
priblizne 30 %. Individualne banky, v ktorych je
tento podiel nizky, mézu viak byt vystavené zvy-
$enym nakladom na financovanie sa.

Jednotny mechanizmus rieSenia krizovych
situacii®® NBS vnima ako ddlezitu sucast ban-
kovej tinie, prenos kompetencii na eurépsku
uroven vsak zatial nie je v dostatoc¢nej miere
sprevadzany prenosom zodpovednosti za
tieto rozhodnutia. Tento mechanizmus by mal
spocivat predovisetkym na vytvoreni Rady pre
rieSenie krizovych situdcii ako nového eurépske-
ho organu, ako aj Jednotného fondu na riesenie
krizovych situdcii. Vyraznd mieru rozhodovacej
pravomoci by vsak mala niest Eurépska komisia,
a to napriek tomu, ze rozhodnutia v tejto oblasti
mébzu mat vyznamné désledky pre stabilitu ban-
kového sektora v danom ¢lenskom Stéte, ako aj
negativne dopady na fiskalnu situdciu a na sché-
mu ochrany vkladov, ktora kvoli chybajucej im-
plementdcii tretieho piliera bankovej Unie stéle
zostava na narodnej rovni. Vyssie uvedeny prin-
cip zosuladenia pravomoci a zodpovednosti za-
roven nie je reSpektovany ani v pripade Rady pre
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23 Ndvrh smernice Eurdpskeho parla-
mentu a Rady, ktorou sa stanovuje
rdmec pre ozdravenie a riesenie kri-
zovych situdcii iverovych institucii
ainvesticnych spolocnosti a ktorou
sa menia a dopliiaji smernice
Rady 77/91/EHS a 82/891/ES,
smernice 2001/24/ES, 2002/47/ES,
2004/25/ES, 2005/56/ES, 2007/36/
ES a 2011/35/ES a nariadenie (EU)
¢.1093/2010.

24 Ndvrh nariadenia Eurépskeho par-
lamentu a Rady, ktorym sa stano-
vuju jednotné pravidld a jednotny
postup riesenia krizovych situdcii
tverovych institucii a urcitych
investicnych spolo¢nosti'v ramci
jednotného mechanizmu rieSenia
krizovych situdcii a jednotného
fondu na riesenie krizovych situdcii
bdnk a ktorym sa meni nariadenie
Eurdpskeho parlamentu a Rady
(EU) ¢. 1093/20710.

25 Ndvrh jednotného mechanizmu
pre riesenie krizovych situdcii, ako
aj stanovisko NBS voci tomuto
ndvrhu, je podrobnejsie popisané
v ¢ldnku: Cillikovd, J.,, Dvordcek, V.,
Pénzes, P:: Druhy pilier bankovej
tnie a jeho vyzvy, Odborny banko-
vy Casopis BIATEC, Rocnik XXI, €. 7,
Ndrodnd banka Slovenska, 2013.
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rieSenie krizovych situdcii, kde predovietkym
hostitelské Staty, vratane SR, maju pomerne malé
rozhodovacie pradvomoci.

ZMENY V DOPLNKOVOM DOCHODKOVOM SPORENI

Zmeny v zakone prinasaju moznost vyberu
DDS pre sporitela a slubuju vyssi konkurenc-
ny boj medzi DDS. Ndrodna rada SR schvadlila
na zasadnuti 13. septembra 2013 novelu zéko-
na o doplnkovom déchodkovom sporeni, kto-
ra ma nadobudnut ucinnost 1. januara 2014.
Novela prindsa niekolko vyznamnych zmien.
Prvou je samotny vyber DDS. Doteraz mohol
sporitel uzavriet zmluvu iba s tou DDS, s ktorou

mal uzatvorenu zmluvu jeho zamestnévatel. Od
buduceho roka, ak sa zamestnavatel rozhodne
prispievat na DDS a uzavrie zamestnavatelsku
zmluvu s aspon jednou DDS, tak si zamestna-
nec bude moct vybrat lubovolnt DDS a zamest-
navatel mu bude povinny prispievat do tejto
DDS. Spolu so skratenim obdobia pre bezplatny
prestup do inej DDS na 1 rok tak moézeme ho-
vorit o zvyseni priestoru na konkurenciu medzi
DDS. Je vsak potrebné upozornit na riziko, aby
sa prestupy medzi DDS nestali iba vynosnym
podnikanim pre finan¢nych sprostredkovatelov
s negativnym efektom pre sporitelov a samotné
DDS.
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5 PoLITIKA 0BOZRETNOSTI NA MAKROUROVNI

POLITIKA OBOZRETNOSTI NA MAKROUROVNI — NOVY
NASTROJ NA UDRZIAVANIE FINANCNEJ STABILITY?®
Finan¢na kriza priniesla zmeny aj v sposobe do-
hladu nad finanénym trhom zo strany zodpo-
vednych orgénov. Jednou z dolezitych zmien je
vytvorenie systému obozretného dohladu na
makrourovni. Zédkladnym a strategickym cielom
politiky obozretnosti na makrourovni je prispie-
vat k udrziavaniu stability finan¢ného systému
ako celku. Suc¢astou toho je najma posilfovanie
odolnosti finan¢ného systému a zniZovanie sys-
témového rizika, a tym zabezpecenie udrzatel-
ného prispevku finanéného systému k ekono-
mickému rastu.

Instituciou, ktord ma na Slovensku plnu zodpo-
vednost za vykon politiky obozretnosti na makro-
Urovni, je NBS. NBS zéroven zodpoveda za via-
ceré oblasti, ktoré su na politiku obozretnosti na
makrourovni Uzko naviazané. Ide najma o dohlad
nad individualnymi institiciami finan¢ného trhu,
regula¢nu oblast, menovu oblast, oblast operacii
na finan¢nych trhoch a pod. Najvyssim organom
rozhodujucim za vykon politiky obozretnosti na
makrourovni je Bankova rada NBS.

V podmienkach NBS nie je dohlad z hladiska
obozretnosti na makrourovni Gplne novou ob-
lastou. Uz od roku 2004 sa v ramci Utvaru dohla-
du nad finan¢nym trhom analyzuju, monitoruju
a vyhodnocuju systémové rizikd. Aviak prave
povinnost rizikd zmiernovat robi oblast oboz-
retného dohladu na makrourovni samostatnou
politikou.

SIROKA PALETA NASTROJOV NA VYKON POLITIKY

Samotny vykon politiky v sebe zahffia pomerne
vela oblasti. NajdolezitejSou sucastou vykonu
politiky je aplikacia legislativnych nastrojov. Ide
o pomerne silnt formu reakcie na existenciu rizik.
Vykon politiky vsak v sebe zahfna aj iné nastroje
a pristupy.V prvom rade ide o aktivnu komunika-
ciu voci verejnosti prostrednictvom publikova-
nia sprav a analyz. Suc¢astou komunikacie mézu
byt komentdre, hodnotenia alebo odportcania
pre financny sektor. Pod vykon politiky moéze-
me zaradit aj priamu komunikaciu s finan¢nymi
institiciami s cielom ovplyvnit ich spravanie.
Samostatnym vykonom politiky st podnety na

Graf 34 Nastroje politiky obozretnosti na

makrourovni

Publikovanie sprav

Zmeny v monitorovani a kvantifikécii rizik

Podnety pre vykon dohladu

Odporacania uvedené v publikaciach NBS

Odpordcania adresované individualnym institticiam formou listu

Stretnutia s predstavitelmi individudlnych institticii finanéného sektora

Zavedenie novych vykazovacich povinnosti

Odpordcania NBS zverejnené vo Vestniku NBS

=

v

Aplikacia legislativnych nastrojov

Zdroj: NBS.

vykon dohladov na mieste alebo na dialku, ktoré
maju reagovat na zistené skutoc¢nosti, pripadne
podnety na zmeny v reguldcii. Internou reakciou
mozu tiez byt zmeny v modeloch na kvantifika-
ciu rizik. Ako reakciu na urcité trendy alebo rizika
moze NBS pristupit aj k zavedeniu novych vyka-
zovacich povinnosti pre financ¢né institucie.

ZDIELANE KOMPETENCIE V RAMCI JEDNOTNEHO
MECHANIZMU DoHLADU ECB

Viykon politiky obozretnosti na makrourovni
v ramci jednotného mechanizmu dohladu bude
zdielany medzi narodné organy a ECB. Narodné
organy maju pravomoc vykondvat politiku v pl-
nej miere, tak ako je definovana v legislative EU.
ECB moze iba sprisnovat poziadavky nad rdmec
rozhodnuti narodnych organov, ale nemoze rusit
alebo zmiernovat tieto poziadavky.

APLIKACIA NAJVYZNAMNEJSICH LEGISLATIVNYCH
NASTROJOV V OBLASTI POLITIKY OBOZRETNOSTI NA
MAKROUROVNI

Velka cast nastrojov vyuzivanych v rdmci politi-
ky obozretnosti na makrourovni je sucastou uz
existujucich poziadaviek obozretného podnika-
nia na financ¢né institlcie. Ide najma o poziadav-
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26 Rdmec politiky upravuju odportca-
nia ESRB:
Odportcanie ESRBz 22. decembra
2011 0 manddte politiky obozret-
nosti na makrotrovni vnitrostdt-
nych orgdnov a
odportcanie ESRB zo 4. aprila 2013
o predbeznych cieloch a ndstrojoch
politiky obozretnosti na makro-
urovni.
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ky tykajuce sa primeranosti vlastnych zdrojov,
rizikovych véh, majetkovej angazovanosti a lik-
vidity. Okrem toho v3ak vstupuju do platnosti
aj viaceré nové nastroje, a to predovietkym vo
forme poziadaviek na tzv. kapitadlové vankuse.
Regulacia prichddza so Styrmi novymi kapitalo-
vymi vankusmi:

« Proticyklicky kapitalovy vankus

« Vankus na systémovo vyznamné institucie

« Vankus na systémové rizika

« Vankus$ na zachovanie kapitalu

Kapitalové vankuse su tvorené najkvalitnejsim
typom vlastnych zdrojov (vlastny Tier 1 kapital)
a su drzané nad ramec zakladnej poZiadavky na
vlastné zdroje, ako aj interného kapitélu v zmys-
le systému hodnotenia primeranosti vnutorného
kapitalu bank v ramci Piliera Il. Vyska tychto van-
kusov, stanovena v ramci procesu implementa-
cie politiky obozretnosti na makrourovni, je pre
banky zavazna. V pripade strat pocas nepriaz-
nivého obdobia vsak banky tlto poziadavku
nemusia plnit v plnej vyske. V takom pripade
sa viak uplatiuju opatrenia urené na zaiste-
nie toho, aby banka vcas obnovila Uroven svo-
jich vlastnych zdrojov. Najdélezitejsim z tychto
opatreni su obmedzenia tykajlce sa rozdelenia
ziskov, ako aj vyplat pohyblivej odmeny. Druhym
opatrenim je poziadavka, aby banka vypracovala
plédn na zachovanie kapitalu podliehajuci schva-
leniu NBS.

PROTICYKLICKY KAPITALOVY VANKUS

CIELE A CHARAKTER VANKUSA

Proticyklicky kapitalovy vankus je jednym zo
zakladnych nastrojov politiky obozretnosti na
makrourovni. Jeho cielom je vytvorenie kapitalo-
vého vankusa v ¢ase ekonomického rastu, dosta-
to¢ného pre absorbovanie strat v ¢ase stresu. Vo
vSeobecnosti sa proticyklicky kapitalovy vankus
bude tvorit v pripade, Ze agregovany rast Gverov
bude spojeny s narastom systémového rizika.
Analogicky, povinnost udrziavat vankus je spo-
jend s umorovanim strat, ktoré v ¢ase krizy vzni-
kaju v désledku predchédzajiceho nadmerného
rastu uverov.

ROZHODNUTIE O URCENI MIERY PROTICYKLICKEHO
KAPITALOVEHO VANKUSA

Podla Bazilejského vyboru pre bankovy dohlad
(BCBS) je rozhodnutie tvorit proticyklicky ka-

pitalovy vankud$ postavené na podiele Uverov
k HDP: vankus sa spravidla tvori, ak sa ukazo-
vatel podielu Gverov na HDP odchyli od svojho
dlhodobého trendu. KedZe tato metodika nie
je vhodna pre vsetky typy ekonomik, smernica
CRD IV umoznuje ¢lenskym Statom pouzit aj iné
premenné. Kvantitativna analyza ukazovatela
podielu Uverov na HDP a inych premennych
ma sluzit ako vychodisko pri tvorbe rozhodnu-
tia, ale nema viest k automatizacii rozhodnuti.
Rozhodnutie teda musi zohladnit vopred defi-
nované premenné, ale je ponechana urcita fle-
xibilita umoznujuca reagovat na pripadné nové
fenomény.

Rozhodnutie bude prijimané kazdy Stvrtrok a na-
dobudne platnost najneskor o 12 mesiacov od
datumu zverejnenia. Spolu s rozhodnutim o mie-
re proticyklického kapitalového vankusa zverejni
Narodna banka Slovenska aj vypocty a odovod-
nenia v stlade s platnou legislativou.

ZAKLADNE UKAZOVATELE PRI URCENI MIERY
PROTICYKLICKEHO KAPITALOVEHO VANKUSA NA
SLOVENSKU

Rozhodnutie o vyske proticyklického kapitalové-
ho vankusa zohladnuje (okrem pomeru Uverov
k HDP a jeho odchylky od dlhodobého trendu)
aj iné vopred definované premenné lepsie po-
pisujuce finan¢ny cyklus na Slovensku. Pre tieto
Ucely boli definované zdkladné kategérie ukazo-
vatelov:

» Hruby domaci produkt

» Rast uverov

o Zlyhané uvery

o Dlhova sluzba

Vo vieobecnosti je ekonomickd interpretacia
nasledovna: Prvé dva ukazovatele rozkladaju
povodny bazilejsky koncept na Citatela (Gvery)
a menovatela (HDP), aby boli odchylky finan¢-
ného cyklu od ekonomického cyklu jasnejsie in-
terpretovatelné. Kreditné riziko vypoveda o pre-
nose ekonomického cyklu do bank. Prikladom je
zvysenie zlyhanych Gverov, ktoré moéze byt in-
dikéciou znizenia miery proticyklického kapitd-
lového vankusa v zmysle jeho ciela: absorbovat
straty v zlych ¢asoch. Na druhej strane, zvysena
dlhova sluzba naznacuje potencidlny narast ne-
ocakavanych strat. Na tomto mieste je potrebné
zdoraznit, ze Ziaden z ukazovatelov nie je mozné
interpretovat samostatne, ale vzdy len v kontex-
te ostatnych troch.
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Okrem zakladnych kateg6rii, ktoré priamo su-
visia s problematikou finan¢ného a ekonomic-
kého cyklu, budd pri rozhodnutiach o vyske
proticyklického kapitalového vankusa aktivne
vyuzivané aj dalsie doplnujlce ukazovatele, pre-
dovsetkym:

« Ceny nehnutelnosti

« Index dostupnosti byvania

» Podiel tveru na hodnote zabezpecenia

« Zamestnanost

 Indikatory dovery

« Uverové standardy

« Vysledky stresového testovania

Ceny nehnutelnosti su spravidla velmi relevant-
nym indikdtorom ekonomického cyklu a v kra-
jinach, ktoré nemaju iny zdroj cien aktiv (ako je
aj Slovensko) mézu mat pri rozhodovani o mie-
re proticyklického kapitadlového vankusa velmi
vysoku vahu. S tym suvisi aj index dostupnosti
byvania, indikujuci nerovnovédhu medzi cena-
mi nehnutelnosti a prijmami domécnosti, ¢asto
priamo spojeny s podielom Uveru na hodnote
zabezpecenia. Zamestnanost a ukazovatele d6-
very davaju doplfujicu informaciu o stave eko-
nomického cyklu. Podobne, vysledky stresového
testovania mozu pomoct presnejsie urcit mieru
proticyklického kapitalového vankusa, ako aj
predist jej pred¢asnému znizeniu.

Viyvoj vacsiny sledovanych ukazovatelov po-
tvrdzuje, ze finan¢ny cyklus na Slovensku odré-
za komplikovani makroekonomicku situaciu.
K septembru 2013 nebola identifikovana kom-
bindcia nadmerného rastu Uverov a zvyseného
systémového rizika, a preto predpokladame, ze
s implementaciou smernice CRD IV bude miera
proticyklického kapitalového vankuisa ur¢ena na
0 %.

VANKUS NA SYSTEMOVO VYZNAMNE
INSTITUCIE

V rdmci smernice CRD IV/ nariadenia CRR je moz-
nost pre autority politiky obozretnosti na makro-
Urovni Ziadat od systémovo vyznamnych insti-
tucii drzbu dodatoc¢ného kapitélového vankusa.
Reguldcia rozliSuje medzi systémovo vyznamny-
mi bankami na globdlnej urovni (global syste-
mically important institutions, G-Sll) a na drov-
ni daného ¢lenského Statu (other systemically
important institutions, O-SlI). G-SII su institucie,

ktoré z dévodu svojej velkosti, prepojenosti s fi-
nané¢nym systémom, komplexnosti a inych vlast-
nosti predstavuju potencialne riziko pre financny
systém a pre redlnu ekonomiku. O-SII su institu-
cie, ktoré su vyznamné z pohladu ekonomiky da-
ného ¢lenského statu.

Nakolko Ziadna zo slovenskych bank alebo dcér-
skych spolo¢nosti nie je dostato¢ne velka na to,
aby bola identifikovana ako G-SlI, pre Narodnu
banku Slovenska vyplyva povinnost identifikacie
O-SIl a moznost ur¢enia dodato¢ného kapitalo-
vého vankusa pre tieto institucie.

Na identifikaciu O-SII zatial neboli stanovené
konkrétne kritérid. Do 1. janudra 2015 by mala
vypracovat EBA, po konzultacii s ESRB, usmerne-
nia tykajuce sa kritérii na urcenie O-SII.

V pripade Slovenska vypracovala NBS navrh me-
todiky na zdklade metodiky BCBS na identifika-
ciu G-SIBs a na zdklade odporucania Bazilejského
vyboru publikovaného v konzultatnom materi-
ali v juni 2012, ktory sa zaoberd identifikaciou
domdcich systémovo vyznamnych institucii.
Na identifikaciu sa pouziva 9 indikatorov (vel-
kost, aktiva v ramci finan¢ného systému, pasiva
v ramci finan¢ného systému, podiel financovania
prostrednictvom financ¢nych trhov, aktiva inves-
tované v mene klienta, platby cez platobné systé-
my, nominalna hodnota OTC derivatov, hodnota
HFT a ASF portfélia, objem chranenych vkladov),
pricom velkost a objem chranenych vkladov ma
trojndsobnu vahu ako ostatné indikatory.

V pripade, Ze je dana institucia identifikovana
ako O-SlI, m6ze dana autorita Ziadat drzbu kapi-
talového vankusa na Urovni do 2 % rizikovo vaze-
nych aktiv. Vankus$ by mal pozostavat z kapitalu
najvyssej urovne (vlastny kapital Tier 1, CET 1).
V pripade, Ze ako O-Sll je identifikovand banka,
ktora patri do skupiny identifikovanej ako G-SlI
alebo O-SlI, ktora ma povinnost drzat vankus na
konsolidovanej urovni, neméze vankus Ziadany
od tejto banky prekrocit maximum z:
a) 1% celkovych rizikovo vazenych aktiv banky,
b) G-SlI alebo O-SlI vankus (ako % rizikovo vaze-
nych aktiv) na konsolidovanej urovni skupiny.

Na zaklade prechodnych ustanoveni (Clanok 162,
paragraf 5 smernice CRD IV) maju narodné auto-
rity identifikovat G-Sll a O-Sll a stanovovat vysku
kapitalovych vankusov az od 1. janudra 2016.
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VANKUS NA SYSTEMOVE RIZIKA

Kapitalovy vankus na krytie systémového rizika
je zamerany na riziké dlhodobého a necyklické-
ho charakteru. Je to typ vankusa, ktory je de-
finovany v legislative najmenej striktne a dava
najvacsiu volnost autoritdm. Vankus je mozné
aplikovat na cely finan¢ny sektor alebo na vy-
branu c¢ast financného sektora a moze sa ziadat
na individualnom alebo konsolidovanom za-
klade. Pri tomto kapitdlovom vankusi je asi naj-
dolezitejsie sledovat dodato¢ny kapital, ktory
sa ziada od bank v ramci Piliera I, kedze moze
nastat situdcia, ze na dané riziko sa uz Ziada ka-
pital a malo by sa predist duplicitnému krytiu
rizika.

Stanovenie vysky vankusa pre slovenské banky
je v kompetencii Narodnej banky Slovenska. Ak
NBS rozhodne o aplikacii vankuisa pre vybrané
Casti bankového sektora, vyska vankusa Zia-
daného od bank musi byt minimélne na Urov-
ni 1 %, nie vsak z celkovych rizikovo vazenych
aktiv, ale na baze expozicii. V tomto pripade
sa pri tom rozliSuje medzi domacimi expozi-
ciami, expoziciami v inych ¢lenskych krajinach
EU a expoziciami v tretich krajinach. V pripade
rozhodnutia o zavedeni vankusa do 3 % bude
mat NBS len oznamovaciu povinnost. Vankus sa
ma skladat z kapitalu najvyssej trovne (vlastny
kapital Tier 1, CET 1).

NBS zatial nepredpokladd zavedenie kapitélo-
vého vankusa na krytie systémového rizika pre
Ziadnu domacu banku v ramci implementacie
smernice CRD IV.

VANKUS NA ZACHOVANIE KAPITALU

Cielom vankusa na zachovanie kapitdlu je za-
bezpecit, aby si banky vytvorili dostato¢nu ka-
pitdlovu zakladnu na absorbovanie strat pocas
nepriaznivych obdobi. Vyska tohto kapitélové-
ho vankusa je 2,5 % z rizikovo vazenych aktiv.
V pripade strat je mozné jeho vysku znizit, ban-
ky vsak v takom pripade budu podliehat ob-
medzeniam na rozdelovanie ziskov az do jeho
obnovenia. V zmysle platného znenia smernice
CRD IV sa tento vankus implementuje postup-
ne pocas prechodného obdobia od roku 2016
do roku 2019 v postupne narastajucej vyske.

Graf 35 Kapitalova poziadavka spojena

s vankuisom na zachovanie kapitalu

ore Tier 1 25% - Vankus na zachovanie kapitalu

- Kapitalové poziadavka v ramci
Piliera Il

1,5%
‘ Minimélna kapitalova poziadavka
vramci Piliera |

4,5%

Zdroj: NBS.

Pri transpozicii prislusnych ustanoveni do slo-
venskej legislativy bude v3ak vyuzitd moznost
implementovat poZiadavku na tento vankus
v plnej vyske hned od datumu implementécie
smernice CRD IV.

Hlavnym dovodom skorsej implementacie je, ze
vzhladom na relativne vysoku uroven solvent-
nosti doméceho bankového sektora maju uz
v sucasnosti vietky banky na Slovensku tento
tela primeranosti zdkladnych vlastnych zdrojov
z hladiska individualnych bank k 31. augustu
2013 tvorila 11,4 %.Tato hodnota s rezervou pre-
sahuje poziadavku na regulatérny kapital v ram-
ciPiliera |l (8 %) navy$enu o vankus na zachovanie
kapitélu (2,5 %).

RIZIKOVE VAHY NA EXPOZICIE
ZABEZPECENE NEHNUTELNOSTAMI

Nastavenie rizikovych vah na Gvery zabezpe-
cené nehnutelhostami je délezitym nastro-
jom politiky obozretnosti na makrourovni,
pretoZze umoznuje pozadovat dostato¢né ka-
pitalové rezervy na krytie buducich strat. Vyvoj
v uplynulych rokoch v domacom bankovom
sektore ukazal, ze straty z financovania pro-
jektov vystavby rezidenénych aj komerénych
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nehnutelnosti mézu byt potencidlne pomerne
vyznamné. Podiel zlyhanych dverov v sektore
komer¢nych nehnutelnosti vzrastol v obdobi
od polovice roka 2011 do konca prvého polroka
2013 z 12 % postupne az na 29 %. Na uvery za-
bezpecené nehnutelnostami na podnikanie sa
v pripade bank vyuzivajucich standardizované
pristupy na meranie kreditného rizika aktualne
vztahuje rizikova vaha vo vyske 100 %. V zmys-
le nového nariadenia o prudencidlnych pozia-
davkach pre banky by sa v3ak tato rizikové vaha
mala znizit na 50 %.

Podla nazoru NBS zodpoveda aktualnej ri-
zikovosti expozicii zabezpecenych komer¢-
nymi nehnutelnostami rizikova vaha 100 %.
Dévodov je niekolko. NajdolezitejSim dovodom
je pretrvavajuca pomerne vysoka miera kredit-
ného rizika v tomto segmente. V tomto vyvoji
sa odraza predovsetkym problematickd situ-

acia z hladiska dopytu. Miera neobsadenych
priestorov zostava vysokd a zvysenie preda-
ja novych bytov sa dari dosiahnut len formou
znizenia cenovych marzi. Druhym dévodom je
relativne vyznamna previazanost financ¢nej situ-
acie dIznikov od vykonnosti prislusného deve-
loperského projektu, ktord znizuje efektivnost
poskytnutého zabezpecenia. Tretim dévodom
je vysokd koncentracia financovania velkych
projektov vystavby nehnutelnosti na byvanie
alebo podnikanie. Tato koncentracia sa aj v roku
2012 negativne prejavila na pomerne vyraznych
stratach zaznamenanych zo zlyhania individu-
alnych projektov v niektorych bankach, ktoré
vyraznou mierou ovplyvnili celkovu ziskovost.
Napokon stvrtym doévodom je, Ze banky vyu-
Zivajuce pokrocily pristup merania kreditného
rizika odhaduju na zéklade vlastnych ratingo-
vych modelov priemerné rizikové vahy v tomto
sektore vyssie ako 50 %.

Tabulka 2 Odporucania Eurépskeho vyboru pre systémové rizika

Odportcanie Popis systémového rizika

Vyznamnost
aimplementacia
odportcania v SR

Sposob implementacie
odportcania v SR

Odporucanie Nadmerné poskytovanie Uverov

ESRB/2011/1 v cudzej mene nezabezpecenym
o0 poskytovani dlznikom:
Uverov « zvysuje kreditné a trhové riziko

v cudzej mene bank a ich klientov,

z21. septembra znizuje efektivnost menovej

2011 politiky domécej centrélnej
banky,

«  moze viest k tvorbe bublin
v cendch aktiv,

+ jezvycajne spojené so zlou
informovanostou klientov
o rizikéch z Uverov v cudzej
mene.

NBS zaslala 9. 8. 2013 list
vietkym bankédm a pobockam
zahrani¢nych bénk, v ktorom

im odporuca, aby poskytovali
klientom adekvatne informécie
o rizikach spojenych

s poskytovanim Uverov v cudzej
mene a aby klientom ponukali
aj Uvery v domacej mene.

Tym NBS implementovala
odporucanie A, ktorého
implementacia bola povinna vo
vsetkych ¢lenskych krajinach
EU. Ostatné odport¢ania NBS
neimplementovala a zaslala ESRB
dostatocné vysvetlenie.

Nevyznamné riziko.
Implementacia
odportcania A,
odporucania

B az G neboli
implementované.

Odportcanie Po zacati financnej krizy sa
ESRB/2011/2 obmedzil prisun likvidity

o financovani v americkych dolaroch pre
Uverovych institlcii | eurdpske banky. Nesulad

v americkych splatnosti v americkych doldroch
dolaroch a kratkodobé financovanie
z22.decembra v americkych dolaroch znamenali
2011 rizikd pre likviditu bank a pripadné
straty z predaja aktiv v americkych
doléroch za nevyhodné ceny.

Nevyznamné riziko.
Odporucanie nebolo
implementované.

Vzhladom na nizku vyznamnost
tohto rizika v SR NBS sa rozhodla
odporucanie neimplementovat
a zaslala ESRB dostatocné
vysvetlenie.
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Tabulka 2 (pokracovanie)

Odporucanie

Popis systémového rizika

Vyznamnost
a implementadcia
odporucania v SR

Sposob implementacie
odporucania v SR

Odportcanie
ESRB/2011/3

o mandéte politiky
obozretnosti na
makrourovni
vnutrostatnych
organov

z22. decembra
2011

Toto odporucanie priamo
neadresuje konkrétne systémové
riziko. Na efektivne zmierfiovanie
systémovych rizik v EU je

vsak potrebné, aby v kazdom
¢lenskom State existoval nezavisly
orgéan zodpovedny za politiku
obozretnosti na makrotrovni,
ktory bude mat pradvomoc

konat z vlastnej iniciativy a na
odporucanie ESRB.

Velmi vyznamné.
Plna implementécia
odportcania.

Nérodnd rada SR schvalila 15.5.2013
novelu zakona o dohlade nad
finan¢nym trhom, ktord je uc¢innd
od 10. 6. 2013. Touto novelou sa
Specifikovalo, ze NBS vykonava
dohlad nad finan¢nym trhom
vratane obozretného dohladu na
makrourovni, NBS identifikuje,
sleduje a posudzuje rizika pre
financnu stabilitu a prostrednictvom
zmiernovania a predchéadzania
tymto rizikém prispieva k odolnosti
financného systému ako celku.

Odportcanie
ESRB/2012/1

o fondoch
penazného trhu
2 20. decembra
2012

Financna kriza v rokoch 2007 a 2008
ukézala, Ze fondy penazného trhu,
najma tie s konstantnou hodnotou
aktiv:
+ sUvyrazne prepojené
s bankovym sektorom,
+ plnia funkciu transformacie
splatnosti a likvidity,
podliehaju riziku hromadného
vyberania vkladov,
+  maju potencidl Sirit krizu.
Najma penazné fondy s konstantnou
hodnotou aktiv mozu investori
vnimat rovnako ako bankové
vklady, aj ked'sa na nich nevztahuje
ochrana vkladov, ani poziadavky
na solventnost a likviditu a nemaju
explicitne zarucent podporu od
sponzorskych organizdci.

Mélo vyznamné
riziko.
Odporucanie
bolo adresované
Eurdpskej komisii.

Odportcanie nie je potrebné
implementovat v SR, lebo je
adresované Eurépskej komisii.
Zéroven v SR su vietky penazné
fondy s variabilnou hodnotou aktiv,
ktorych systémové riziko je nizsie
ako pri fondoch s konstantnou
hodnotou aktiv.

Rizikom v SR moze byt najma
zamienanie investicii do pefiaznych
(ainych) fondov s bankovymi
vkladmi, pri ktorom si investori nie
st vedomi rizika, ktoré s investiciou
podstupuju. Toto riziko méze

byt zvyraznené aj nevhodnou
predajnou stratégiou institucif
financ¢ného trhu.

Odporucanie
ESRB/2012/2

o financovani
Uverovych institucii
2 20. decembra
2012

Struktdra financovania bank
presla od zaciatku krizy vyraznymi
zmenami, ked'sa dovtedajsia
stratégia financovania na
medzibankovom trhu ukézala ako
neudrzatelna.

Vyrazne vzréstlo zabezpecené
financovanie bank, ktoré vsak
zvysuje naroky na primerany
kolateral a zmensuje sa ponuka
kvalitného kolaterélu. Vzostup
zabezpeceného financovania
vsak znamena dalsie oslabenie
postavenia ostatnych veritelov,
najma vkladatelov a zvysuje
potencidlne buduce cerpanie

z fondov ochrany vkladov.

Banky by sa zaroven mali vyvarovat
prilis velkej koncentracie na jeden
zdroj financovania a byt obozretné
pri pouzivani inovativnych
netransparentnych néstrojov.

Menej vyznamné
riziko.

NBS plénuje
odporucanie
implementovat

v stlade so
stanovenym
harmonogramom.

Odporucanie A o monitorovani
zdrojov financovania je potrebné
implementovatdo 1. 1. 2015,
odportcanie B o poziadavke

na vnutorné procesy v bankach
do 30. 6. 2014, odporucanie

C o monitorovani zatazenosti
aktiv do 30.9. 2015 a odportcanie
E o krytych dlhopisoch do
31.12.2013.V rdmci odportcania
E je potrebné identifikovat
najlepsie postupy tykajuce sa
krytych dlhopisov.

Struktdra financovania slovenskych
bénk je konzervativna a zalozena
na vkladoch domacnosti

a podnikov, emisii hypotekérnych
zéloznych dlhopisov a doplnkového
financovania z medzibankového
trhu. Pocas krizy nezaznamenali
nase banky problémy z dévodu
financovania.
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Tabulka 2 (pokracovanie)

Odporucanie

Popis systémového rizika

Vyznamnost
aimplementacia
odporucania v SR

Sposob implementacie
odporucania v SR

Odportcanie
ESRB/2013/1

o predbeznych
cieloch a nastrojoch
politiky
obozretnosti na
makrourovni

20 4. aprila 2013

Zdroj: NBS.

Toto odporucanie priamo
neadresuje konkrétne systémové
riziko. Nadvézuje na odportcanie
ESRB/2011/3 a definuje ciastkové
ciele politiky obozretnosti na
makrourovni a zoznam nastrojov
tejto politiky. Clenské taty

maju zvazit, ¢i tieto nastroje

su dostatocné na dosiahnutie
konec¢ného ciela politiky
obozretnosti na makrourovni

a ak nie, zverit orgénu politiky
obozretnosti na makrourovni dalsie
nastroje potrebné na dosiahnutie
konecného ciela.

Velmi vyznamné.
NBS plénuje
odporucanie
implementovat
v plnej miere.

Do 31.12.2014 je potrebné, aby
NBS posudila nastroje a predbezné
ciele politiky obozretnosti na
makrourovni. Do 31.12.2015 je
potrebné prijat stratégiu politiky
obozretnosti na makrourovni,
ktorej sucastou bude aktualizécia
predbeznych cielov politiky
obozretnosti na makrotrovni.
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SKRATKY

Cccp
CRR
CRD IV
DDS
DSS
ECB
ECBS
EIOPA
ESFS
ESM
ESMA
ESRB
EU
Fed
HDP
HZL
LTV
MMF
NBS
OECD
ROA
ROE
SU SR
UPSVaR
uLc

Countercyclical Premium

Névrh Nariadenia Eurépskeho Parlamentu a Rady COM(2011) 452
Navrh Smernice Eurépskeho Parlamentu a Rady COM(2011) 453
doplnkova déchodkova spolo¢nost

dochodkova spravcovska spolo¢nost

Eurépska centralna banka

Bazilejsky vybor pre bankovy dohlad

Eurépsky organ pre poistovnictvo a déchodkové zabezpecenie zamestnancov
Eurépsky systém finan¢ného dohladu

Eurdpsky stabiliza¢ny mechanizmus

Eurépsky organ pre cenné papiere a trhy

Eurépsky vybor pre systémové riziké

Eurépska Unia

Federélny rezervny systém

hruby domaci produkt

hypotekarne zalozné listy

loan-to-value ratio - pomer Uveru k hodnote zabezpecenia
Medzinédrodny menovy fond

Nérodnd banka Slovenska

Organizécia pre hospodarsku spolupracu a rozvoj

Return on Assets — vynosnost aktiv

Return on Equity — vynosnost kapitalu

Statisticky drad Slovenskej republiky

Ustredie prace, socialnych veci a rodiny

jednotkové naklady prace

NBS
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