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Uvop

Financ¢ny sektor je povazovany za stabilny, ak
je schopny plynule plnit svoje zdkladné funk-
cie aj pri vyraznejsich negativnych Sokoch, ¢i
uz v externom, alebo domacom ekonomickom
a finan¢nom prostredi. Stabilita financného sek-
tora je pritom vnimana ako nevyhnutny predpo-
klad pre zdravé fungovanie redlnej ekonomiky.
Narodnd banka Slovenska prispieva k stabilite
finan¢ného systému ako celku, pricom za tymto
Ucelom vykonava najma dohlad nad finan¢nym
trhom.

Za dolezitu sucast prispievania k finan¢nej stabi-
lite povazuje Narodna banka Slovenska aj pravi-
delné informovanie verejnosti o stabilite finan¢-
ného sektora a trendoch, ktoré mozu stabilitu
ohrozovat. Informovanost a diskusia o tychto té-

mach je nevyhnutnd najma z dovodu, Ze nielen
institucie finan¢ného sektora a ich klientov, ale
aj ostatné nefinan¢né spoloc¢nosti svojim spra-
vanim ovplyviuju finan¢nu stabilitu. Za tymto
Uc¢elom Ndrodna banka Slovenska publikuje
dvakrat ro¢ne Spravu o financnej stabilite, ktora
sa primarne zaobera identifikovanim hlavnych ri-
zik ohrozujucich stabilitu finan¢ného sektora na
Slovensku.

Cielom spravy je podat zrozumitelnym spdso-
bom prehladnu informéciu o vyvoji faktorov,
ktoré vplyvaju na finan¢nu stabilitu na Sloven-
sku, pricom je zamerana na najvyznamnejsie rizi-
ka pre stabilitu. Sucastou spravy je aj samostatna
cast, venovana vykonu politiky obozretnosti na
makrourovni v podmienkach SR.
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ZHRNUTIE

VYvoJ v EXTERNOM PROSTREDI V ROKU 2016 POUKAZAL
NA VIACERE PRETRVAVAJUCE RIZIKA V EKONOMIKE AJ VO
FINANCNOM SEKTORE

Ekonomika eurozény zaznamenala spomalenie
svojho predchéddzajuceho ekonomického rastu,
a to na pozadi globalneho oslabenia ekonomi-
ky a vo viacerych obdobiach zvysenej volatility
na finan¢nych trhoch. Do centra pozornosti sa
navyse stale dostavaju rizikd v bankovom sek-
tore eurozény. V predlzujicom sa prostredi niz-
kych urokovych sadzieb a klesajucich urokovych
marzi sa zvy3uju obavy spojené s negativnym
vyvojom ziskovosti bank. Bankové sektory vo
viacerych krajinach su navyse vystavené aj prob-
[émom spojenym s vysokym podielom zlyha-
nych Gverov a slabou prevadzkovou efektivitou.
Vyznamnym externym rizikom zostava aj hrozba
néhleho poklesu cien na finan¢nych alebo realit-
nych trhoch, z ktorych niektoré vykazuji zndmky
nadhodnotenia. Napriek zna¢nému konsolida¢-
nému Usiliu v oblasti verejnych financii zostava
zadlzenost viacerych statov vysokd, ¢o moze
vyustit do opdtovnej straty dovery v jej udrza-
telnost. Rizika plynice z mozného spomalenia
ekonomického vyvoja v rozvojovych krajinach
sa zmiernili. V strednodobom horizonte sa vsak
moézu prejavit negativne doésledky rastucej za-
dlzenosti v predchadzajucich rokoch a poklesu
cien komodit na podnikovy sektor.

V DOMACEJ EKONOMIKE POKRACUJE PRIAZNIVY
EKONOMICKY VYVOJ, V KTOROM SA VSAK MOZU
KUMULOVAT SYSTEMOVE RIZIKA

V roku 2016 slovenska ekonomika nadalej sta-
bilne rastla. Z hladiska struktury sa k stabilnému
domécemu dopytu pridal aj zahrani¢ny obchod,
ktory kompenzoval pokles verejnych investicii
po ukonceni druhého programového obdobia
Cerpania eurépskych fondov. Tento vyvoj sa od-
rdza v pozitivnych trendoch na trhu prace, ako aj
v raste trzieb podnikov a zvysovani ich ziskovosti
vo vacsine odvetvi. Z pohladu finan¢nej stabili-
ty vytvaraju tieto trendy priaznivé predpoklady
vzhladom na schopnost podnikov aj domécnos-
ti splacat svoje zavazky. Treba vsak upozornit,
Ze v kontexte pretrvavajicich externych rizik sa
v prostredi historicky vysokej Urovne zamest-
nanosti a nizkych mier zlyhania dverov mézu
formovat rizikd pre stabilitu finan¢ného sekto-

ra v buducnosti. Ide predovsetkym o postupne
rasticu citlivost domdcnosti, podnikov, finan¢-
nych institucii aj trhu nehnutelnosti na pripadny
nepriaznivy vyvoj v buducnosti, ktora je spojena
so zvysujucou sa zadlZzenostou a moznym pod-
cefovanim rizika.

UVERY RETAILU NADALEJ RASTLI RYCHLYM TEMPOM,
ZINTENZIVNILO SA REFINANCOVANIE UVEROV

Z pohladu stability slovenského finan¢ného sek-
tora bol najvyznamnejsim trendom pokracujuci
silny rast retailovych Gverov. Okrem nizkych dro-
kovych sadzieb, priaznivého vyvoja na trhu pra-
ce a vyvoja na trhu nehnutelnosti mala na tento
vyvoj vyrazny vplyv najma legislativna zmena,
ktorou sa stanovil maximalny poplatok za pred-
Casné splacanie Gverov na byvanie. Dosledkom
bolo jednak zdvojnasobenie objemu refinanco-
vanych Uverov, ktoré je tradi¢ne spojené s navy-
$enim ich objemu, ako aj skokovy pokles uroko-
vych sadzieb na nové Uvery na byvanie.

Pretrvavajuci rast retailovych uverov v uplynu-
lych rokoch viedol k vyraznému zintenzivneniu
tempa zadlZzovania domacnosti. Pri zachovani
sucasnych trendov predpokladame, Ze na konci
roka 2016 bude podiel tverov domacnostiam na
ich disponibilnom prijme druhy najvyssi v rdmci
regionu strednej a vychodnej Eurépy. Slovenské
domacnosti sa tak stavaju coraz viac citlivejsi-
mi na pripadny nepriaznivy vyvoj. Tuto citlivost
este prehlbuje nedostatok finan¢nych aktiv do-
macnosti v pomere k ich dlhom. Pozitivne tren-
dy, ktoré aktudlne vedu k silnému rastu Uveroy,
moZzu navyse viest k podcenovaniu rizika na stra-
ne klientov aj bank. Vac¢sina domacnosti nema
skusenost s rizikom nérastu Urokovych sadzieb.
Domacnosti zaroven mozu podhodnotit aj riziko
znizenia prijmov v pripade rastu nezamestna-
nosti, ktord je v sucasnosti blizko historického
minima. Preto je potrebné, aby boli pri poskyto-
vani Uverov zachované obozretné Standardy.

Trh nehnutelnosti bol nadalej charakteristicky
pokracovanim rastu cien, a to na primarnom aj
sekundarnom trhu. Postupne sa vsak znizoval
pocet volnych bytov v ponuke. Na primarnom
trhu sa zvysoval podiel predajov na pocte vol-
nych bytov, na sekundarnom trhu bol zazname-
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nany intenzivny pokles poctu inzerdtov v ponu-
ke. Trh sa tak stava citlivejS$im na pripadné Soky
¢i uz v pritoku novych bytov alebo v dopyte po
tychto bytoch.

UVERY PODNIKOM SI TIEZ UDRZALI POMERNE STABILNE
RASTUCI VYVO)

Pozitivne trendy v ekonomickom vyvoji sa pre-
mietli aj do rastu uverov podnikom, ktory pokra-
Coval s priemernou medziro¢nou dynamikou na
urovni 6 %. Z hladiska porovnania s inymi kraji-
nami EU bolo toto tempo rastu nadpriemerné.
Tento rast Uverov mal plosny charakter, naprie¢
jednotlivymi ekonomickymi odvetviami aj in-
dividudlnymi bankami. Treba v3ak upozornit,
Ze podobne ako v pripade retailovych uverov,
aj v podnikovom sektore sa zvy3uje citlivost na
pripadné zhorSenie ekonomického vyvoja. Rast
uverov, ku ktorému sa navyse pridava aj rast
inych poloziek cudzich zdrojov, je momentalne
sice kompenzovany rastom trzieb, tie vsak mozu
mat volatilny charakter a celkovd zadlZenost
v porovnani s objemom vlastnych zdrojov rastie.

REAKCIA MAKROPRUDENCIALNEHO DOHLADU NA VYVOJ NA
TRHU UVEROV

Dlhodoby rast uverov v sektore domacnosti aj
podnikov bol dévodom rozhodnutia o zvyse-
ni miery proticyklického kapitalového vankusa
na 0,5 %. O tomto zvy3eni rozhodla Bankova
rada NBS na svojom zasadnuti diia 26. jula 2016
s ucinnostou od 1. augusta 2017. Sucasny vyvoj
fundamentov ekonomického a finan¢ného vyvo-
ja aktudlne nenaznacuje potrebu dalSieho zvyse-
nia v najblizSom obdobi. Vyvoj na iverovom trhu
vsak bude NBS aj nadalej detailne monitorovat
a vyhodnocovat, najma z hladiska formovania
a eskalacie mozného systémového rizika.

Zaciatkom roka 2017 by malo nadobudnut ucin-
nost opatrenie NBS, ktorym sa implementuju
principy obsiahnuté v Odporacani NBS ¢. 1/2014
v oblasti poskytovania Uverov na byvanie. Tato
zmena umozni rekalibraciu niektorych paramet-
rov, a tymto sa vytvori v sekundarnej legislative ra-
mec pre dohlad nad pInenim pravidiel obozretné-
ho poskytovania retailovych tUverov na byvanie.

Novela zdkona o spotrebitelskych Uveroch, ktora
nadobudne Uc¢innost od 1. januara 2017, zéro-
ven vytvéra rdmec na legislativnu implementa-
ciu odporucani NBS aj v oblasti spotrebitelskych
uverov.

PRETRVAVAJUCE PROSTREDIE NiZKYCH UROKOVYCH
SADZIEB VYRAZNE ZVYSUJE RIZIKO UDRZATELNOSTI
OBCHODNYCH STRATEGII BANK

Ziskovost bank aj poistovni bola v stic¢asnom
prostredi nizkych trokovych sadzieb vystavena
viacerym negativnym trendom, hoci vyslednd
hodnota vzrastla kvoli jednorazovym mimoriad-
nym vplyvom. Najma v bankovom sektore malo
postupné zuzovanie urokovych marzi vplyv na
stale sa zintenzivnujuci pokles Cistych drokovych
prijmov.

Simulacia mozného vyvoja ziskovosti bankové-
ho sektora pri predpoklade pokracovania aktual-
nych trendov naznacuje jej znizenie v roku 2017.
Dévodom je najmd vyrazny pokles urokovych
prijmov z retailovych Gverov na byvanie, ktory je
dosledkom legislativnej zmeny v oblasti stano-
venia maximalneho poplatku za pred¢asné spla-
tenie tychto Uverov. Tento pokles by mohol byt
Ciasto¢ne kompenzovany urokovymi prijmami
zo spotrebitelskych uverov, ¢o je vsak tiez limi-
tované rastiicou mierou konkurencie. Navyse je
mozné ocakavat, ze pokles ziskovosti, hoci mier-
nejsim tempom, bude pokracovat aj v rokoch
2018 a 2019.V dbsledku tohto vyvoja sa vyrazne
zvysi citlivost bankového sektora na akékolvek
dodatoéné nepriaznivé vplyvy.V este vacsej mie-
re sa to tyka skupiny stredne velkych a mensich
bank, ktorych ziskovost je uz teraz v porovnani
s velkymi bankami na niz3ej Grovni. Preto bude
predovietkym nevyhnutné predist zvySovaniu
rizikovosti Uverovych portfélii, a to v situdcii, ked
sa obchodné stratégie bank zameriavaju na rast
uverov. Tieto stratégie bank zaroven vytvaraju
zvysujucu sa potrebu ponechania si casti zis-
ku vo forme kapitalu. Hoci celkovu solventnost
bankového sektora mozno nadalej hodnotit ako
dostato¢n, celkova primeranost vlastnych zdro-
jov sa postupne v désledku pomerne vysokého
podielu zisku vyplateného vo forme dividend
v uplynulych rokoch postupne dostala pod me-
dian EU. Kvalita vlastnych zdrojov je v porovnani
s medianom EU lepsia.

Uvedeny ocakéavany pokles ziskovosti a zvyso-
vanie citlivosti na neo¢akdvané negativne vply-
vy zaroven zvyraziuju potrebu predchadzat
dodato¢nym legislativnym zdsahom tykajucim
sa napriklad cenotvorby finan¢nych produktov
alebo vysky odvodov a prispevkov.V bankovom
sektore bude mat zrusenie znizovania bankové-
ho odvodu negativny dopad na ziskovost.

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

ZHRNUTIE

Oblast

Riziko

Faktory prehlbujuce riziko

Faktory zmieriujtce
riziko

Regulatérne opatrenia
a odporucania NBS

Rizika vyplyvajlce z externého prostredia

Nizke drokové
sadzby a vplyv
uvolnenych
menovych politik

Negativny dopad na
obchodny model bank
a poistovni, zvySovanie
rizikovosti portfélia
dochodkovych fondov,
klesajuice Urokové
sadzby (vratane
dlhodobych sadzieb)
vytvaraju postupny tlak
na pokles ziskovosti

v dlhodobejsom
horizonte

Banky: Potenciél dalsieho rastu
Uverov domacnostiam z dovodu
rychleho rastu zadlzenosti postupne
klesa a znizuju sa Urokové marze; pri
retailovych Gveroch na nehnutelnosti
je tento trend este zvyrazneny
vyraznym znizenim maximalnej
nahrady nékladov za predcasné
splatenie. Kompenzécia Urokovych
prijmov z Uverov na nehnutelnosti
prijmami zo spotrebitelskych Gverov
moze byt limitovana rastlicou mierou
konkurencie

Pozitivny vplyv na
ziskovost bank mo6ze mat
postupné ozivovanie
uverovania podnikového
sektora

V poistnom sektore nadobudla
od 1. janudra 2016 uc¢innost nova
reguldcia Solventnost Il ktora by
mala viest k vyraznému zvyseniu
kapitalovej poziadavky na krytie
rizik, nie vsak k vyraznému
poklesu marze solventnosti.
Poistovne, ktorych miera
solventnosti sa ukdZze ako nizka,
by vsak mali zvazit vyplatu
dividend a mali by posilnit svoju
solventnost

Riziko vzniku bublin

v cenach rizikovejsich
aktiv; prehlbuje sa riziko
dopadu na finan¢né trhy
v pripade ukoncenia
operdcii zo strany
centralnych bank

Simultdnny pokles kratkodobych

aj dlhodobych trokovych sadzieb
aj rizikovych prémii zvysuje riziko
nahleho a simultanneho poklesu
cien rizikovejsich aktiv, ktoré sa

v roku 2015 a na zaciatku roka 2016
prejavilo vo forme turbulencii na
financnych trhoch

Priame vystavenie
domacich finan¢nych
institdcii voci tymto
aktivam je pomerne
nizke; vyrazne vsak rastie
durdcia a zvysuje sa
podiel akciovej zlozky

a inych rizikovejsich

aktiv v podielovych

a dochodkovych fondoch

Makroekonomicky
vyvoj v domécej
ekonomike
aveurozéne

Narast nakladov

na kreditné riziko

v pripade nepriaznivého
makroekonomického
vyvoja

Spomalenie ekonomického rastu
v eurozéne s pravdepodobnou
stagnaciou v najblizsom obdobi;
rizikd plynuce z rozvijajucich sa
krajin viaZuce sa najmad na vysoku
zadlzenost podnikov v tychto
krajinach

Pomerne vysoka Uroven
solventnosti v bankovom
aj poistnom sektore
Nizke urokové sadzby
znizuju naklady na
splatky uverov
Historicky nizke néklady
na kreditné riziko

v retailovom sektore

a klesajuce naklady

na kreditné riziko

v podnikovom sektore
pocas roka 2016

Vankus na zachovanie kapitalu
bol v plnej miere implementovany
uzod 1. oktébra 2014

Pre systémovo vyznamné banky
je postupne v priebehu rokov
2016 - 2018 zavedeny kapitélovy
vankus z dévodu ich systémovej
vyznamnosti

Zavedenie nenulovej miery
proticyklického kapitalového
vankusa vzhladom na rast Gverov
retailu aj podnikom na drovni

0,5 % od 1.augusta 2017

Vyssia citlivost bank na
nepriaznivy vyvoj na trhu
nehnutelnosti v pripade
zhorsenia ekonomickej
situacie

Rast cien nehnutelnosti vo vietkych
krajoch

Zrychluje sa predaj na primarnom

aj sekundarnom trhu a rastie podiel
nedokoncenych bytov na celkovom
predaji

Niektoré Specifické sStrukturalne
charakteristiky slovenského trhu
nehnutelnosti - pomerne vysoka
volatilita cien nehnutelnosti, nizka
likvidita, vysoka relativna koncentracia
bankového sektora v tomto segmente
a pomerne vysokd Uroven LTV na nové
Uvery, ktord rastie najmd na hranicnej
Urovni 90 %

Implementécia
odporucania NBS viedla
k poklesu novych uverov
na byvanie s LTV nad

90 %

SPRAVA O FINANCNEJ STABILITE

Odporucanie A (Odportcanie
NBS ¢. 1/2014 zo 7. oktdbra
2014), Gcinné od 1. novembra
2014. Planovana rekalibracia
a legislativna implementécia
odporucania od zaciatku roka
2017
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Tabulka 1 Prehlad najvyznamnejsich rizik z hladiska stability slovenského finan¢ného sektora (

ZHRNUTIE

pokracovanie)

Oblast

Faktory zmieriujtce

Regulatérne opatrenia

Riziké vyplyvajlice z externého prostredia

Regulatérne

Riziko Faktory prehlbujuce riziko riziko a odportiéania NBS
Potencidlne uvolnenie Zrusenie limitov na prepojenia
regulatérnych pravidiel | v rdmci vlastnej bankovej skupiny
pre banky, ktoré su a presun riadenia likvidity na
dcérskymi spolo¢nostami | centralnu Grover moze prehibit
zahrani¢nych bank, negativne dopady pripadného
v oblasti likvidity nahleho zhorsenia finan¢ne;j situacie
a majetkovej skupiny alebo nedostatku likvidity
angazovanosti v ramci
bankovej Unie
Riziko vyplyvajuce Pretrvévajuca neistota tykajuca Dostatocny objem CET 1

z dopadu implementécie

sa urenia vysky poziadavky na

kapitalu

Rizika vyplyvajtice z vyvoja na doméacom finanénom trhu

prostredie poziadavky na minimélny | MREL a obavy z nedostato¢ného

objem vlastnych zdrojov | zohladnenia Specifik bankovych

a opravnenych zavazkov | sektorov, ktoré su primarne

(MREL) financované vkladmi klientov

Neistota ohladne velkosti | Vysoky podiel slovenskych statnych

dopadu pripravovanej dlhopisov v portféliach bank aj

zmeny tykajucej sa poistovni

sprisnenia regulécie

pre $tatne dlhopisy

v portféliach bank

a poistovni

Rastuca zadlzenost Rast koncentrécie zadlzenosti Implementécia Odportcanie F (Odporucanie

domécnosti moze pri niektorych typoch domécnosti, | odporticani NBS viedla NBS ¢. 1/2014 zo 7. oktébra

oslabit tento sektor a to najma v dosledku zintenzivnenia | k posilneniu Gverovych [ 2014), Gc¢inné od 1. marca 2015,

a zvysit tak citlivost trendu refinancovania tGverov Standardov bank, v roku 2017 sa planuje jeho

bankového sektora na spojenych s vyraznym navysenim vratane refinancovania | legislativna implementécia

pripadné zhorsenie celkového dlhu s navysenim

makroekonomického Uvery domacnostiam v pomere Ozivenie trhu préce, rast | Odportcania B a

vyvoja kich prijmom rastd najrychlejsie reélnych miezd a rast E (Odporucanie NBS ¢. 1/2014

spomedzi vietkych krajin EU spotreby domécnosti z0 7. oktébra 2014), u¢inné
od 1. marca 2015, v roku 2017

Zadlzenost sa planuje ich legislativna
domacnosti implementacia a rekalibracia

Zavedenie nenulovej miery
proticyklického kapitalového
vankusa vzhladom na rast tiverov
retailu aj podnikom

Nizke Urokové sadzby mézu viest
k prili$ optimistickému hodnoteniu
schopnosti domacnosti splacat Gver

Ndrast fixacii Urokovych
sadzieb znizuje negativny
dopad pripadného
opatovného narastu
sadzieb na finan¢nu
situdciu veritelov

SPRAVA O FINANCNEJ STABILITE

Odportcanie C (Odporucanie
NBS ¢. 1/2014 zo 7. oktébra
2014), uc¢inné od 1. marca 2015,
v roku 2017 sa planuje jeho
legislativna implementacia
arozsirenie
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Tabulka 1 Prehlad najvyznamnejsich rizik z hladiska stability slovenského finan¢ného sektora (

ZHRNUTIE

pokracovanie)

Faktory zmieriujtce

Regulatérne opatrenia

Riziké vyplyvajlce z vyvoja na domacom finanénom trhu

Oblast Riziko Faktory prehlbujuce riziko riziko a odportiéania NBS

Casovy nesulad aktiv Prehlbujuci sa ¢asovy nestlad aktiv | Dodrziavanie Novela ukazovatela likvidnych

a pasiv a pasiv a mierny pokles likvidnych minimélneho aktiv od 1. decembra 2014. Tieto
vankusov regulatérneho limituna | poziadavky na krytie Cistych
Prebiehajlca harmonizécia likvidné aktiva, zdrava penaznych tokov likvidnymi
regulatérnych pravidiel Struktura zdrojov aktivami su prisnejsie ako
v ramci bankovej Ginie moze pravidla prijaté na eurdpskej
viest k vyraznému uvolneniu Urovni

Likvidita regulatérnych poziadaviek v oblasti Ukazovatel zohladnuje aj riziko

likvidity a vyraznému poklesu
likvidnych aktiv v domécom
bankovom sektore

presunu rizika do podielovych
fondov

Prebiehajuca diskusia

tykajuca sa komplexnej revizie
narodnej legislativy v oblasti
hypotekarnych zaloznych listov
s cielom posilnit ich efektivnost
ako nastroja umoznujuceho
dlhodobé financovanie bank

Koncentracie,
prepojenia

Vv ramci
finan¢ného trhu
a riziko prenosu
externych rizik

Relativne vysoka
koncentracia (casti)
portfélia alebo vyssie
vystavenie vodi vlastnej
skupine v niektorych
instituciach alebo

Slovenska ekonomika vykazuje
pomerne vysoku mieru hospodarskej
prepojenosti domécich firiem,
najvacsie mozu ohrozit solventnost
niektorych bank

Banky by mali obozretne
pristupovat k hodnoteniu
hospodarskej prepojenosti
klientov a obozretne riadit riziko
koncentracie na strane Uverov aj
vkladov. Pre pat najvacsich bank

fondoch je postupne v priebehu rokov
2016 - 2018 zavedeny kapitalovy
vankus z dévodu ich systémovej
vyznamnosti

Negativny dosledok Oslabené finan¢nd pozicia Hodnota ukazovatelov

racionalizacnych opatreni | niektorych materskych spolo¢nosti | efektivity v domadcich

alebo strategickych slovenskych bank, iastocne aj (najma velkych) bankéch

rozhodnuti zo strany
materskych spolo¢nosti
na domace finan¢né
institucie a riziko prenosu
externych rizik

v dosledku geopolitickych rizik
Priamy negativny dopad na
banky na Slovensku v d6sledku
kapitalovych a Gverovych prepojeni
medzi dcérskymi a materskymi
bankami

Prebiehajuca harmonizécia
regulatérnych pravidiel v ramci
bankovej tinie moze viest

k vyraznému rastu zavislosti
domécich bank na ich materskych
spoloc¢nostiach

zostava nad priemerom
EU
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Tabulka 1 Prehlad najvyznamnejsich rizik z hladiska stability slovenského finan¢ného sektora (

ZHRNUTIE

pokracovanie)

Faktory zmierfiujuce

Regulatérne opatrenia

Zdroj: NBS.

SPRAVA O FINANCNEJ STABILITE

Oblast Riziko Faktory prehlbujuce riziko riziko a odportiéania NBS
Mozné strategické riziko | Tlak na zmierfiovanie Uverovych Odporucanie G (Odportcanie
5 zrastUcej previazanosti | Standardov bank nad ramec NBS ¢. 1/2014 zo 7. oktdbra 2014),
= finan¢nych subjektov obozretnych pravidiel Ucinné od 1. marca 2015, pocas
5 na finan¢nych roka 2016 bolo implementované
§ sprostredkovatelov do zékona o Uveroch na byvanie
= aj zékona o spotrebitelskych
= Uveroch
§ Rizika vyplyvajuce Nadalej pretrvava riziko, ¢i hodnota Vplyv konkurencie na cenovu
g Obchodné zintenzivnej cenovej poistného v poisteni dut pokryva politiku v poisteni dut by nemal
"o | praktiky konkurencie na trhu vietky oprdvnené néklady, hoci byt na Ukor riadneho plnenia
; financnych poistenia dut situdcia sa v tejto oblasti bola opravnenych narokov poistenych
g institucii pocas prvého polroka 2016
< stabilna
:g Mozny vznik Dohlad nad nebankovymi
g nerovnovah v dosledku spoloc¢nostami poskytujucimi
< nerovnocenného vztahu Uvery zacala v roku 2015
E, medzi finan¢nymi vykondvat NBS a vyrazne sa
E subjektmi a ich klientmi posilnili aj jej kompetencie

a vykon dohladu v oblasti
ochrany finan¢ného spotrebitela

NBS
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1 EXTERNE PROSTREDIE Z POHLADU FINANCNE)

STABILITY

TREND SPOMALOVANIA GLOBALNEHO EKONOMICKEHO
RASTU SA PREDLZIL AJ DO ROKA 2016, k cComu,
OKREM INEHO, PRISPELO ZABRZDENIE OZIVENIA

V EUROZONE

Globalna ekonomika zaznamenala pocas
roka 2016 dalSie mierne spomalenie svojho
rastu, avSak prognézy na dalsie roky signa-
lizuja, Ze by sa mala postupne ozivit. Po ur-
¢itom obdobi, ked' negativnemu trendu v eko-
nomickej aktivite dominovali rozvijajice sa
ekonomiky, sa situacia nedavno znovu otocila
a spomalenie vykonnosti sa dotklo najma rozvi-
nutych krajin. Na finan¢nych trhoch sa striedali
epizédy vyrazne zvysenej volatility a nervozity
s obdobiami relativneho pokoja. Po turbulent-
nom obdobi na zaciatku roka sa druhd vina
nestability na trhoch prejavila na prelome juna
a jula v suvislosti s neo¢akdvanym vysledkom
referenda v Spojenom krélovstve v prospech
odchodu z Eurépskej unie. V obidvoch pripa-
doch prispelo k stabilizacii trhov a ¢iastocnému
obnoveniu rizikového apetitu investorov dalsie
uvoliiovanie menovych politik vo viacerych
rozvinutych ekonomikéach. Pozitivnym impul-
zom pre upokojenie situacie bolo aj zastavenie
prepadu cien komodit a vymazanie casti pre-
doslych strat zaznamenanych na komoditnych
trhoch.

Ekonomika eurozony nedokazala nadviazat
na ozivenie z minulého roka a jej dynamika
sa v poslednom obdobi spomalila. Navyse
vdacsina predikcii poukazuje na stagnéciu, pri-
padne mierne spomalenie tempa rastu ekono-
mickej aktivity aj v nasledujucich dvoch rokoch.
Pri takomto scenari bude aj navrat inflacie na-
hor zo sucasnych hodnét blizkych nule pravde-
podobne prebiehat pomalsie ako sa pévodne
predpokladalo. Prave pre zhorsujlce sa infla¢-
né vyhliadky prijala Eurépska centrdlna banka
(ECB) na jar sériu opatreni na dalsie uvolnenie
menovej politiky s cielom podporit nominalny
rast a ukotvit ocakavania vo vztahu k cenovému
Vyvoju.

ZINTENZIVNILO SA VNIMANIE RIZIK VO VZTAHU

K BANKOVEMU SEKTORU V EUROZONE, NAJMA

V NADVAZNOSTI NA PREDLZUJUCE SA OBDOBIE NiZKYCH
UROKOVYCH SADZIEB

Vzhladom na prehlbujtce sa problémy s cyk-
lickym vyvojom ekonomiky, nedostatocnu
adaptaciu na nové podmienky a nedoriesené
zataze este z predoslej krizy sa od zaciatku
roka 2016 najvacsia pozornost v eurozone
sustredovala na zdravie domaceho banko-
vého sektora. Vystupriovali sa pochybnosti
o udrzatelnosti podnikatelského modelu vacsi-
ny bank v jeho si¢asnom nastaveni. Investori sa
zacali este viac ako doteraz obavat, ze ziskovost
bank, ktora je uz v sucasnosti nizsia ako v obdo-
bi pred krizou, bude dalej klesat a nezabezpedi
im pozadovanu navratnost kapitélu. Toto pre-
hodnotenie pohladu na perspektivy bankového
sektora v eurozéne sa na finan¢nych trhoch pre-
javovalo tym, Ze ceny akcii bank klesali nielen

Graf 1 Vyvoj vSeobecného akciového

indexu a jeho bankového subindexu
v eurozéne
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v absolutnom vyjadreni, ale aj v pomere k celko-
vému akciovému indexu. Negativny sentiment
voci bankam sa prejavil aj na dalsich trhovych
ukazovateloch, napriklad na naraste kreditnych
spreadov.

V predoslych rokoch sa vplyvom sprisnenej re-
gulacie zvysovala kapitélova vybavenost banko-
vého sektora, a tym aj jeho odolnost voci Sokom.
Pre zachovanie tohto stavu je ddlezité, aby ban-
ky vedeli priebezne dopinat vlastné zdroje cez
tvorbu a ponechanie si zisku. Schopnost bank
pravidelne dosahovat primerany zisk je preto za-
sadna nielen z pohladu zdujmov ich akcionarov,
ale aj pre Ucely zabezpecenia dlhodobého zdra-
via bankového sektora a jeho schopnosti finan-
covat a podporovat redlnu ekonomiku. Vyznam
témy ziskovosti a s nou suvisiacej kondicie bank
pre finan¢nu stabilitu v eurozéne podciarkol aj
Eurépsky vybor pre systémové rizika (ESRB) tym,
ze nedavno preradil tuto problematiku na prvé
miesto v ramci svojho hodnotenia najvyznam-
nejsich systémovych rizik.

Hlavna pricina nepriaznivych vyhliadok ban-
kového sektora aktualne stvisi s prevlada-
jucim prostredim nizkych, respektive az za-

Graf 2 Vyvoj dlhodobych a kratkodobych

urokovych sadzieb v eurozéone a sklon
vynosovej krivky (%, b. b.)
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Zdroj: Bloomberg.
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nej a 3-mesacnej eurovej swapovej sadzby.

pornych, urokovych sadzieb. Urokové sadzby
v eurozoéne sa uz dlhsie obdobie nachéadzali na
historicky nizkych drovniach a rozhodnutia ECB
z decembra 2015 a marca 2016 o daldom znize-
ni depozitnej sadzby kumulativne z -0,2 % na
-0,4 % ako aj prijatie dalsich opatreni na uvol-
nenie menovej politiky este tento stav umoc-
nili. V spojeni so slabym ekonomickym rastom,
nielen v eurozoéne ale aj globalne, bezinflatnym
prostredim a zvySenou neistotou sa tak vyrazne
predizilo obdobie, pocas ktorého finanéné trhy
ocakavaju nizku uroven urokovych sadzieb. KIu-
¢ovym z pohladu rizik pre banky je, Ze klesali aj
dlhodobé urokové sadzby, a to dokonca rychlej-
Sie ako tie kratkodobé, ¢o sposobilo splostova-
nie vynosovej krivky. Znizovanie dlhého konca
vynosovej krivky je okrem predpokladaného
vyvoja menovopolitickych sadzieb zosilfiované
aj redukciou ¢asovej prémie za riziko, pod ¢o sa
vyraznou mierou podpisali aj ndkupy dlhopisov
centralnou bankou v rdmci programov kvantita-
tivneho uvolfovania.

Vzhladom na zakladny princip fungovania
bank, ktorym je transformacia kratkodobych
pasiv na dlhodobé aktiva, je vyrovnavanie
vynosovej krivky negativnym faktorom pre
cisté urokové prijmy. Oproti inym epizédam
splostenej trhovej vynosovej krivky je v sucas-
nosti pritazujicou okolnostou, Ze jej ¢ast dokon-
ca lezi v zapornom péasme. KedZe banky v oba-
ve o stratu dovery ich klientov nechcu znizovat
urokové sadzby na klientske depozitd pod nulo-
vU hranicu, dostdvaju sa ich Urokové marze pod
este vacsi tlak. Treba poznamenat, Ze Cisté uroko-
vé prijmy bank v eurozdne zatial nezaznamenali
vyznamnejsi pokles a pokrizovy prepad celkovej
ziskovosti vyplyval prevazne z inych poloziek
vysledovky, ako nedrokové prijmy, ¢i naklady na
kreditné riziko. V poslednom obdobi je viak ur-
City trend znizujucej sa urokovej marze zretelny,
a mal by sa dalej prehlbovat, ako budud maturu-
juce aktiva postupne nahradzané novymi dvermi
a cennymi papiermi s nizSimi urokovymi sadzba-
mi. Aka bude intenzita dopadu tohto trendu
na ziskovost konkrétnych bank a narodnych
bankovych sektorov bude zavisiet od viacerych
faktorov, ako su stupen zavislosti od ¢istych uro-
kovych prijmov, pomer trhového a klientskeho
financovania v bilancii a vzdialenost Grokovych
sadzieb na vkladoch od nulovej Grovne.
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VYHLAD ZISKOVOSTI PRE CAST BANKOVEHO SEKTORA
EUROZONY ZATIENUJE AJ NiZKA KREDITNA KVALITA AKTIV

A SLABA PREVADZKOVA EFEKTIVITA

Druhou oblastou, ktora nepriaznivo ovplyv-
nuje finanénu kondiciu bank a sentiment
voc¢i nim, je otazka vysokého podielu aktiv so
zhorsenou kreditnou kvalitou. Celkova prie-
mernd Uroven zlyhanych expozicii v eurozéne je
vyssia ako obdobny ukazovatel za iné vyznamné
bankové sektory. Co je viak eSte znepokojuju-
cejSie je to, ze vo viacerych ¢lenskych krajinach
su bilancie prislusnych bankovych sektorov
zatazené az dvojcifernymi podielmi zlyhanych
expozicii. Prdve bankové sektory krajin, ktoré
sa nedokazali doteraz vysporiadat s bremenom
zlyhanych averov z minulosti, sa ocitli pod naj-
vacsim tlakom finanénych trhov. Do tejto skupi-
ny mozno zaradit najma Taliansko a Portugalsko.
Pretrvavajuca zvysena hladina zlyhanych averov
predstavuje pre banky zataz nielen z pohladu
potencialnych kreditnych strat. Negativnu stopu
jem z tychto Uverov, ndklady za dodato¢né admi-
nistrativne a pravne ukony a vyssiu poziadavku
na vlastné zdroje kvoli vyssej rizikovosti takych-
to Uverov. V SirSom ponimani su banky s horSou
kreditnou kvalitou portfélia menej schopné
a ochotné poskytovat nové uUvery, pripadne tak
robia za cenu vyssich pozadovanych urokov. Na-
vyse, ak aktiva so zhorsenou kreditnou kvalitou
ostavaju dlhodobo v bilancidach bank, blokuje
sa tym aj ozdravny proces v podnikovom sekto-
re a efektivna alokacia kapitalu v ekonomike. To
vsetko sa sekundarne moze prenasat do pomal-
Sieho ekonomického rastu a nasledne do zlyha-
vania dalSich averov.

Zavaznym nedostatkom bankovych sektorov
vo vybranych krajinach eurozony, ktory taha
nadol ich ziskovost, je slaba prevadzkova
efektivita. V poslednych rokoch banky venovali
zvysenu pozornost snahe o Uspory v prevadzko-
vej oblasti, ale tento proces optimalizacie nebol
zdaleka zaviSeny. Niektoré ndrodné bankové
sektory su poznacené prebytocnymi kapacitami,
¢o vytvara priestor pre posilnenie ziskovosti pro-
strednictvom racionalizacie, a to hned v dvoch
rovinach. Na drovni individudinych bank ide
o zostihlenie pobockovej siete a na sektorovej
urovni o konsolidaciu medzi bankami navzajom.
Dosiahnutie efektivity v prevadzkovej oblasti
bude dolezitym predpokladom, ak budu chciet

banky ostat konkurencieschopné v siboji s dy-
namicky rastdcim segmentom alternativnych
poskytovatelov bankovych sluzieb, oznacova-
nych suhrnne ako FinTech.

DALSiMI KLOCOVYMI RIZIKAMI PRE FINANCNU STABILITU

V EUROZONE SU PRUDKY NARAST RIZIKOVEJ AVERZIE

NA FINANCNYCH TRHOCH, OPATOVNA STRATA DOVERY

V UDRZATELNOST VYVOJA VO VEREJNYCH FINANCIACH AKO

AJ RYCHLY A MALO PREHLADNY RAST V SEKTORE TIENOVEHO
BANKOVNICTVA

Druha zakladna hrozba pre financnu stabi-
litu sa viaze na moznost nahleho precene-
nia rizikovych prémii na finanénych trhoch.
Po¢nuc druhym polrokom 2015 presli finan¢né
trhy niekolkymi periédami zvysenej volatility
v nadvdznosti na negativne ekonomické alebo
politické udalosti vo svete. Dobrou spravou je,
ze vo vsetkych epizddach sa zatial ukdzala ich
dostatocna odolnost a tieto Soky absorbovali
bez citelnejsieho vplyvu na celkovi makroeko-
nomicku situdciu. Podmienky pre vznik dalsich
turbulencii viak pretrvévaju. Globalne rizikové
prémie sa nachadzaju pod dlhodobymi histo-
rickymi priemermi pri viacerych triedach aktiv.
Predpoklad dlhodobého zotrvania urokovych
sadzieb na nizkych udrovniach v rozvinutych
krajindch sucasne vytvara dopyt po investici-

Graf 3 Ukazovatele nervozity na finan¢nych

trhoch v eurozéne
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ach s vyssim rizikovym profilom, a tym tlak na
ndrast ich cien. V rdmci eurozény sa zndmky
nadhodnotenia ukazuju najma pri luxusnom
segmente komercnych nehnutelnosti a vo vy-
branych krajinach na trhu reziden¢nych nehnu-
telnosti. V. momentalnej konstelacii zvysenej
neistoty sprevadzajucej hospodarsky vyhlad
a mnoziacich sa politickych rizik sa stupnuje
pravdepodobnost, Ze Ucastnici na finanénych
trhoch prehodnotia pomer medzi o¢akavanym
vynosom a rizikovostou svojich portfélii a spus-
tia novu vinu vypredajov. Zaroven sa so zuzuju-
cim priestorom pre opatrenia centralnych bank,
ktoré v minulosti predstavovali hlavny stabili-
zacny element, zvysuje riziko prenesenia prvot-
nej nervozity na finan¢nych trhoch do vaznejsej
systémovej krizy.

Aj ked' sa rizika suvisiace s vysokou zadl-
Zenostou Statov eurozony dostali od roku
2013 ciastocne do tizadia, opdtovné prepuk-
nutie suverénnej krizy ostava stale realnou
hrozbou. Vynosy do splatnosti, pri ktorych
sa uz dlhsiu dobu obchoduju statne dlhopisy
krajin eurozény sa nachadzaju na nizkych urov-
niach, ktoré nenaznacuju, ze by sa financné
trhy obavali o zdravie verejnych financii. Azda
s vynimkou Grécka to plati aj pre krajiny, kto-
ré boli v epicentre dlhovej krizy. Prirodzene je
to aj zasluha nemalého kumulativneho konso-
lida¢ného usilia poslednych rokov, vdaka kto-
rému doslo k redukcii rozpoctovych deficitov
naprie¢ eurozénou. Velkd dlohu tu viak zohra-
vaju aj program ndkupu S$tatnych dlhopisov
Eurépskou centralnou bankou a celkové pros-
tredie nizkych urokovych sadzieb, ktoré vynosy
do splatnosti statnych dlhopisov tlacia nadol.
Zadlzenost viacerych $tatov viak napriek viet-
kym opatreniam zostala vysoka, a v niektorych
z nich sa este nepodarilo zastavit ani jej rast.
Zaroven sa v poslednom obdobi spomalil aj
proces znizovania Strukturalnych rozpoctovych
deficitov. Ak sa teda vezme do Uvahy pomaly
nominalny rast v eurozéne a zvysena politickd
neistota ohrozujuca pokracovanie fiskalnych
a strukturalnych reforiem, méze sa navrat obav
o udrzatelnost verejnych financii niektorych
krajin znovu vrétit do popredia pozornosti na
finan¢nych trhoch.

Dlhodobo nizke urokové sadzby nie su prob-
Iémom len pre bankovy sektor, ale aj pre

ostatné segmenty finan¢ného sektora. Ohro-
zend je najma solventnost zivotnych poistovni
a davkovo definovanych déchodkovych schém,
ktoré by pri zotrvani nizkych vynosov z aktiv ne-
boli schopné splnit garantované zavazky voci
svojim klientom. Sucasna uroven urokovych sa-
dzieb zaroven motivuje k prilevu prostriedkov
do subjektov tienového bankovnictva, ktorého
rastlca prepojenost s ostatnymi ¢astami finan¢-
ného sektora a slaba transparentnost vnasa do
systému zvysené riziko.

V STREDNODOBOM HORIZONTE PRETRVAVAJU RIZIKA
PLYNUCE Z VYVOJA V ROZVIiJAJUCICH SA EKONOMIKACH,

A TO NAJMA V SUVISLOSTI S KREDITNOU EXPANZIOU
PREDOSLYCH ROKOV, POKLESOM CIEN KOMODIT A HROZBOU
NARASTU BARIER PRE GLOBALNY OBCHOD

Kym druha polovica roka 2015 a vstup do
nasledujuceho roka bol poznaceny vaznymi
obavami o ekonomicky vyhlad rozvijajtcich
sa ekonomik, a s tym suvisiacimi turbulen-
ciami na finanénych trhoch, v nasledujtcich
mesiacoch sa tento negativny sentiment
zmiernil. Hlavnu zasluhu na tom ma zastavenie
klesajuceho trendu hospodarskej vykonnosti
tychto krajin, osobitne Ciny, a naznaky jej opa-
tovnej akceleracie. Medzi vyznamné faktory,
ktoré umoznili tento obrat a prispeli k posunu
v sentimente, sa radi stabilizacia cien komodit
a uvolfiovanie menovej politiky v rozvinutych
krajinach, ktoré sa prenasalo aj do finan¢nych
podmienok v tychto ekonomikach. Po obdobi
odlevov portféliovych investicii sa dopyt po dI-
hopisoch a akcidch emitovanych v rozvijajucich
sa krajinach obnovil.

V strednodobom horizonte vsak rizika plynu-
ce zrozvijajucich sa krajin pretrvavaju a viazu
sa najma na vysoku zadlzenost. Predovsetkym
korporatny sektor v mnohych z tychto krajin sa
po finan¢nej krize vyznacoval vyraznym ndras-
tom objemu dlhového financovania v suvislosti
s prilevom lacnych penazi a investiciami v ob-
lasti komodit. ESte vacsi problém ako samotna
vyska dlhu v pomere k velkosti ekonomik je,
Ze vyznamna cast sa viaze na podniky, ktorych
schopnost splacania je ohrozend z dévodu po-
klesu ziskovosti v poslednych rokoch. Zhorsenu
finan¢na situdciu pocituju osobitne komoditné
firmy. Vysledkom moze byt zvyseny vyskyt zly-
hanych uverov a prenos problémov na banko-
vé sektory prislusnych krajin. Plati to hlavne pre
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pripad, ze ¢rtajuce sa ozivenie by sa zabrzdilo.
Okrem toho, ak by udalosti nabrali takyto vyvoj,
da sa ocakavat, ze financ¢né trhy by zareagovali
stahovanim kapitalu z tychto ekonomik. Nasled-
ne by sa zrejme zhorsili celkové podmienky fi-
nancovania a vzrastla cena zdrojov, ¢o by mohlo
viest k problémom s obsluhou dlhu aj pri dalej
skupine podnikov.

Najnovsie sa rizika pre vyhliadky ekono-
mického rastu v rozvijajucich sa krajinach
zvysili kvoli potencidlnemu nérastu protek-
cionizmu vo svete. Tato hrozba sa objavila ako
dosledok postupujuceho politického procesu,

ktorym sa meni pohlad vo viacerych rozvinu-
tych krajindch na prinosy globalizacie. Vysle-
dok nedavnych americkych prezidentskych vo-
lieb zrejme tento prud eSte umocni.V sucasnej
politickej klime tak ostava nejasny osud viace-
rych rozpracovanych aj existujucich dohod
o volnom obchode a méze dojst k zavedeniu
ciel a tarif na dovoz produktov z rozvijajucich
sa krajin. Tento krok by mohol spustit aj Sirsiu
vinu anti-globaliza¢nych opatreni vo svete
s negativnym dopadom na zahrani¢ny obchod,
od ktorého si mnohé rozvijajuce sa ekonomiky
vyrazne zavislé, a tym poskodit ich ekonomicky
potencial.
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V Roku 2016 POKRACUJE STABILNY RAST EKONOMIKY

V prvej polovici roka 2016 rastla ekonomika
SR 3,7 % medziroénym tempom. Cisty export
sa vratil na post tahuna ekonomického ras-
tu. Zaciatkom roka 2016 doslo k o¢akdvanému
zmierneniu ekonomického rastu, ked najma
vplyvom ukoncenia druhého programového
obdobia pokleslo ¢erpanie fondov z rozpoctu
EU, ¢o sa prejavilo v poklese investicii v Gvode
roka. Pokles verejnych investicii bol ¢iasto¢ne
kompenzovany rastom sukromnych investicii.
Spomalenie ¢&erpania prostriedkov z rozpoctu
EU sa prejavilo aj v nizsom raste kone¢nej spot-
reby verejnej spravy v prvom polroku 2016, pre-
dovsetkym v désledku pribrzdenych vydavkov
na nakup tovarov a sluzieb. Stabilnou zlozkou
doméceho dopytu ostédva aj nadalej konec¢nd
spotreba domdcnosti, ktord v prvej polovici roka
2016 rastla 2,8 % tempom. Stabilny rast konec¢nej
spotreby domacnosti je ovplyvneny najma ras-
tom redlnych miezd, pretrvévajucim priaznivym
vyvojom na trhu prace a relativne priaznivym
ekonomickym sentimentom. Slovenské domac-
nosti tak aj nadalej svojimi vydavkami prispievali
k stabilnému rastu slovenskej ekonomiky, ktora

Graf 4 Medziroc¢ny rast HDP a prispevky

jednotlivych komponentov k jeho rastu (%)

38% 40%

31% et 37% 37%

1.Q2015  2.Q2015 3.Q2015 4.Q2015 1.Q2016  2.Q2016

Spotreba domécnosti
B Konecna spotreba verejnej spravy
Tvorba hrubého fixného kapitalu
m Cisty export
B Zmena zasob
== HDP

Zdroj: SU SR, NBS.

v prvom polroku 2016 patrila medzi Sest najrych-
lejsie rastucich ekonomik EU. Po obdobi, ked bol
rast slovenskej ekonomiky tahany hlavne doma-
cim dopytom, podporil rast ekonomiky najma
Cisty export a len Ciastocne domaci dopyt, ktory
sa spomalil vdosledku pomalSieho rastu verejnej
spotreby a stagnacie investicii. Za narastom dis-
tého exportu stala predovietkym vyssia export-
nd vykonnost automobilového a elektrotechnic-
kého priemyslu a narast sluZieb.

Rastové tendencie by v ekonomike mali pre-
trvat aj v druhej polovici roka, pricom v roku
2016 sa predpoklada rast ekonomiky na
urovni 3,5 %. Prispevok cistého exportu by sa
viak v tomto roku mal postupne znizovat vply-
vom spomalenia rastu exportnej vykonnosti
v doésledku slabnuceho zahrani¢ného dopytu.
Prepad vladnych investicii suvisiaci s ¢erpanim
eurofondov by mal byt ciastocne kompenzo-
vany investiciami v automobilovom priemysle,
energetike a stavebnictve. Kone¢nd spotreba
domdacnosti by aj nadalej mala ostat stabilnym
zdrojom slovenskej ekonomiky. Rast miezd, z&-
porna inflacia a priaznivy vyvoj na trhu prace by
sa aj nadalej mali priaznivo prejavovat v apetite
domacnosti, v dosledku ¢oho sa predpoklada
postupnd akceleracia sukromnej spotreby. Ve-
rejny sektor by aj nadalej mal svojou spotrebou
prispievat k ekonomickému rastu, avsak v men-
$ej miere ako spotreba domacnosti. V nasleduju-
cich rokoch by ekonomicky rast Slovenska mal
byt ovplyvneny najmd kolisavym vyvojom za-
hrani¢ného dopytu, stabilne rasticou spotrebou
domdacnosti, o¢akdvanymi investiciami vo verej-
no-sukromnom partnerstve a spustenim vyroby
novej automobilky v automobilovom priemysle.
Vplyv Brexitu na ekonomiku SR sa predpoklada
iba v obmedzenej miere, najma prostrednictvom
nizsieho dopytu zahrani¢nych obchodnych part-
nerov. Z hladiska finan¢nej stability by aktudlny
ako aj ocakavany makroekonomicky vyvoj v roku
2016 mal priaznivo pdsobit na finan¢ny systém.
V prostredi postupne sa uzatvarajlcej produke-
nej medzery, relativne silného investi¢ného
dopytu, uvolnenej menovej politiky a zvysenej
konkurencie na finan¢nom trhu vsak postupne
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moézu kumulovat nerovnovahy, najma kreditné-
ho charakteru.

VYVOJ NA PRACOVNOM TRHU OSTAVA AJ NADALEJ
PRIAZNIVY

Stabilny ekonomicky rast sa priaznivo odraza
aj vo vyvoji na pracovnom trhu. V prvom pol-
roku 2016 malo pracu na Slovensku vy3e 2,3 mil.
[udi, Coznamen4, ze pocet pracujucich dosahoval
historicky vysoké urovne. Zamestnanost aj v pr-
vom polroku 2016 pokrac¢ovala v rastovom tren-
de nastartovanom na zaciatku roka 2014, pricom
pocet pracujucich medzirocne vzrastol o 2,2 %.
Rast zamestnanych potiahli najma odvetvia slu-
Zieb a obchodu. Rastuci pocet zamestnanych sa
prejavil aj v klesajucej miere nezamestnanosti,
ktord v druhom Stvrtroku 2016 klesla tesne pod
10 %. Napriek aktualne vy3Siemu poctu pracu-
jucich v porovnani s predkrizovym maximom,
miera nezamestnanosti ostava stale mierne vys-
Sia oproti jej najnizsej predkrizovej Urovni. Tento
fakt suvisi s demografickym vyvojom a zmenami
v participacii obyvatelstva na pracovhom trhu.
Zmens3ujuci sa pocet obyvatelstva v produktiv-
nom veku (15 - 64 rokov) vyvolava zvy3Sovanie
zaujmu o zamestnavanie v minulosti ekono-
micky neaktivnych oséb a zvySovanie miery
participacie istych skupin obyvatelstva (najma
Zien a oso6b starSieho veku). ZvySovanie miery
participacie je okrem iného ovplyvnené zvyso-
vanim dochodkového veku v ramci realizovanej

Graf 5 Vyvoj zamestnanosti a miery
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Zdroj: SU SR, NBS.

dochodkovej reformy, ako aj nédrastom poctu za-
mestnanych na skrateny pracovny uvazok.

V prvom polroku 2016 rastla priemernd mzda
v hospodarstve 3 % medziro¢nym tempom, ¢o
v prostredi klesajucich cien znamenalo este vyssi
rast redlnej priemernej mzdy. Priaznivy vyvoj na
trhu prace tak pozitivne vplyval na rast sukrom-
nej spotreby, ako aj miery Uspor.V dalsom obdo-
bi sa ocakava pokracovanie rastu zamestnanosti
a realnych miezd, aj ked rastové tendencie by sa
postupne mali v désledku nasycujiceho sa pra-
covného trhu a ocakdvaného rastu cien zmier-
novat. Na pracovnom trhu sa moze zacat preja-
vovat nedostatok kvalifikovanych pracovnych
sil pre niektoré profesie, ¢o bude mzdy v tychto
sektoroch tlacit nahor. Z hladiska obozretnosti
na makrourovni aktudlny a predpokladany vy-
voj na pracovnom trhu vytvara priaznivé pod-
mienky predovietkym v oblasti kreditného rizika
prejavujuce sa v dobrej platobnej schopnosti
obyvatelstva a relativne nizkej urovni zlyhanych
averov.

SUCASNY PRIAZNIVY EKONOMICKY VYVOJ VYTVARA
PROSTREDIE PRE KUMULACIU SYSTEMOVYCH RIZIK
Prostredie dlhodobo nizkych arokovych mier
vytvara zvySeny dopyt po novych dveroch,
pricom dochadza k zvysenej tendencii do-
macnosti k zadlZovaniu sa. Silny dopyt doméc-
nosti po Uveroch v prostredi zvysenej konkuren-
cie na Uverovom trhu a snaha bank o udrzanie si
trhovych podielov vytvéra tlak na poskytovanie
Uverov rizikovej$Sim klientom. Aktudlne histo-
ricky vysoké Urovne zamestnanosti a priaznivy
sentiment domacnosti v roku 2016 vytvaraju sti-
muly pre dopyt po uUveroch. Na druhej strane sa
formuju rizikd, ktoré by sa mohli materializovat
v buducnosti v pripade moznej stagnécie ekono-
mického rastu v désledku cyklického vyvoja eko-
nomiky s ndslednym nepriaznivym dopadom na
pracovny trh'.

TRZBY PODNIKOV VO VACSINE ODVETVI RASTLI

Rast ekonomiky sa pretavuje aj do rastu
trzieb nefinanénych podnikov a narastu zis-
kovosti vacsiny odvetvi. V prvej polovici roka
2016 najvyraznejsie rastli trzby v oblasti velkoob-
chodu a maloobchodu, kde ich narast dosiahol
dvojcifernd medziro¢nu dynamiku. Trzby rastli
aj v sluzbach a priemysle, kym v doprave a skla-
dovani zaznamenali zmieSany vyvoj, ked po
medziro¢nom prepade v prvom stvrtroku zazna-

KAPITOLA 2

1 Viac o systémovych rizikdch spoje-
nych so zadlzovanim domdcnosti
je uvedené v Casti 3.4 Rizikd vo

financnom sektore.

NBS

SPRAVA O FINANCNEJ STABILITE
K NovemBrU 2016

19



menali v nasledujicom stvrtroku korekciu. V sta-
vebnictve doslo k o¢akdvanému medziro¢nému
prepadu trzieb, ¢o suvisi najma s docerpanim
eurofondov zo starého programového obdobia.
Vzhladom na predpokladany rast ekonomiky sa
aj v dalsom obdobi da predpokladat priaznivy
vyvoj trzieb nefinan¢nych podnikov. Z pohladu
financ¢nej stability vytvéra aktualny a o¢akévany
ekonomicky vyvoj priaznivé predpoklady ohla-
dom schopnosti podnikového sektora splacat
vlastné zavazky. Na druhej strane v doésledku
predpokladaného rastu investicii sa da ocakavat
zvyseny dopyt podnikov po Uveroch a pokraco-
vanie rastu ich zadlZenosti. ?

POKLES CIEN SA V PRVEJ POLOVICI ROKA ESTE PREHLBIL

Ceny tovarov a sluzieb merané indexom
HICP prehibili mieru svojho poklesu, ked'
v druhom stvrtroku 2016 medzirocne klesli
0 0,6 %. Pokles cenovej hladiny bol ovplyvne-
ny najma klesajlicimi cenami energii a potravin,
ktoré odrézali nizke cenové Urovne potravinar-
skych komodit. Najvyraznejsie v prvom polroku
rastli ceny sluzieb a s vyraznej$im odstupom aj
ceny priemyselnych tovarov, ¢o viak nedokdza-
lo kompenzovat timiaci efekt cien energii a po-

Graf 6 Medziro¢ny nominalny rast trzieb
v jednotlivych sektoroch hospodarstva
v prvom a druhom stvrtroku 2016 (%)
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Zdroj: SU SR, NBS.

travin. Inflacia bez cien energii tak v druhom
stvrtroku stagnovala, ked rastuci domaci dopyt
nedokazal prevazit nizke ceny nakladovych fak-
torov, najma energii a efekt nizkych dovoznych
cien. V prostredi pretrvavajlcej nizkej inflacie
ako na Slovensku, tak v eurozéne sa v roku 2016
neda ocakavat vyraznejsi obrat v politike niz-
kych urokovych sadzieb.

RizIKA EKONOMICKEHO VYVOJA

Hlavné rizika aktualneho vyhladu ekonomic-
kého vyvoja spocivaju v spomaleni tempa
rastu zahrani¢ného dopytu. To by mohlo na-
stat v pripade eskaldcie geopolitickej situdcie,
stagnacie ekonomického rastu Ciny a dal3ich
rozvijajucich sa ekonomik v désledku neriese-
nia problémov, materializacie rizik bankového
sektora a pripadného vztycenia novych bariér
pre volny obchod voci tymto krajindm zo strany
viacerych krajin. Moznost varianty takzvaného
tvrdého Brexitu by taktiez negativne ovplyvnila
vyvoj slovenskej ekonomiky, najmd prostred-
nictvom poklesu dopytu zo strany obchodnych
partnerskych krajin. Moznost vyraznejsieho roz-
pustania uspor domacnosti by naopak posobila
v smere vyssieho ekonomického rastu.

Graf 7 Vyvoj medziro¢nej inflacie podla
jednotlivych zloziek (%)

1.Q2015  2.Q2015 3.Q2015 4.Q2015 1.Q2016  2.Q2016
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Zdroj: SU SR, NBS.
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3 FINANCENY SEKTOR NA SLOVENSKU

SOLVENTNOST A FINANCNA POZICIA
FINANCNEHO SEKTORA

3.1

FINANENA PoziCIA

Ziskovost bank a poistovni zostava pod
prehlbujicim sa negativhym vplyvom pro-
stredia nizkych arokovych sadzieb. Hoci cel-
kovy Cisty zisk v oboch sektoroch medziro¢ne
vzrastol, je to sposobené predovsetkym mimo-
riadnymi jednorazovymi vplyvmi. Bez tychto
vplyvov by ziskovost v bankovom sektore aj vo
vyznamnej casti poistného sektora poklesla.
Dochodkové a podielové fondy, ktoré v uply-
nulom obdobi upravili parametre investi¢cného
portfélia smerom k rizikovejsiemu profilu, v do6-
sledku obdobi zvysenej volatility na finan¢nych
trhoch navyse zaznamenali pokles vynosnosti,
v niektorych pripadoch az do zdpornych hod-
noét. To sa nasledne negativne prejavilo na zisku
spravcovskych spolo¢nosti.

Graf 8 Vyvoj cistych urokovy:
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Pozndmka: Na grafe je ku kaZdému Stvrtroku zobrazeny kumula-
tivny cisty zisk bdnk za obdobie predchddzajticich Styroch stvrt-
rokov, ako aj faktory jeho medzistvrtrocnej zmeny. Na grafe nie
st zobrazené Udaje za pobocku zahranicnej banky, ktord zacala
svoju ¢innost'v priebehu roka 2016.

ZiskovosT BANKOVEHO SEKTORA

Ziskovost bank bola vystavena viacerym ne-
gativnym trendom, hoci vysledna hodnota
vzrastla kvoli jednorazovym mimoriadnym
vplyvom. Bankovy sektor vykdzal k septembru
2016 medziro¢ny narast zisku na drovni 6 %.
Tento rast bol viak désledkom mimoriadneho
jednorazového vplyvu predaja podielov spolo¢-
nosti VISA Europe. Ide o transakciu, ktora jedno-
razovo zvysila zisk bank naprie¢ bankovymi sek-
tormi v celej Eurépe?. Bez tohto vplyvu, ako aj po
odpocitani zisku za pobocku zahrani¢nej banky,
ktora zacala svoju ¢innost v priebehu roka 2016,
by celkova ziskovost klesla priblizne o 8 %. Ide
najma o pokles Cistych trokovych prijmov. Tieto
prijmy postupne klesaju uz od marca 2015, a to
napriek narastu objemu Gverov.

Pokles cistej vynosnosti retailovych tverov
sa v porovnani s predchadzajucim obdobim
prehibil. V dosledku vyrazného znizenia poplat-
ku za predcasné splatenie Uverov na byvanie od
21. marca 2016 sa vyrazne zrychlil pokles Cistej
marze z retailovych Gverov. Ako ukazuje graf 9,
vyraznejsi pokles sa prejavil najmd v druhom
stvrtroku 2016. Treba vsak poznamenat, ze uvede-
nd legislativna zmena sa na ziskovosti prejavi len
postupne. Prvym dévodom je, ze pokles urokovej
sadzby na stave Uverov sa premietne do znizenia
urokovych prijmov, pocitanych za obdobie pred-
chadzajucich 12 mesiacov, az v horizonte nie-
kolkych mesiacov. Udaje o drokovych prijmoch
za prvé tri Stvrtroky 2016 su totiz este ovplyvne-
né urokovymi sadzbami pred implementéciou
uvedenej legislativnej zmeny, ktoré boli vyssie,
v nasledujucom roku sa vsak tento vplyv vytrati.
Druhym dévodom je, Ze kvoli vyraznému naras-
tu refinancovanych tverov sa docasne zvysuje aj
suma prijmov z poplatkov za predcasné splatenie,
ide viak len o Ciasto¢nu kompenzaciu poklesu
urokovych prijmov v buducnosti. Najvyraznejsi
dopad mozno preto ocakavat v obdobi nasledu-
juceho roka, kedy moze v désledku tohto vplyvu
vyraznejsie poklesnut celkovd miera ziskovosti
bankového sektora. Tejto problematike sa detail-
ne venuje Cast tykajlca sa rizika udrzatelnosti ob-
chodnych modelov bank.
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Graf 9 Vyvoj cistej vynosnosti retailovych

uverov a jej zlozky (% p. a.)
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Zdroj: NBS.

Pozndmky: Vynosnost a ndkladovost jednotlivych poloZiek bola
vypocitand z vynosov a ndkladov v prislusnom Stvrtroku, ktoré
boli anualizované prendsobenim styrmi. Vynimkou boli len ndkla-
dy na kreditné riziko, kde do vypoctu vstupovala suma ndkladov
za obdobie predchddzajcich Styroch stvrtrokov.

V prvych troch stvrtrokoch 2016 pokracoval
pozitivny vplyv klesajucich nakladov na kre-
ditné riziko. V porovnani s predchadzajicimi
rokmi sa tento pokles prejavil najma v sektore
nefinan¢nych spolo¢nosti, kde nakladovost kre-
ditného rizika klesla na 0,5 % objemu uUverov
ro¢ne. Mierny pokles bol viak zaznamenany aj
v sektore retailu. Miera pokrytia zlyhanych uve-
rov opravnymi polozkami pritom stupla.

Postupny pokles trokovych prijmov bank,
ktory bude pokracovat v nasledujicom ob-
dobi, otvara otazku zmeny postavenia slo-
venskych bank v ramci ich bankovych skupin.
Najvacsie banky na Slovensku su vlastnené za-
hrani¢nymi bankovymi skupinami. Kvoli negativ-
nym trendom v ziskovosti sa preto zvy3uje riziko
tlaku na zvysenie prevadzkovej efektivity tychto
bank a snahu o centralizaciu niektorych proce-
sov, ¢o by v dlhodobom horizonte mohlo mat na
banky negativny vplyv. Ako viak ukazuje graf 10,
prevadzkova efektivnost slovenskych dcérskych
spolo¢nosti merand ukazovatelom podielu pre-
vadzkovych nékladov na ¢istych urokovych a ne-
urokovych prijmoch (cost-to-income ratio) je na
rovnakej Urovni ako v dcérskych spolo¢nostiach

Graf 10 Medzinarodné porovnanie vyvoja
ukazovatela prevadzkovej efektivnosti (%)
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== EU - priemernd hodnota pre vietky banky

Zdroj: ECB.

v inych krajinach strednej a vychodnej EU. Tato
Uroven je navyse v porovnani s priemernou hod-
notou tohto ukazovatela v EU lepsia, kedZe v EU
je podiel prevadzkovych nakladov na prijmoch
vyssi.

Z1skovOST OSTATNYCH SEKTOROV FINANCNEHO TRHU
Jednorazové vplyvy sa okrem bankového
sektora prejavili aj v poistnom sektore. Zisko-
vost poistného sektora k 30. junu 2016 zazname-
nala medziro¢ny nérast o 83 %. Na tomto néraste
sa viak velkou mierou prejavili jednorazové vply-
vy, ktorymi boli najma dividendy z majetkovych
Ucasti a rozpustenie rezervy na poistné plnenia
po vyhratych stidnych sporoch. Navyse aj zosta-
vajuci ndrast po odisteni o tieto vplyvy na trovni
30 % bol do velkej miery spbésobeny jednou insti-
tuciou. V skupine zostévajucich poistovni pritom
zisk klesol 0 10 %.

Vyssia volatilita na finanénych trhoch mala
negativny vplyv na vynosnost déchodkovych
a podielovych fondov s rizikovejSou investic¢-
nou stratégiou. Hlavnym faktorom boli najma
turbulencie na akciovych burzdch v auguste
2015 a v januéri 2016, ktoré sposobili pokles
vynosnosti fondov s vy3sim podielom akciovej
zlozky do zdpornych hodnoét. Naopak, fondy
s konzervativnejsim profilom dosiahli v porov-
nani s rizikovejsimi fondmi vyssie vynosy. Tento
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vyvoj zaroven sposobil vyrazny pokles vynosov
dochodkovych spolo¢nosti z odplat za zhodno-
tenie investicii vo fondoch a nasledne aj znizenie
ich celkového zisku. Zisk DDS medziro¢ne klesol
takmer 0 90 %, zisk DSS sa znizil o polovicu a zisk
spravcovskych spoloc¢nosti podielovych fondov
takmer o tretinu.

PRIMERANOST VLASTNYCH ZDROJOV

Hodnota ukazovatelov primeranosti vilast-
nych zdrojov pocas prvého polroka 2016
mierne klesla. Mierny pokles nasledoval po
relativne stabilnom vyvoji v roku 2015. Hodno-
ta ukazovatela zadkladnych vlastnych zdrojov

Tier 1 klesla zo 16,0 % na 15,7 % a ukazovatel

celkovej primeranosti vlastnych zdrojov sa zni-
zil zo 17,8 % na 17,3 %. Hodnota ukazovatela
finan¢nej paky zaznamenala pokles z 8,4 %
na 8,3 %. Tento pokles je spbosobeny najma
rasticim objemom uverov. Podiel zisku, ktory
nebol vyplateny vo forme dividend, sa pocas
rokov 2013 az 2016 pohyboval na trovni 25 %
az 35 %, hoci v rokoch 2015 a 2016 bola vacsi-
na z tohto podielu ponechand vo forme me-
nej kvalitného kapitalu. Tento narast vlastnych
zdrojov viak nebol dostato¢ny na plnd kom-
penzaciu rastuceho objemu uverov, preto uka-
zovatele primeranosti vlastnych zdrojov zacali
mierne klesat.

Celkova primeranost vlastnych zdrojov je pod
medianom EU, hoci kvalita vlastnych zdrojov
je v porovnani s medianom EU lepsia. Napriek

uvedenému poklesu nadalej zostava ukazovatel

zakladnych vlastnych zdrojov Tier 1 na urovni
medidnovej hodnoty v krajindch EU, hodnota
celkovej primeranosti vlastnych zdrojov je mier-
ne pod touto Urovnou (graf 11). Na druhej strane,
pri porovnani s krajinami regiénu strednej a vy-
chodnej EU st hodnoty jednotlivych ukazova-
telov kapitalovej primeranosti na Grovni prvého
kvartilu. Dévodom je, ze zatial ¢o vo viacerych
krajindch pokracoval v predchadzajucich rokoch
narast kapitadlovej primeranosti bank, v sloven-
skom bankovom sektore sa tento nérast zastavil
v roku 2013.

V nasledujucich rokoch bude nevyhnuté ¢ias-
tocne obmedzit mieru vyplacania dividend.
Postupna implementacia kapitalovych vanku-
Sov, najmad v pripade systémovo vyznamnych
bank, vedie k postupnému rastu poziadavky na

KAPITOLA 3

Graf 11 Medzinarodné porovnanie
ukazovatelov solventnosti (%)
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vlastné zdroje. Od augusta 2017 sa navyse zvy-
i miera proticyklického kapitalového vankusa.
Navyse aktudlne obchodné stratégie bank su
v aktudlnom prostredi klesajucich urokovych
sadzieb a marzi zaloZzené na zvySovani objemu
uveroy, ¢o tiez vedie k rastu pozadovanej vysky
vlastnych zdrojov. Simuldcia mozného vyvoja
ziskovosti bankového sektora, ktord je podrobne
popisana v Casti tykajucej sa rizika udrzatelnosti
obchodnych modelov bank, zaroven naznacuje
postupny pokles samotnej vysky generovanych
ziskov. Bankovy sektor preto bude v nasledu-
jucom obdobi nuteny zvysit podiel zisku, ktory
bude ponechany v banke pre ucely zvysenia ob-
jemu jej vlastnych zdrojov.

3.2 AKTiVA BANKOVEHO SEKTORA

UVERY RETAILU NADALEJ RASTLI RYCHLYM

TEMPOM, ZINTENZIVNILO SA REFINANCOVANIE

A ZNOVUPREROKOVAVANIE? UVEROV

Rast uverov retailu® nadviazal na ustalené
tempo rastu, v absolitnom vyjadreni vsak
dosahoval nové maxima. Relativny medziro¢ny
rast dosiahol k septembru 2016 12,5 %. V ban-
kovom sektore pribudlo 3,17 mld. € dverov, ¢o je
o Stvrtinu viac, nez bol maximalny prirastok z ob-
dobia pred finan¢nou krizou.

SPRAVA O FINANCNEJ STABILITE

4 Dohodnutie novych zmluvnych
podmienok existujucich tverov bez
zmeny banky.

5 Vtejto Casti st vsetky trendy
vyjadrené po ocisteni o vplyv trans-
formdcie nebankovej spolocnosti
na pobocku zahranicnej banky.
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Graf 12 Medzirocny rast Gverov retailu
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Vyvoj tverov na byvanie bol ovplyvneny naj-
ma legislativhou zmenou, a to v objemoch aj
urokovych sadzbach. Rast stavu Uverov na by-
vanie k septembru 2016 dosiahol 13,8 % (oproti
13,2 % v prvom Stvrtroku 2016), pricom k mier-
nemu zrychleniu tempa prispela aj legislativna
zmena v zdkone o Uveroch na byvanie G¢inna
od marca 2016. Ten urcil maximalnu odplatu za
predcasné splatenie Uveru na byvanie vo vyske
1 % istiny Uveru. Navyse, v spojeni s moznostou
bezodplatne splatit patinu tveru, mohol byt efek-
tivny limit dokonca aj 0,8 %. Désledkom bol v pr-
vom rade nérast objemu refinancovanych tGverov
(z ktorych vacsina bola spojend s navysenim istiny)
na asi dvojnasobok standardnej hodnoty. S tym
uzko suviselo zlepsenie vyjednavacej pozicie do-
macnosti, ktoré si aj bez zmeny banky dokazali
dohodnut lepsie urokové sadzby na existujuce
uvery na byvanie. Tieto znovuprerokované zmlu-
vy narastli zo zanedbatelnych hodno6t na asi 50 %°
zmludv uzavretych v danom mesiaci, ¢o bol dokon-
ca vacsi objem ako objem refinancovania v da-
nych mesiacoch. Tieto zdsadné zmeny sa podpisali
aj pod skokovy pokles trokovych sadzieb na trhu,
¢im sa vplyv legislativnej zmeny preniesol z oblasti
refinancovania aj na vietky nové Uvery v sektore.

Graf 13 Objem refinancovanych
a novych retailovych tverov (okrem
znovuprerokovanych zmliv) (mld. EUR)
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V porovnani s EU Slovensko stéle patri medzi naj-
rychlejsie rastuce krajiny, spomedzi nich mé ako
jedina krajina dlhodobo stabilny trend.

Uvery stavebnych sporitelni zaznamenavali iny
vyvoj nez zvysok sektora, ked pocas roka 2016
doslo k spomalovaniu rastu portfélii. Medziu-
very priblizne od konca roka 2015 spomalili rast
s vysledkom tesne nad 5 % medziro¢ne v letnych
mesiacoch 2016.

Urokové sadzby na uvery na byvanie skoko-
vo poklesli, postupne sa mierne zvysili. Pokles
nastal najma medzi februdrom a aprilom 2016,
a to o viac ako 0,5 p. b, pricom minimum bolo
dosiahnuté v mdji 2016 (1,8 %). ISlo dokonca
o hodnotu pod prvym kvartilom v eurépskom
porovnani, hoci este vdecembri 2015 patrila me-
dzi najvyssie. Do septembra sa opat zdvihla na
eurépsky median s hodnotou 2,0 %. Pri znovu-
prerokovanych uveroch sa urokové sadzby po-
hybovali v priemere 0 0,2 p. b. az 0,3 p. b. nizsie
nez bol domaci trhovy priemer, ¢o je vzhladom
na snahu bank o udrzanie zndmej klientely po-
chopitelné. Vyvoj RPMN bol o nieco stabilnejsi,
avsak s rovnakymi trendmi.
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6 Hodnota je odhadnutd podla
udajov piatich retailovych bdank
reprezentujucich asi 70 % trhu.
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Graf 14 Priemerné trokové sadzby novych

uverov na byvanie v eurozéne (%)
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Vy$sie popisané zmeny mali dopad aj na Struktu-
ru portfélia Gverov na byvanie z pohladu fixacii
urokovych sadzieb’. Podiel Uverov so zostatko-
vou fixaciou od 2 do 3 rokov vystupil v druhom
Stvrtroku na 35 %, ¢im sa vyrovnal podielu tych
so zostatkovou fixaciou do 2 rokov (okrem varia-

Graf 15 RozloZenie portfélia Gverov
na byvanie bankového sektora podla

zostatkovej fixacie Urokovej sadzby (%)
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Pozndmka: Analyza zostatkovej fixdcie tiverov vychddza z idajov
za priblizne 85 % - 90 % trhu.

bilnej sadzby). Aj ked'islo o narazovy vplyv v dru-
hom Stvrtroku 2016, postupny trend bol viditel-
ny uz od zaciatku roka 2015. Pred|zovanie fixacii
je pozitivom pre klientov, ktori su tak lepsie chra-
neni pred pripadnym Sokom z rastu Urokovych
sadzieb.

Podiel tverov na byvanie s LTV nad 90 % po-
kracoval v poklese, vsetky banky nadalej po-
skytovali tuvery v stilade s Odporicanim NBS
€. 1/2014. Podiel uverov s LTV nad 80 % sa udr-
zoval aj v tretom Stvrtroku tesne pod uUrovnou
50 %. Nadalej sa vsak prehlbovala koncentracia
Uverov s LTV na drovni 90 %.

Napriek pokracujicemu spomaleniu tempa
spotrebitelskych tverov je ich rast nadalej
druhy najvyssi v eurozéne. Od vypuknutia
financ¢nej krizy bolo maximalne tempo rastu
stavu Uverov dosiahnuté v marci 2015 (20,1 %
medziro¢ne) a odvtedy postupne klesa. Avsak
aj hodnota 14,1 % k septembru 2016 je medzi
najvyssimi v eurozéne. Naopak, na trhu ne-
bankovych spotrebitelskych Gverov pretrvéva
stagnacia celkového objemu uz od predkri-
zového obdobia. Désledkom je pokracujuci
pokles podielu nebankovych uverov na spot-
rebitelskom financovani uz na jednu pétinu
celkového stavu.

Graf 16 Podiel novych tiverov a tverov na

refinancovanie s LTV nad 80 % na novych
uveroch (%)
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Urokové sadzby spotrebitelskych tverov kle-
saju, v medzinarodnom porovnani su nada-
lej medzi najvyssimi. V roku 2013 bol rozdiel
urokovych sadzieb oproti medianu eurozény
takmer 8 p. b., no od januara 2014 zacal sustav-
ne klesat a v prvej polovici roka 2016 poklesol na
asi 4 p. b. Priemerné Urokové sadzby s hodnotou
10,2 % k septembru 2016 sa viak stéle nachadza-
li nad tretim kvartilom eurozény.

Celkovy objem nebankovych uverov si dlho-
dobo udrzuje uroven, vnutorna Struktura sa
meni v prospech tverov s vyssim objemom
a dlhsou splatnostou. Nebankovy sektor stale
poskytuje Uvery v priemere s niz$im objemom,
kratSou splatnostou a vy3Sou priemernou ro¢-
nou percentudlnou mierou ndkladov (RPMN) nez
bankovy sektor. K septembru 2016 jeho portfélio
(priblizne 1,2 mld. €) tvorilo asi patinu celkového
objemu spotrebného financovania.

Novéa produkcia nebankového sektora postupne
meni svoju Strukturu. DIhodobo rastu uvery s dl-
hou splatnostou, ¢o prispieva k celkovej stabilite
objemu nebankovych uverov. Naopak, od prelo-
mu rokov 2014 a 2015 ubudala nova produkcia

Graf 17 Rozdelenie novych nebankovych

spotrebitelskych uverov podla velkosti
a splatnosti (mil. EUR)
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Pozndmka: V zmysle vykaznictva RPMN st tvery podla velkosti
rozdelené na malé (do 1 500 EUR), stredne velké (od 1 500 EUR
do 6 500 EUR) a velké (od 6 500 EUR). Uvery podla splatnosti s
rozdelené na krdtkodobé (do 1 roka), strednodobé (od 1 roka do
5 rokov) a dlhodobé (od 5 rokov).

kratkodobych a malych tGverov, ¢o moze suvisiet
s regulatérnym uréenim urokového stropu. Ob-
jemy novych nebankovych uverov vykazuju vo
vseobecnosti pomerne velku volatilitu.

Viyska RPMN nebankovych uverov zaznamenala
pomerne intenzivne priblizenie Urovniam z ban-
kového sektora. I3lo najmad o skokovy pokles
v obdobi ur¢enia spominaného urokového stro-
pu, nasledne sa rozdiel medzi oboma sektormi
stabilizoval bez vyraznych trendov.

Podiely sprostredkovanych tverov sa vy-
razne nemenili, objemy tychto Gverov rastli
spolu s celkovymi uverovymi trendmi. Podiel
sprostredkovanych Gverov na byvanie predsta-
voval pocas deviatich mesiacov roka 2016 kon-
Stantne asi polovicu produkcie.

RAST UVEROV DOMACEMU PODNIKOVEMU SEKTORU®
POKRACOVAL V PLOSNOM RASTE

Uverovanie podnikového sektora si udrzia-
valo pomerne stabilne rasttci vyvoj. Uvero-
va aktivita v pripade podnikatelskych Gverov
pokracovala v roku 2016 v raste s priemernou
medziro¢nou dynamikou dosahujicou 6 %.
Pre vysledny medziro¢ny rast objemu podniko-
vych tverov bol urcujuci vyvoj na strane pod-
nikov v sukromnom vlastnictve. Tempo rastu
objemu Uverov tychto podnikov sa v roku 2016

Graf 18 Prispevok k medzirocnému

rastu objemu tverov podla vlastnictva
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skorigovalo a ustélilo na drovni 6 %. Podniky
v §tatnom vlastnictve prispievali k rastu Uverov
pozitivne, avsak len v rdmci Standardne vyso-
kej volatility.

K urcitej korekcii rastu poskytnutych prostried-
kov dochadzalo aj z pohladu ¢lenenia na uvery
malym a strednym podnikom a na investi¢né
uvery. K uvedenej korekcii vsak doslo po vyrazne
pozitivnom vyvoji v roku 2015, ked' rast Uverov
vo viacerych pripadoch presiahol dvojciferné
hodnoty. Negativne sa vyvijal rast Gverov do
jedného roka, ¢o vsak do znacnej miery moze
byt désledkom rasttcich trzieb, a teda narastom
prostriedkov na pokrytie kratkodobych prevadz-
kovych nakladov.

V podnikovom sektore prevladal plosny rast
uverov, ked' tvery rastli napriec¢ jednotlivy-
mi bankami a ekonomickymi odvetviami.
Optimizmus vo vnimani situacie v podnikovom
sektore naznacuje plosny charakter rastu tverov
naprie¢ bankovym sektorom.Vacsina bank anga-
Zujucich sa v Uverovani podnikov zaznamenala
v roku 2016 rast objemu podnikového portfélia.
V désledku rastucej Uverovej aktivity aj mensich
bank mierne klesla koncentracia veritelov, aj ked’
podiel najvacsich piatich bank nadalej predsta-
vuje viac ako tri Stvrtiny podnikovych tverov. Tok
Uverov do vacsiny ekonomickych odvetvi v roku
2016 rastol, pricom k zmendm dochédzalo len
v pripade intenzity rastu.

V medzinarodnom porovnani dosahuje Slo-
vensko nadpriemerny rast podnikovych tive-
rov.V porovnani s ostatnymi krajinami EU zazna-
menal domdaci bankovy sektor v roku 2016 jeden
z najvyraznejsich rastov podnikovych uverov.
Viac ako polovici krajin objem podnikovych uve-
rov medziro¢ne klesal.

Celkova zadlZzenost podnikového sektora
rastla v dosledku rastu uverov od domacich
bank. Zvysovali sa vsak aj dalsie polozky tvo-
riace cudzie zdroje podnikového sektora. Zaro-
ven zahrani¢né Uvery skorigovali svoj pomerne
vyrazny prepad. Uvedeny vyvoj sa premietol do
medzistvrtro¢ného narastu ukazovatela dlhu
k vlastnym zdrojom. Tento ukazovatel vsak uz
nepretrzite rastie od roku 2010. V tomto kontex-
te je vak dolezité dodat, ze v dosledku rastucich
trzieb zostalo Uverové zatazenie® podnikového
sektora bez vyraznejsich zmien. Na druhej strane

Graf 19 Medzistatne porovnanie dynamiky

podnikovych tverov a urokovej sadzby na
novych uveroch (%)
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Pozndmka: Zobrazené su priemerné hodnoty dostupnych tdajov
za rok 2016, t. j. za janudr az august.

sa véak prostrednictvom rasticej finan¢nej paky
zvysuje citlivost podnikového sektora na pripad-
né negativne Soky vo vyvoji trzieb.

Graf 20 Prispevok k medziro¢nému
rastu dlhu podnikového sektora podla

zdroja financovania a vyvoj zadlZenia
podnikového sektora

(mil. EUR) (%)
61 80

Doméce Uvery - ostatné
W Dlhopisy
Zahranicné uvery
B Medzipodnikové tvery
Doméce Uvery - verejna sprava
B Doméce uvery - finan¢né instituicie
<@~ Ukazovatel'dlhu k vlastnym zdrojom (prava os)

Zdroj: NBS.

Pozndmky: Domdce Uvery — ostané reprezentuju tivery poskytnu-
té rezidentskymi subjektmi okrem bdnk, verejnej sprdvy a podni-
kov. Je to hlavne sektor S125 - Ostatni financni sprostredkovatelia
okrem poistovacich korpordcii a penzijnych fondov.
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9 Pod pojmom tverové zataZenie

sa mysli pomer priemernej rocnej
spldtky na rocnych trzbdch a po-
diel cudzich zdrojov financovania
na rocnych trzbdch.
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Pokracovanie rastu podnikovych uverov
podporila aj priazniva situacia v ekonomike.
Dobra vykonnost domacej ekonomiky sa pre-
niesla aj do podnikového sektora. Vyvoj trzieb
a exportu sa v priebehu roka udrzoval na priaz-
nivych rastovych drovniach. O pomerne dobrej
néalade v domdcej ekonomike hovori aj rast indi-
katora ekonomického sentimentu v poslednych
mesiacoch. Na rastlcej trajektérii su aj viaceré
zahrani¢né predstihové indikatory. Pozitivny
sentiment tak nadalej méze vplyvat na pomer-
ne dynamicky sa vyvijajuce investicné uvery.
Stabilny doméci dopyt a export mozno takisto
oznacit za jeden z faktorov vplyvajucich na sek-
tor malych a strednych podnikov a ich dopyt po
uveroch.

Priaznivo hodnotia situdciu na dopytovej stra-
ne Uverového trhu aj samotné banky. V tretom
Stvrtroku zaznamenali rast dopytu po podniko-
vych uveroch a pokracovanie rastu ocakavaju
aj v poslednom stvrtroku. Na dopyt ma nadalej
vplyv nizka Uroven urokovych sadzieb spojena
s potrebou financovania investi¢nych a pre-
vadzkovych aktivit podnikov, ktoré mézu byt
dosledkom uz spominaného hospodarskeho
rastu.

Graf 21 Vyvoj zmien ponuky a dopytu na
trhu podnikovych tverov
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Pozndmky: Na lavej osi je zobrazeny Cisty percentudlny podiel od-
povedi. Kladnd hodnota zodpovedd zvyseniu dopytu / uvolneniu
uverovych Standardov. Zdpornd hodnota zodpovedd poklesu do-
pytu/ sprisneniu tiverovych standardov.

Ponuka uverov sa vyvijala priaznivo z pohla-
du podnikového sektora. Dostupnost Uverov
mierne vzrastla aj v trefom Stvrtroku, hoci sa
nejednalo o zmiernenie internych kritérii bank™.
K zmierneniu vsak doslo v pripade parametrov
uz poskytnutych Uverov. Zmiernovali sa takmer
vsetky podmienky, ¢i uz sa jednalo o vysku, splat-
nost alebo marzu poskytnutych uverov. V pros-
tredi klesajucich urokovych sadzieb spojenych
s poklesom urokovych prijmov bola konkuren-
cia zo strany ostatnych bank hlavnym faktorom
vplyvajucim na trokové standardy a podmienky.
Zaroven banky neocakdvaju vyrazné uvoliova-
nie Uverovych standardov v nasledujicom Stvrt-
roku.

Pozitivny sentiment na trhu komercnych
nehnutelnosti bol spojeny s pokracujicim
rastom uverov v tomto sektore. Sektor ko-
mer¢nych nehnutelnosti sa v roku 2016 vyzna-
Coval pozitivnym sentimentom tak na strane
dopytu ako aj ponuky. V pripade reziden¢ného
segmentu rastli predaje ale aj aktivita develope-
rov v podobe nérastu pritoku novych bytov do
ponuky (viac sa tomuto segmentu venuje Cast
trh rezidenénych nehnutelnosti). Aj v pripade
kancelarskeho segmentu bolo citit priaznivy
vplyv dobrého ekonomického prostredia, ktoré
sa premietlo do pokracovania viacerych trendov.
Zaujem o kanceldrske priestory rastol, o ¢om
svedci narast prenajatej plochy. Zvyseny zaujem
na dopytovej strane prispel k poklesu volnych
priestorov na prendjom, a teda k poklesu miery
neobsadenosti. Na uvedenu situdciu reagovala
ponuka zvysenou vystavbou novych priesto-
rov v mnozstve, ktoré prevysuje pokrizové roky.
Pomerne vyznamna cast tychto priestorov je uz
predzmluvnena.

S ndrastom sentimentu koreSponduje tok uve-
rov do tohto segmentu, ktorého dynamika sa
v tretom Stvrtroku 2016 vratila na droven 10 %.
Celkovo mozno pozorovat rasttici trend Uverovej
aktivity od zaciatku roka 2013.

OBJEM INVESTICIi DO SLOVENSKYCH STATNYCH DLHOPISOV

NADALEJ MIERNE KLESA

Hlavné trendy tykajtice sa portfélia dlhovych
cennych papierov bankového sektora pokra-
covali aj pocas prvych troch Stvrtrokov roka
2016. Objem investicii do domdcich Statnych
dlhopisov nadalej klesal v medzirocnom porov-

KAPITOLA 3

10 Uverové standardy st interné
usmernenia alebo kritérid banky
tykajlce sa schvalovania tverov.
Su stanovené pred dojednanim
konkrétnych tiverovych podmienok
a pred rozhodnutim o schvdleni

konkrétneho tveru. Uverové

Standardy urcuju, ktoré typy tverov

banka povazuje za Zelatelné.

Uverové podmienky su podmienky
uveru, ktory je banka ochotnd

poskytnut, t. j. podmienky uz
schvdleného tveru.
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Graf 22 Podiel domacich statnych

dlhopisov na celkovych aktivach
v krajinach EU (%)
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Zdroj: NBS.

nani, pricom vo februari doslo ku skokovitému
poklesu z dévodu maturity vac¢sieho objemu
emisie (1,2 mld. €). Na druhej strane, nadalej ras-
tol objem zahrani¢nych 3tatnych dlhopisov ako
aj dlhopisov emitovanych domacimi bankami.
V doésledku tohto vyvoja nadalej klesal podiel
domidcich statnych dlhopisov na celkovych akti-
vach slovenského bankového sektora, na 13,5 %
ku koncu septembra 2016.

Zo zahrani¢nych dlhopisov nadalej rastie ob-
jem investicii do talianskych, najma statnych
dlhopisov. Podiel talianskych dlhopisov na cel-
kovom portféliu dlhovych cennych papierov bol
k 30. 9. 2016 na urovni 7,4 %, podiel talianskych
statnych dlhopisov na urovni 6,6 %. Naopak, po-
diel polskych statnych dlhopisov mierne pokle-
sol na 2,3 %. Podiel tatnych dlhopisov zZiadnej
inej krajiny nepresahuje 1 %. V individualnych
bankach prevldda vys3si objem investicii do ta-
lianskych, polskych, rumunskych a ¢eskych stéat-
nych dlhopisov.

Podiel dvoch najvacsich portfélii, portfélia dlho-
pisov drzanych do splatnosti (HTM) a dlhopisov
na predaj (AFS) bol pocas sledovaného obdobia
stabilny na drovni priblizne 55 % a 40 %.

3.3 ZDROJE FINANCOVANIA BANKOVEHO
SEKTORA

Pasiva slovenského bankového sektora su
nadalej tvorené najma stabilnymi zdrojmi fi-
nancovania. Vklady od klientov tvoria takmer tri
Stvrtiny celkovych pasiv, pricom vyse 60 % tych-
to zdrojov su vklady od retailu a vyse 20 % vkla-
dy od podnikov. Hypotekéarne zalozné listy tvo-
ria priblizne 6 % celkovych pasiv. Vysoky podiel
klientskych vkladov ma za nasledok, ze napriek
pomerne dynamickému rastu celkového objemu
uverov poskytnutych klientom ostava ukazova-
tel pomeru objemu uverov ku vkladom nadalej
pod hodnotou 100 %.

Objem vkladov klientov pokracoval v raste aj
pocas prvych troch stvrtrokov roka 2016, pri-
¢om tempo medziro¢ného rastu klesalo postup-
ne z 9 % v januari na 6 % v auguste s miernym
rastom na takmer 8 % v septembri 2016. Tento
vyvoj bol spdsobeny najmé vyvojom vkladov
podnikov, ktorych medziro¢ny rast dosiahol v au-
guste 2016 necelé 4 % a v septembri 6 %, pricom
toto isté ¢islo sa v pripade retailovych vkladov
pohybovalo pocas celého roka na urovni 8 % az

Graf 23 Podiel tverov ku vkladom a podiel

klientskych vkladov na celkovych pasivach
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Zdroj: NBS.
Pozndmka: Zobrazené hodnoty st vypocitané k septembru 2016.
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Graf 24 Vyvoj objemu vkladov od klientov
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Zdroj: NBS.

Pozndmka: Na grafe je zndzornend medzirocnd percentudina
zmena vkladov od klientov a medzirocnd absolttna zmena obje-
mu hlavnych zloziek tychto vkladov.

9 %. V pripade vkladov retailu aj podnikov rastol
medziro¢ne prakticky len objem neterminova-
nych vkladov, objem terminovanych a Uspornych
vkladov v pripade retailu stagnoval a v pripade
podnikov zaznamenal medziro¢ny pokles pocas
prvych deviatich mesiacov roka 2016.

Urokové sadzby na vklady klesali kontinuélne
pocas celého roka 2016.

Banky nadalej emituju najma hypotekarne
zalozné listy (HZL). Tieto dlhopisy tvorili aj po-
Cas prvych deviatich mesiacov roka 2016 vyse
80 % vietkych emitovanych dlhopisov. HZL boli
emitované nadalej v sulade s vyvojom objemu
hypotekdarnych uverov, ¢oho désledkom je, ze aj
do septembra 2016 bol podiel emitovanych HZL
na hypotekarnych dveroch nad limitom 70 %
v kazdej dotknutej banke.

SIETOVA ANALYZA SLOVENSKEHO BANKOVEHO SEKTORA

Sietova analyza slovenského bankového sek-
tora sa uskutocnila prvy krat k junu 2013.
Analyza potvrdila vyznam medzibankového
trhu najma na zabezpecenie kratkodobej lik-
vidity, dominanciu pomerne malého poctu
bank a nizke riziko priameho Sirenia ndkazy na
tomto trhu. Tento box poskytuje aktualizovany
pohlad na medzibankovy trh prostrednictvom
sietovej analyzy za obdobie jul 2013 az jun
2016.

Zakladom analyzy je vzdjomné prepojenie
bank cez medzibankové vklady alebo cez in-
vesticie do dlhopisov. KedZe nadalej je mozné
poukdzat na Ulohu medzibankového trhu naj-
ma na zabezpecenie kratkodobej likvidity a na
maly pocet dominantnych bank, hlavnou otéz-
kou pre sietovu analyzu je velkost rizika pria-
meho Sirenia ndkazy v slovenskom bankovom
sektore cez medzibankovy trh.

Riziko nakazy sa analyzovalo pomocou toho, ¢i
by zlyhanie danej banky viedlo k zlyhaniu inej
banky len z dévodu priameho vystavenia''.
Na ucely analyzy sa zvolili pomerne konzerva-
tivne predpoklady: v pripade zlyhania danej
banky dalsie banky vytvoria opravné polozky
v 100 % vyske objemu Uveru voci tejto zlyha-
nej banke aj objemu nakupenych dlhopisov
emitovanych danou bankou'? a k zlyhaniu dal-
Sej banky dojde hned' ako primeranost vlast-
nych zdrojov poklesne pod 8 % z dévodu strat
z priameho vystavenia.

K zlyhaniu danej banky moze dojst z dovodu
Jidiosynkratického” Soku, teda Soku v normal-
nych ¢asoch alebo z dévodu Soku, ktory vplyva
na cely bankovy sektor, resp. z dévodu $oku
v periéde zvyseného stresu. Vo vieobecnosti
sa potvrdila nizka Uroven rizika priamej nakazy
pre slovensky bankovy sektor.

KAPITOLA 3

11 Zlyhanie z dévodu ,.bank run"-u sa

neodhadovalo.

12 Resp. zaznamenaiju stratu v celko-
vom objeme nakupenych dlhopisov
v pripade, Ze tieto dlhopisy nie
st v portfoliu cennych papierov
drzanych do splatnosti (HTM).
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Graf A Sietovy graf slovenského bankového
sektora

Zdroj: NBS.

Pozndmky: Vstupné tdaje do grafu tvoria priemerné vystavenia
bdnk cez uvery a dlhopisy za prvy polrok 2016.

Velkost uzla je imernd relativnej velkosti vystavenia danej banky
voci ostatnym bankdm.

Cim je tmavsia farba uzla danej banky, tym je vyssie vystavenie
ostatnych bdnk voci danej banke.

Hrubka hrany prepdjajlicej dve banky je imernd velkosti vystave-
nia medzi tymito dvoma bankami.

Sledovat riziko priameho Sirenia nakazy
v obdobi zvySeného stresu je mozné napr.
pouzitim vysledkov stresového testovania.
Posledné stresové testovanie sa uskutocnilo
k31.12.2015. Do analyzy vstupovali odhado-
vané koncoroc¢né zisky, vlastné zdroje a rizi-
kovo vazené aktiva bank k31.12.2017 (kedze
sa stresové testovanie vykonalo na obdobie
2016 - 2017) zo scenara,Dlhodoba recesia”’?
a medzibankové prepojenia k 30. 6. 2016 (naj-
aktudlnejsie k datumu analyzy). Analyza po-
tvrdila nizke riziko priamej nakazy aj v pripa-
de zvyseného stresu v slovenskom finan¢nom
sektore.

V pripade, ze sa berie do Uvahy cely finan¢ny
sektor, je mozné takisto aplikovat niektoré
indikatory sietovej analyzy. Kedze nie vsetky
subjekty maju povinnost drzat kapital, nie je
mozné analyzovat riziko priameho Sirenia na-
kazy tak ako v pripade bank. Napriek tomu je
dolezité vediet, ktoré spolo¢nosti su dolezZitej-
Sie, resp. hraju centrdlnu ulohu z pohladu vza-
jomného vystavenia.

Graf B Sietovy graf domaceho finanéného sektora

Zdroj: NBS.

Pozndmky: Vstupné tidaje do grafu tvoria priemerné vystavenia jednotlivych spolocnosti cez tvery, dlhopisy a akcie za druhy polrok 2015.
Velkost bubliny vyjadruje relativny pocet prepojeni s ostatnymi institiciami.

Jednotlivymi farbami st rozlisené identifikované , clustre’.
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13 Podrobnejsi popis stresového
testovania sa nachddza v Analyze
slovenského financného sektora za
rok 2015.
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Z tohto pohladu je pomerne logické, ze sek-
tor je pomerne koncentrovany v zmysle poc¢-
tu spolocnosti, voci ktorym maju vystavenie
ostatné spoloc¢nosti. Ide najma o banky alebo
vybrané spravcovské spoloc¢nosti, voci ktorym
ma pomerne velky pocet roznych fondov (Ci
uz déchodkovych alebo fondov kolektivneho
investovania) pomerne vyznamné agregované
vystavenie. Na druhej strane, koncentracia nie
je takd vyrazna v pripade spolocnosti, ktoré
maju vystavenie voci inym domacim financ-
nym spoloc¢nostiam, kedZe spoloc¢nosti su po-
merne rovnomernejsie rozlozené aj o sa tyka
poctu aj objemu.

Zaujimavou otdzkou este je, ¢i je mozné roz-
delit jednotlivé spolo¢nosti na skupiny (tzv.

3.4 RIZIKAVO FINANCNOM SEKTORE

3.4.1 RizIKA UDRZATELNOSTI OBCHODNYCH STRATEGII
BANK

UDRZATELNOST OBCHODNYCH MODELOV BANK JE
HODNOTENA NAJMA POMOCOU SIMULACIE MOZNEHO
VYVOJA ICH ZISKOVOSTI

Pokracujuce obdobie nizkych, resp. nadalej
klesajucich arokovych sadzieb vytvara vyraz-
né riziko pre udrzatelhost dostato¢nej mie-
ry ziskovosti, a tym aj obchodnych stratégii
bank. Negativny vplyv poklesu urokovych sa-
dzieb na urokové vynosy bank bol uz podrobne
popisany v predchadzajucej Sprave o financ¢nej
stabilite k méju 2016. KedZe toto riziko sa v uply-
nulom obdobi este viac zvyraznilo, v tejto sprave
sa zameriame na komplexnu analyzu mozného
vyvoja ziskovosti bankového sektora do roku
2019 pri pokracovani aktuélnych trendov v ob-

clustre, identifikované najma na zaklade cel-
kového objemu vzajomného prepojenia me-
dzi jednotlivymi spolo¢nostami), to znamena
identifikovat vybrané skupiny spoloc¢nosti,
ktoré su na seba vyraznejsie naviazané. Ta-
kato informacia moze pomoct v pripade, ze
sa vyskytne problém s danou spolo¢nostou,
nakolko je mozné vymedzit uzsi okruh fi-
nancnych spolocnosti, ktorych sa moze tento
problém priamo dotykat. Na druhej strane,
takéto rozdelenie méze pomoct aj pri analyze
podrobnejsej struktury financného systému.
Ukazuje sa, Ze takéto clustre mézu existovat,
aj ked' v case sa modze ich Struktira mierne
menit.

lasti objemu, vynosnosti a ndakladovosti naj-
vyznamnejsich bilan¢nych poloziek. Samostatne
sa odhaduju urokové prijmy, Urokové ndklady
aj cisté prijmy z poplatkov pre najvyznamnejsie
ekonomické sektory. V pripade retailu sa osobit-
ne simuluje vynos z Uverov na nehnutelnosti a zo
spotrebitelskych Uverov. Prave pri Urokovych
sadzbach na tieto Uvery sa viak simuldcia v tej-
to sprave vyraznejsie lisi od simulacie uvedenej
v Sprave o finan¢nej stabilite k maju 2016. D6-
vodom je najma vyrazné zvysenie konkurencie
v oboch segmentoch spojené so zintenzivnenim
poklesu urokovych sadzieb. Ako uz bolo uvede-
né vyssie, pri Uveroch na byvanie je tdto zmena
spojend predovsetkym so zavedenim limitu na
poplatok za ich predcasné splatenie, a tym aj
s vy$Sou mierou refinancovania pri nizsich dro-
kovych sadzbach a tlakom na pokles uUrokovej
sadzby aj na nové Uvery.

KAPITOLA 3
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PARAMETRE SCENARA POUZITEHO PRI SIMULACII ZISKOVOSTI

Simuladcia vyvoja ziskovosti v buducnosti
je odhadovana pomocou scenara mozného
vyvoja najvyznamnejsich parametrov vply-
vajucich na ziskovost bank. Detailny popis
jednotlivych parametrov uvadza tabulka A.

Simuldcia zachytéva nielen vplyv klesajucich
urokovych sadzieb a znizujucej sa miery po-
platkov na uveroch a vkladoch, ale aj vplyv
predpokladaného narastu bilancie bank. Ten
na jednej strane zmierfiuje negativny dopad
klesajucich Urokov a miery poplatkov na uve-
roch, na druhej strane sa zvySuje suma nékla-
dov na kreditné riziko, bankovu dan aj dan
Z prijmu.

V pripade retailovych tverov sa predpokla-
da mierne spomalenie ich rastu, a najma
vyraznejsi pokles urokovych sadzieb. Rast
retailovych Uverov postupne mierne spo-
mali, ich tempo medziro¢ného rastu vsak ani
v roku 2019 neklesne pod 10 % pri Uveroch
na byvanie, resp. pod 8 % pri spotrebitelskych
uveroch. Zaroven sa vsak predpoklada vyraz-
ny pokles Urokovych sadzieb. Pri Gveroch na
nehnutelnosti sa predpokladd, ze vyrazny po-
kles priemernych urokovych sadzieb na port-
foliu tychto uverov, ktory v obdobi od marca
do augusta 2016 dosiahol -0,7 p. b., bude po-
krac¢ovat aj v nasledujucom obdobi, hoci sa
postupne zmierni. V simulacii sa predpoklada,
ze do roku 2019 poklesne priemernd uUrokova
sadzba portfélia Gverov na byvanie z hodnoty
2,7 % v auguste 2016 na 1,5 % do konca roka
2019 (graf A). Vyrazny rozdiel medzi urokovy-
mi sadzbami na spotrebitelské Uvery na Slo-
vensku a v inych krajinach eurozény™ spolu
so silnejucou konkurenciou spojenou s vyso-
kou mierou refinancovania vytvaraju silny tlak
na dalsi pokles trokovych sadzieb. V simula-
cii sa preto predpokladd, ze trokové sadzby
na spotrebitelské Uvery by mohli poklesnut
z 11,2 % na 6,2 %. Uvery podnikom by mohli
rast tempom 4 % medzirocne, ¢o je mierne
pomalsie ako priemer za obdobie uplynulych
12 mesiacov (5,9 %). Zaroven sa predpoklada
len velmi mierny pokles sadzieb. Okrem po-

Graf A Vyvoj trokovych sadzieb tverov

a vynosnosti cennych papierov a simulacia
ich mozného vyvoja do roku 2019 (%)
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Uvery podnikom
Retailové Gvery na nehnutelnosti
== \/ynosnost cennych papierov

Zdroj: NBS.
Pozndmky: Zvisld ciara oddeluje vyvoj do augusta 2016 od si-
mulovaného vyvoja v dalSom obdobi. Popis scendra mozného
vyvoja v obdobi od septembra 2016 do decembra 2019 uvddza
tabulka A.

klesu urokovej vynosnosti sa v sulade s aktual-
nym trendom predpokladd aj dalsi pokles vy-
nosnosti poplatkov z retailovych operacii, hoci
v porovnani s vyvojom v uplynulom obdobi
by sa tempo tohto poklesu mohlo postupne
zmiernit. Pokles vynosnosti sa predpoklada
aj pri cennych papieroch, a to v sulade s ich
postupnou splatnostou a reinvestovanim pro-
striedkov do novych dlhopisov, pri ktorych sa
predpokladd vynos 0,8 %.

Predpokladany rast bilancie by mal byt
financovany najma rastom retailovych
a podnikovych vkladov, ako aj emisiou hy-
potekarnych zaloznych listov. V pripade re-
tailovych Uverov sa vsak zaroven predpoklada,
ze z doévodu nizkych urokovych sadzieb na
terminovanych uctoch budu klienti ¢oraz me-
nej motivovani ukladat svoje prostriedky na
dlhsie obdobie, preto bude pokracovat trend
nahradzania terminovanych uctov beznymi
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14 Urokovd sadzba spotrebitelskych
tverov na Slovensku prevysovala
v auguste 2016 priemernti trokovu
sadzbu spotrebitelskych tverov
v Stdtoch Nemecko, Franctizsko,
Belgicko, Holandsko, Rakuisko
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uctami. Zaroven sa predpoklada pokrac¢ovanie
poklesu urokovych sadzieb na vkladoch. Pri
vkladoch korporatnych klientov, financnych
institlcii a verejnej spravy sa dokonca pred-
poklada, Zze urokové sadzby na vkladoch by
mohli mierne klesnut do zapornych hodnot
(na-0,1 %), hoci z pohladu celkovej simulacie
nema tato skutocnost vyznamny vplyv.

V scendri sa v porovnani s rokom 2015 ne-
predpoklada ziaden nérast rizikovosti Uvero-
vych portfélii. Miera nakladovosti kreditného
rizika bola v tomto roku pri retailovych aj
podnikovych tGveroch na trovni 0,78 %. Hoci

priebezné Udaje naznacuju, ze v roku 2016
by mohla este mierne klesnut na 0,66 % pri
retailovych tveroch a 0,49 % pri Uveroch pod-
nikom, tato znizena miera rizikovosti je v si-
mulacii ponechand iba pre rok 2016. V nasle-
dujtcich rokoch 2017 a 2018 sa predpoklada
jej névrat k hodnotédm z roku 2015, kedZe pri
miere rizikovosti pre rok 2016 je jej dlhodo-
bejsia udrzatelnost z hladiska historického
vyvoja otdzna, najma v pripade podnikov.
Narast objemu tverov aj pri nezmenenej mie-
re rizikovosti prirodzene vedie k vyssej sume
nakladov na kreditné riziko, ¢o je v rdmci si-
mulécie zohladnené.

Tabulka A Zmeny parametrov v scenari mozného vyvoja ziskovosti bank do roku 2019

KAPITOLA 3

Medziro¢na zmena objemu

Zmena Urokovej sadzby na stave

Retailové spotrebitelské Gvery

Postupny pokles rastu zo 14 % na 8 %

Rovnomerny pokles Grokovej sadzby
z11,2%na6,2 %

Retailové tvery na nehnutelnosti

Postupny pokles rastuz 13 % na 10 %

Pokles z 2,7 % na 1,5 %, najrychlejsi
pokles v rokoch 2016 a 2017

Uvery podnikom

Stabilny rast na Urovni 4 %

Rovnomerny pokles Grokovej sadzby
z2,7%na2,3 %

Nakupené cenné papiere

Konstantna Uroven objemu

Postupny pokles priemernej
vynosnostiz2,7 % na 1,9 %

Retailové vklady - terminované

Stabilné tempo poklesu na trovni 5 %

Postupny pokles urokovej sadzby
z1,2%na0,4 %

Retailové vklady — bezné ucty

Stabilné tempo rastu na trovni 15 %

Urokové sadzba zostane pod droviiou
0,1%

Vklady podnikov a nerezidentov

Stabilny rast na Urovni 4 %

Pokles z0,1 % na - 0,1 % do konca
roka 2017

Vklady finan¢nych institucii a verejnej
spravy

Konstantna Groven objemu

Pokles na - 0,1 % do konca roka 2017

Emitované cenné papiere

Postupny pokles rastu z 10 % na 8 %

Pokles z 1,7 % na 0,8 %, najrychlejsi
pokles v rokoch 2016 a 2017

Dalsie predpoklady:

Miera poplatkov v sektore retailu klesne z 0,95 % na 0,82 % priemeru objemu vkladov a tGverov, pricom najrychlejsi

pokles sa ocakéva v roku 2016 a 2017.

Miera poplatkov v sektore podnikov zostane na nezmenenej trovni.
Nakladovost kreditného rizika bude v roku 2016 v sektore retailu na trovni 0,66 % a v sektore podnikov na trovni
0,49 %, nésledne obe vzrastu na uroven z roka 2015 (zhodne 0,78 %).

Zdroj: NBS.

Pozndmka: Scendr mozného vyvoja sa vztahuje na obdobie od augusta 2016 do decembra 2019.

SIMULACIA NAZNACUJE MOZNE VYRAZNEJSIE ZNIZENIE

ZISKOVOSTI V ROKU 2017, NASLEDOVANE DALSIM
MIERNYM POKLESOM V ROKOCH 2018 A 2019
Simulacia mozného vyvoja naznacuje predo-
vSetkym vyrazny pokles urokovych prijmov
z retailovych tverov na nehnutelnosti, ktory

bude vyrazne vplyvat na tupravu obchodnych
stratégii bank v sektore retailu. Hoci vyrazny
pokles urokovych sadzieb v obdobi od marca
2016 sa zatial prejavil na prehibeni poklesu tro-
kovych prijmov iba mierne, tento vplyv sa v na-
sledujicich mesiacoch vyrazne zvysi. Urokové

15 Uz v septembri 2016 boli priemerné
urokové sadzby na neterminované
vklady alebo terminované vklady
do 1 roka nefinancnych podnikov
v niektorych krajindch (Ddnsko,
Belgicko, Nemecko, Luxembursko

a Holandsko) zdporné.

NBS
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prijmy z Uverov na nehnutelnosti, ktoré v mi-
nulosti tvorili najvyznamnejsiu zlozku ziskovos-
ti, mozu klesnut do roku 2019 az o tretinu (bez
zohladnenia zmien urokovych néakladov). Naj-
vyznamnejsiu Cast tohto poklesu mozno ocaka-
vat uz v roku 2017. Tento vyvoj povedie k zvyso-
vaniu vyznamu spotrebitelskych tverov na tkor
Gverov na byvanie. To sa moze prejavit aj v snahe
bank poskytnut ¢o najvyssi objem tychto uve-
rov, okrem iného aj prostrednictvom zvysenia
urovne zadlZenosti u existujucich klientov na
¢o najvyssiu moznu udrzatelnd mieru, napriklad
prostrednictvom refinancovania s navysenim. Na
druhej strane, Uvery na byvanie sa mézu dostat
do pozicie produktov, ktoré samostatne prinasa-
julen maly zisk, pricom ich hlavnou tlohou bude
skor motivovat klienta vyuzivat iné, ziskovejsie
bankové produkty.

Kompenzacia urokovych prijmov z tiverov na
nehnutelnosti prijmami zo spotrebitelskych
uverov je vsak tiez limitovana rastiucou mie-
rou konkurencie. S postupnym zvySovanim
vyznamu spotrebitelskych Gverov pre ziskovost

Graf 25 Vyvoj urokovych prijmov (kladna
hodnota) a urokovych nakladov (zdporna

hodnota) a simulacia ich mozného vyvoja
do roku 2019 (mil. EUR)
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Zdroj: ECB.

Pozndmky: Na grafe st ku kazdému mesiacu zobrazené kumula-
tivne tirokové vynosy, resp. ndklady za obdobie predchddzajticich
12 mesiacov.

2Zvisld ¢iara oddeluje vyvoj do augusta 2016 od simulovaného vy-
voja v dalSom obdobi. Popis scendra mozného vyvoja v obdobi od
septembra 2016 do decembra 2019 uvddza tabulka A.

bank sa prirodzene zvysuje aj vzajomna konku-
rencia vtomto segmente. Navy3e, pokial sa tento
scendr v nasledujucom obdobi potvrdi, mozno
ocakavat postupné zastavenie rastu aj v pripade
urokovych prijmov z tychto Uverov. Okrem toho
bude pokracovat dlhodoby trend zniZovania
urokovych prijmov z portfélia dlhovych cennych
papierov. Hoci tieto negativne trendy budu cias-
to¢ne zmiernené poklesom nakladov predovset-
kym na retailové vklady, mozno v obdobi rokov
2016 az 2019 predpokladat pokles cistych turoko-
vych prijmov z retailu o 15 %. Priblizne v rovnakej
miere by mali poklesnut aj celkové cisté irokové
prijmy (po odpocitani urokovych nakladov) za
vsetky sektory spolu, vratane cennych papierov.
Tento pokles ma pomerne vyznamny vplyv na
Cisty zisk bank, kedZe cisté urokové prijmy tvo-
ria najvyznamnejsiu Cast ziskovosti slovenského
bankového sektora.

Zavery simulacie naznacuju pomerne vyraz-
ny pokles zisku bank v roku 2017, pricom
v nasledujucich rokoch by zisk mohol po-
kracovat v dalsom miernom poklese. V roku
2017 sa na ziskovosti bankového sektora vel-
kou mierou prejavi prepad cistych urokovych
prijmov z retailovych Uverov na nehnutelnosti
spojeny s legislativnou zmenou na tomto trhu
v roku 2016. Ciasto¢ny vplyv na tento pokles
mé aj predpokladany mierny nérast naklado-
vosti kreditného rizika na Uroven z roku 2015.
V nasledujucich rokoch (2018 a 2019) bude dalsi
mierny pokles ziskovosti ovplyviiovany najma
pokracujucim poklesom udrokovych prijmov
z cennych papierov a retailovych uverov. Ako
uz bolo uvedené, k poklesu urokovych prijmov
z Uverov na nehnutelnosti sa v pripade pokra-
Cujucej intenzivnej konkurencie méze pridat aj
pokles urokovych prijmov zo spotrebitelskych
uverov. Hoci tieto negativne vplyvy budid zmier-
nené predpokladanym pokracujicim rastom
uverov, treba zobrat do Uvahy, ze aj tento rast
samotny bude pravdepodobne zvysovat vysku
niektorych ndkladovych poloziek. Ide najma
o narast nakladov na kreditné riziko, ktory vdaka
rasticemu objemu nastane aj pri konstantnej
miere rizikovosti, a bankovu dan. Celkovo tak
pri zvolenych parametroch simuldcie mozného
vyvoja v buducnosti mozno predpokladat, ze do
roku 2019 poklesne ¢isty zisk bankového sekto-
ra v porovnani s hodnotou z roka 2015 priblizne
040 % az 50 %.

KAPITOLA 3
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Graf 26 Vyvoj Cistého zisku bankového

sektora a simulacia jeho mozného vyvoja
do roku 2019 (mil. EUR)

7007

6001 I

500

400

3004

200

1004

0 T T T T T 1
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

B Jednorazovy vplyv predaja podielov VISA
Cisty zisk (bez zohladnenia jednorazovych vplyvov)

Zdroj: NBS.

Pozndmky: Zvisld ciara oddeluje vyvoj do roku 2015 od simulo-
vaného vyvoja v dalSom obdobi. Popis scendra mozného vyvoja
v obdobi od roku 2016 do 2019 uvddza tabulka A.

Okrem samotného poklesu ziskovosti bude
bankovy sektor vystaveny aj vyrazne vyssej
citlivosti na dodatocné nepriaznivé zmeny.
Pri interpretacii pomerne dobrej odolnosti slo-
venského bankového sektora sa v minulosti ako
jeden z jej hlavnych faktorov uvadzala schop-
nost bank generovat dostato¢ne vysoké a sta-
bilné cisté urokové prijmy. Ako viak ukdzala si-
muldcia, v doésledku aktudlnych trendov sa tato
schopnost bankového sektora oslabi. Znamena
to, Zze aj mensia miera narastu rizikovosti port-
folii, dodatocnych zmien regulacie v oblasti po-
platkov alebo cenovej politiky, zintenzivnenie
miery konkurencie a pod. méze v nasledujucom
obdobi este zvyraznit pokles ziskovosti bankové-
ho sektora. Napriklad zvysenie ndkladovosti kre-
ditného rizika z 0,78 % na 1 % v rokoch 2017 az
2019 by viedlo k prehibeniu poklesu ziskovosti
o dalsich 10 p. b. Bankovy sektor sa postupne do-
stava do stavu, v ktorom dokaze aspon ¢iastocne
udrzat mieru ziskovosti iba prostrednictvom zvy-
Sovania objemu uveroy, a to pri stale sa zuzuju-
cich marziach. V pripade retailu bola ¢istd marza,
zohladnujuca ¢isté vynosy z Urokov aj poplatkov
aj naklady na kreditné riziko este v roku 2013 na
urovni 5,3 %, na konci roka 2015 klesla na 4,4 %,
pricom do roku 2019 mozno ocakavat jej pokles
az na uroven blizko 2,3 %. Akékolvek dodatocné

neocakdvané znizenie tejto marze v désledku
vyraznejsieho poklesu sadzieb na Gveroch alebo
zvyseni kreditného rizika bude mat preto ¢oraz
vyznamnejsi dopad z pohladu jeho vplyvu na
celkovu ziskovost bankového sektora.

Pre dalsi vyvoj preto bude klucové, aby ne-
nastalo vyrazné zvysenie rizikovosti tvero-
vych portfélii bank. Tato podmienka bude o to
narocnejsia, Ze pre banky je nevyhnutné kom-
penzovat pokles urokovych sadzieb, resp. miery
poplatkov zvySovanim objemu uverov. Banky
tak budu na jednej strane nuatené prispdsobit
svoju obchodnd stratégiu vyssie uvedenym tren-
dom, na druhej strane zvy3ovanie citlivosti na
akykolvek negativny vyvoj tento priestor znac¢ne
obmedzuje. Predchadzanie negativhemu tlaku
zvysujucej sa konkurencie na poskytovanie ri-
zikovych Uverov a neudrzatelny rast Uverov je
preto jednym z dévodov vydania opatrenia NBS
v oblasti obozretného pristupu k poskytovaniu
retailovych Uverov na byvanie. Toto opatrenie
je podrobnejsie popisané v kapitole 5 Politika
obozretnosti na makrourovni.

Negativne trendy v ziskovosti sa budu este
vyraznejsie dotykat skupiny menej vyznam-
nych bank. Zatial ¢co priemerna hodnota uka-
zovatela ROE za slovenské vyznamné banky'®
by ani do konca roka 2019 nemala klesnut pod
priemernu hodnotu tohto ukazovatela pre vy-
znamné banky v celej bankovej unii (v juni 2016
na urovni 5,9 %), v skupine menej vyznamnych
bank st hodnoty ROE vyrazne nizsie. Hlavhym
doévodom je, Ze tato skupina bank uz dlhodobo
vykazuje niziu mieru ziskovosti v porovnani
s vyznamnymi bankami. Jej dalsie znizenie moze
vyrazne ohrozit udrzatelnost obchodnych mo-
delov tychto bank, ¢o by mohlo viest ku konso-
lid4cii v rdmci bankového sektora.

Nevyhnutnost rastucich objemov uverovania
retailu aj podnikov pre ziskovost bank zaro-
ven vytvara zvysujlcu sa potrebu ponecha-
nia si casti zisku vo forme kapitalu. Ako uka-
zuje graf 28, ak by si banky neponechali Ziaden
zisk, priemerna hodnota kapitalovej primera-
nosti by v skupine vyznamnych bank postupne
v roku 2019 klesla pod minimalnu poZadovanu
uroven. Na minimalnu pozadovanu uroven by
sa zaroven dostala aj priemerna primeranost
vlastnych zdrojov v skupine menej vyznamnych
bank. Okrem postupne klesajucej Urovne ka-
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Graf 27 Vyvoj ukazovatela ROE a simulacia
jeho mozného vyvoja do roku 2019 (%)
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Zdroj: NBS.

Pozndmky: Zvisld ciara oddeluje vyvoj do augusta 2016 od simu-
lovaného vyvoja v dalsom obdobi. Popis scendra moZného vyvoja
v obdobi od septembra 2016 do decembra 2019 uvddza tabulka A.
Do vypoctu ROE v roku 2016 nie je zahrnuty jednorazovy mimo-
riadny prijem z predaja podielov v spolo¢nosti VISA.

Prijmy a ndklady v jednotlivych kategdridch boli simulované na
urovni celého sektora a medzi skupiny bdnk boli priradené na zd-
klade proporcného pristupu podla vzdjomnych podielov tychto
vynosov a ndkladov v roku 2015.

pitdlovej primeranosti pod vplyvom rastuceho
objemu rizikovo vazenych aktiv sa tu prejavuje
aj postupny narast poziadavky na kapitalovu pri-
meranost, ktory suvisi najma s implementaciou
kapitalovych vankudsov. Tyka sa to najma skupiny
vyznamnych bank, kde sa bude postupne zvy-
Sovat kapitélova poziadavka z dévodu ich sys-
témovej vyznamnosti. Simuldcia naznacuje, ze
bankovy sektor si bude musiet ponechat zo zisku
vytvoreného v rokoch 2016 az 2018 takmer po-
lovicu, aby zostali vietky poziadavky na vlastné
zdroje splnené. Znamena to, Ze miera vyplacania
dividend, ktord sa v rokoch 2012 az 2015 pohy-
bovala na urovni 65 % az 75 %, bude musiet byt
v dalsich rokoch znizena pod 50 %.

Ocakavany vyvoj by vsak nemal celit vyraz-
nejsim obmedzeniam zo strany poziadaviek
na Strukturu bilancie a dlhodobé financova-
nie. Slovensky bankovy sektor je vdaka vyso-
kému podielu financovania prostrednictvom
klientskych vkladov uz v sucasnosti pripraveny

pInit poziadavky na dostatocny objem stabilnych

Graf 28 Mozny scenar vyvoja ukazovatelov

primeranosti vlastnych zdrojov
a poziadaviek na vlastné zdroje (%)

Vyznamné banky Menej vyznamné banky

MW Pozadovana Uroven Skutocna droven

Zdroj: NBS.

Pozndmky: Poziadavka na vlastné zdroje je suctom poZiadavky
v Pilieri 1 (na drovni 8 %), poZiadavky v rdmci Piliera 2 a kapitd-
lovych vankusov, pricom v rokoch 2017 aZ 2019 sa predpokladd
miera proticyklického kapitdlového vankusa na drovni 0,5 %. Pri
poziadavke v rdmci Piliera 2 sa predpokladd jej konstantnd troven.
Agregované hodnoty za cely bankovy sektor su vypocitané ako
priemer hodnét jednotlivych ukazovatelov vdzenych objemom
rizikovo vdZzenych aktiv.

Zvisld ciara oddeluje vyvoj do augusta 2016 od simulovaného vy-
voja v dalSom obdobi. Popis scendra mozného vyvoja v obdobi od
septembra 2016 do decembra 2019 uvddza tabulka A.

Vyvoj primeranosti vlastnych zdrojov v rokoch 2016 az 2019 je od-
hadnuty za predpokladu, Ze by si banky neponechali Ziaden zisk.

zdrojov, ktoré by mali vyplyvat z implementacie
ukazovatela dlhodobého stabilného financova-
nia. Vzhladom na skuto¢nost, Ze v nasledujicom
obdobi sa o¢akava financovanie narastu Uverov
najma prostrednictvom vkladoy, resp. ¢iasto¢ne
aj hypotekarnych zéloznych listov, tato pozia-
davka by mala zostat zachovana.

3.4.2 RiziKA v SEKTOROCH DOMACNOSTI A PODNIKOV

TEMPO ZADLZOVANIA DOMACNOSTI SA NEBEZPECNE
ZINTENZIVNILO, €O VYRAZNE ZVYSUJE ICH CITLIVOST NA
PRIPADNY NEGATIVNY EKONOMICKY VYVO)

Podiel uverov domacnostiam na ich dispo-
nibilnom prijme kontinudlne rastol aj pocas
roka 2016. Napriek skutoc¢nosti, Ze sa Uroven za-
dlzenosti slovenskych domacnosti postupne pri-
blizuje k urovni najvyspelejsich krajin eurozény,
tempo jej rastu v poslednych rokoch zrychlovalo.
ESte v roku 2010 bol podiel Gverov na disponi-
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Graf 29 Podiel tiverov na disponibilnom

prijme domacnosti (%)
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Zdroj: Eurostat, ECB.
Pozndmka: Graf obsahuje iba tvery poskytnuté bankovym sek-
torom.

spomedzi jedendstich krajin strednej a vychod-
nej Eurépy, s vynimkou Rumunska. Pri zachova-
ni sucasnych trendov bude na konci roka 2016
tento podiel na Slovensku druhy najvyssi v tejto
skupine krajin. Za poslednych 3est rokov sa teda
situdcia vyrazne zmenila.V porovnani's ostanymi
krajinami v regiéne uz nemo6zeme hovorit o niz-
kej zadlZzenosti slovenskych domécnosti. Sloven-
ské domacnosti su tak v porovnani s minulym
obdobim podstatne citlivejsie na pripadny ne-
gativny ekonomicky vyvoj.

Zvysenu citlivost domacnosti v dosledku ras-
tu zadlZenosti este viac prehlbuje nedostatok
finanénych aktiv v pomere kich dlhom. Rychly
rast dlhov posunul slovenské domécnosti medzi
krajiny s najhorS§im pomerom uspor a dlhov. Na-
priek tomu, ze Uspory (financné aktiva) domac-
nosti ostali aj nadalej vyssie ako ich dlhy (finan¢-
né pasiva), ich pomer bol v prvom stvrtroku 2016
druhy najhordi v ramci EU. Navyse, v désledku
intenzivneho rastu dlhov bol pokles tohto uka-
zovatela v ramci EU najviacsi. Nedostatok finan¢-
nych aktiv vo vieobecnosti znamena vyssiu zra-
nitelnost domacnosti ¢o sa tyka ich schopnosti
splacat dlhy a zvysuje celkovu zranitelnost do-
macnosti v pripade zhorsenia ekonomickej situ-
acie. Na druhej strane, z uvedenych udajov nie je

Graf 30 Cista finanéna pozicia domacnosti
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financnych pasivach.

jasné, aka je distribucia finan¢nych aktiv a pasiv
v jednotlivych domécnostiach. Navyse, nie viet-
ky financné aktiva su dostatocne likvidné, aby
mohli byt pouzité na splacanie dlhov v pripade
zhorsenia ekonomickej situdcie.

PozITiVNE TRENDY V SEKTORE DOMACNOSTI VEDU

K PODCENOVANIU RIZIKA

Pretrvavajucirychly rast retailovych tverov je
vysledkom spolo¢ného posobenia viacerych
faktorov. Zmena trendu jedného alebo via-
cerych z nich by mohla mat vyznamny dopad
na situaciu retailového sektora. Medzi tymito
faktormi su najma klesajuice Urokové sadzby, kle-
sajuca nezamestnanost, rastice mzdy, suvisiaca
nizka miera zlyhavania uverov, zjednodudené
refinancovanie Uverov na byvanie, situdcia na
trhu nehnutelnosti ¢i stredne nizka zadlzenost
domacnosti. Viaceré z nich zaroven dosahuju his-
toricky najpriaznivejsie Urovne. Prave v takychto
dobrych ¢asoch je nevyhnutna obozretnost pre
pripad, Ze jeden alebo viac faktorov sucasne
zmeni svoj vyvoj nepriaznivym smerom.

Prvym menovanym faktorom je vyvoj Urokovych
sadzieb Uverov na byvanie, ktoré nielenze do-
sahuju historické minimd v ramci krajiny, ale aj
v medzindrodnom porovnani sa radia medzi niz-
sie. Bez zésadnych externych zmien zostéava len
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maly priestor na ich dalsi pokles. Urokové sadzby
sice nadalej zostavaju nizke, ¢o rozsiruje bazu
potencidlnych klientov, aviak vplyv poklesu sa-
dzieb na zvysovanie zadlzenosti méze pominut.
Navyse, vacsina klientov na Slovensku ma sku-
senost len s poklesom urokovych sadzieb, preto
nevnima riziko mozného narastu Urokovych sa-
dzieb a aj splatok ich tverov.

Druhym faktorom je intenzivny pokles evidova-
nej nezamestnanosti, ktord od letnych mesiacov
2016 dosahuje uz 9,4 %, ¢o je len o 2 p. b. viac
nez bolo slovenské minimum z roku 2008.V nie-
ktorych odvetviach uz bol pozorovany nedosta-
tok kvalifikovanych pracovnych sil (¢ast o vyvoji
v domdacom prostredi). Ide o znaky podobné
s vyvojom v roku 2008, ktoré v tom case viedli
k systematickému podcenovaniu rizika na strane
domacnosti aj bank.

S predchadzajicimi dvoma faktormi tzko suvisia
ukazovatele kreditnej kvality. Podiel zlyhanych
uverov retailu sa pocas roka 2016 udrzuje pod
4 %, Uvery na byvanie v ¢istom vyjadreni praktic-
ky nezlyhdvaju (priemernd ¢ista miera zlyhania
uverov na byvanie je 0 %). Nizka delikvencia zna-
mena dve veci. Na jednej strane ide o pozitivny
signal, Ze Uvery su splacané. Na druhej strane to
méze spdsobit trend, Ze aj menej bonitni klienti
sa kvalifikuju na uver. Ide o klientov, ktori aj pri
mensich trhovych turbulencidch moézu stratit
schopnost splacat. Rovnako vznika nebezpecen-
stvo, Ze bankové modely postavené na zlyha-
niach Uverov nedokazu adekvatne rozlisit bonit-
nych a menej bonitnych klientov.

Zjednodusené refinancovanie, predovsetkym
v zmysle poplatku za pred¢asné splatenie uveru,
malo zasadny vplyv na vyvoj Uverovaniav priebe-
hu roka 2016 (blizSie popisany v ¢asti o trendoch
retailu). Avsak po vycerpani potencidlu z rozdielu
urokovych sadzieb na existujuce a nové Uvery aj
tento trend pravdepodobne strati na intenzite.
Predovsetkym pokles refinancovania s navyse-
nim by mohol ovplyvnit rast Gverov.

Je potrebné vnimat aj prepojenie trhu nehnutel-
nosti a Uverov na byvanie. Aktualna rastova faza
cien nehnutelnosti je tradi¢ne najpriaznivejSim
obdobim na cerpanie ¢oraz vacsich objemov
uverov na byvanie. Preklopenie tejto fazy do
stagndcie ¢i otocenia trendu by takisto posobilo
ako spomalujuci faktor pre poskytovanie finan-

covania reziden¢nych nehnutelnosti. Navyse,
uvery poskytované v zavere rastovej fazy trhu
nehnutelnosti su spravidla rizikovejsie.

V neposlednom rade je rast retailovych Gverov
umozneny Uroviou zadlzenosti obyvatelstva,
ktord vsak rychlo rastie. Nielenze je tento vyvoj
odlisny od ostatnych porovnatelnych krajin EU,
ale v najblizsom obdobi ma Slovensko potencial
stat sa krajinou s najzadlzenejsim obyvatelstvom
regiéonu (pozri Cast o zadlzenosti domacnosti).

KREDITNA KVALITA UVEROV NA BYVANIE JE HISTORICKY
PRIAZNIVA, PRI SPOTREBITELSKYCH UVEROCH SA MIERNE
ZHORSUJE

Podiel zlyhanych uverov retailu sa nadalej
udrzuje pod 4 %, cisté miery zlyhania Gverov
na byvanie a spotrebitelskych tverov maju
protichodny vyvoj. Pri Uveroch na byvanie sa
nadalej zlepsuje podiel zlyhanych tGverov (2,4 %),
ako aj ¢ista miera zlyhania, ktorad uz prakticky 12
mesiacov dosahuje nulové hodnoty. Najvyssiu
hodnotu dosahuju medzidvery (0,8 % az 1,1 %
v obdobi od oktébra 2015 do septembra 2016),
vietky ostatné kategdrie Uverov na byvanie sa
v tomto obdobi pohybovali v zdpornych hodno-
tach.To znameng, ze vacsi nez objem novozlyha-
nych uverov bol objem takych, ktoré sa spome-
dzi zlyhanych vrétili medzi standardné.

Graf 31 Cisté miery zlyhania retailovych
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Pozndmka: Cistd miera zlyhania predstavuje podiel ¢istej zmeny
objemu zlyhanych tverov za 12 mesiacov na stave tverov na za-
Ciatku obdobia. Citatelje ocisteny aj o vplyv odpisov a odpredajov.
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KREDITNE RIZIKO PRI UVEROCH PODNIKOM SA NADALEJ
ZNIZOVALO

Kvalita podnikového portfélia merana po-
dielom zlyhanych uverov zaznamenala dal-
Sie zlepsenie. V domécom bankovom sektore
poklesol podiel zlyhanych uverov pod hranicu
7 %, pricom pokles trva od zaciatku roka 2015.
Podiel zlyhanych uverov sa tak dostal vyrazne
pod priemer pokrizového obdobia. K uvede-
nému vyvoju prispievaju viaceré trendy. Prvym
je rast celkového objemu podnikovych uverov
v dosledku pretrvavajuceho pozitivneho senti-
mentu v ekonomike. Druhym faktorom je hos-
podarsky rast spojeny s rastom trzieb a pokles
urokovych sadzieb, ktory posobi pozitivne na
schopnost podnikov splacat uvery. Vysledkom
je klesajuca miera objemu zlyhdavajucich averov,
rastiica miera Uverov, ktoré boli preklasifikované
zo zlyhanych do $tandardnych ako aj narast mie-
ry splacania uz zlyhanych uverov. Celkovo tak vo
viacerych mesiacoch doslo k poklesu samotného
objemu zlyhanych tverov, pricom miera odpisov
a odpredajov zostala pod Uroviou predchadza-
jucich obdobi.

Klesajuci podiel zlyhanych Gverov je pritomny vo
vacsine ekonomickych odvetvi. Rovnako plosny
vyvoj narastu kvality Uverov nastal aj v pripade
vacsiny jednotlivych bank, avsak uroven zlyha-
nych Gverov naprie¢ bankovym sektorom zosta-
va vyrazne roznoroda.

Graf 32 Vyvoj podielu zlyhanych tverov (%)

Jan. 2006
Jal 2006
Jan. 20074
Jal 2007
Jan. 2008+
Jal 2008
Jan. 2009
Jal 2009

=== Podiel zlyhanych tverov

Zdroj: NBS.

Graf 33 Medzinarodné porovnanie kvality

uverovych portfolii a jej medziro¢nej zmeny
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Pozndmky: Zobrazené hodnoty st vypocitané na zdklade celko-
vych objemov podnikovych tverov, t. j. vrdtane nerezidentnych
podnikov z EU. Z tohto dévodu sa podiel zlyhanych tverov za do-
mdci bankovy sektor méZe mierne lisit; nakolko v ostatnych cas-
tiach sprdvy sa primdrne sleduju tvery rezidentskym podnikom.
Uvery za Cesko, Portugalsko, Grécko, Irsko a Spojené krdlovstvo
neboli v potrebnej struktiire dostupné. Vyska podielu zlyhanych
tverov za Rumunsko, Slovinsko a Cyprus je uvedend nad prislus-
nou krajinou.

Pri pohlade na medzindrodné porovnanie moz-
no konstatovat, Ze trend poklesu podielu zly-
hanych Gverov prevlada vo vécsine krajin EU,
kym Uverovanie podnikov je vyrazne réznorodé.
Z pohladu kvality podnikového portfélia sa do-
maci sektor nachédza na urovni medianu.

Sektor komerénych nehnutelnosti zostava vy-
znamnym zdrojom kreditného rizika, podiel
zlyhanych uverov zotrval bez vyraznejsich
zmien. Prevlddajuci trend poklesu kreditného
rizika z pohladu ukazovatela podielu zlyhanych
uverov nie je mozné pozorovat v pripade sektora
komerc¢nych nehnutelnosti. Tento ukazovatel sa
v roku 2016 bez vyraznejsich zmien pohyboval
okolo Urovne 10 %, co je vyrazne nad hodnotou
celkového podnikového portfélia. Podiel zlyha-
nych Uverov neklesal aj napriek rasticemu obje-
mu Uverov, kedZe rasticu dynamiku zaznamena-
li aj zlyhané avery.

Vyznamnost tohto sektora spociva aj v jeho za-
stupeni na celkovych zlyhanych podnikovych
uveroch. Vysledkom vyssie uvedenych trendov
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je postupny narast tohto zastupenia v priebehu
roka 2016. Na rozdiel od celkovych uverov je tato
koncentracia vyznamnejsia v pripade vacsich
bank.

RizIko KONCENTRACIE JE NADALEJ PRITOMNE, AVSAK
ZOSTAVA BEZ VYRAZNEJSICH ZMIEN

Uroven rizika koncentracie zostava bez vyraz-
nejSich zmien, avSak nadalej patri k vyznam-
nym rizikam v domacom bankovom sektore.
Charakteristickou ¢rtou slovenského bankového
sektora je pomerne vyrazné vystavenie voci rizi-
ku koncentracie. Jednou z foriem tohto rizika je
koncentracia jednotlivych ekonomickych odvet-
vi v podnikovych portfélidach bank. Tato forma
suvisi s pritomnostou klientov, pripadne skupin
ekonomicky prepojenych klientov s vyraznym
vystavenim voci bankovému sektoru. Pripadné
zlyhanie takejto expozicie by sposobilo pokles
vlastnych zdrojov pod uroven 10,5 % v pripade
vybranych malych a stredne velkych bank.

Vo vybranych bankach nadalej zostava pritom-
né pomerne vyrazné vystavenie vodi vlastnej
finan¢nej skupine. Z pohladu finan¢nej stability
je dolezité, ze Uroven jednotlivych foriem rizika
koncentracie sa vyrazne nemeni, pripadne mier-
ne klesa.

VYVOJ NA TRHU NOVOSTAVIEB V BRATISLAVE BOL
CHARAKTERISTICKY POKRACOVANIM RASTU PONUKOVYCH
CIEN POPRI ZVYSUJUCOM SA POCTE PREDANYCH BYTOV.
POCET NOVYCH BYTOV PRICHADZAJUCICH NA TRH ZATIAL
STIHA REFLEKTOVAT PREDAJE

Byty su v podmienkach Slovenska vyznam-
nym trhom z pohladu finan¢nej stability. Tra-
di¢ny obchodny model domacich béank a jeho
orientacia na domdci trh maju za nasledok po-
merne vyraznui mieru prepojenosti bankového
sektora na trh byvania. Vyznam tohto trhu je
dany vysokym podielom Uverov na byvanie na
celkovych aktivach bankového sektora, navyse
tento podiel patri k najvyssim v EU.

Trh novostavieb je délezitou castou trhu re-
zidenénych nehnutelhosti v hlavhom meste.
V poslednom obdobi novostavby zvy3uju svoj
podiel na celkovej ponuke bytov v Bratislave.
Dévodom je klesajuca ponuka na sekundarnom
trhu a pomerne stabilny vyvoj ponukanych no-
vostavieb. Zatial' ¢o pokles poctu inzerovanych
bytov na sekundarnom trhu je désledkom kle-
sajuceho pritoku novych inzeratov, tak ponuka

Graf 34 Zlozenie trhu rezidenc¢nych

nehnutelnosti v Bratislave (pocty bytov)
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Zdroj: NBS, Lexxus, CMN.

novostavieb je stabilnou len vdaka rasticemu
pritoku novych bytov. Pri pohlade na pocty
predanych bytov je situdcia do znacnej miery
podobnd, ked predaje novostavieb najprv po-
stupne dobiehali predaje na sekunddrnom trhu,
az v poslednom obdobi tvorili vyraznejsiu cast
celkovych predajov.

Ponukové ceny novostavieb v roku 2016 za-
znamenali stabilny rast na Grovni mierne pod
9 %. K zintenzivneniu nedoslo ani pri porovnani
s rastom na konci roka 2015. Z pohladu Struktury
trhu bolo mozné pozorovat plosny rast cien, ked
ceny rastli naprie¢ jednotlivymi ¢astami hlavné-
ho mesta alebo velkostnymi kategdriami. Vyvoj
ponukovych cien je do velkej miery determino-
vany prilevom novych este nedokoncenych by-
tov, ktorych cena je dynamickejsia v porovnani
s celkovym rastom cien novostavieb.

Dopyt po novostavbach v poslednom obdobi
pomerne vyrazne vzrastol. Prvym indikatorom
rastuceho dopytu je dynamicky sa zvysujuci po-
Cet predanych novostavieb. Predaje v rokoch
2015 a 2016 dosiahli vyrazny medziro¢ny rast
prevysujuci 30 %. Druhym indikatorom je rych-
lost vypredavania developerskych projektov, t. j.
podiel zazmluvnenych bytov k celkovym bytom
v ramci developerského projektu v ur¢itom case
od spustenia predaja. Projekty uvedené na trh
v rokoch 2015 a 2016 sa vypredavali podstatne
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Graf 35 Vypredanost projektov podla
datumu uvedenia na trh (%)
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Zdroj: NBS, Lexxus.
Pozndmka: Udaje na x-ovej osi sti v rokoch od spustenia predaja.

rychlejsie v porovnani s predchadzajicim obdo-
bim. Uvedeny vyvoj prispieval k rastu podielu
nedokoncenych bytov na celkovych predajoch,
ktory v roku 2016 presahoval 80 %.

Rastuici podiel predajov na pocte volnych
bytov zvysuje citlivost trhu novostavieb na
pripadné Soky. Na strane ponuky mozno po-
zorovat dva dolezité trendy. Prvym je vyvoj poc-
tu volnych bytov, ktory sa vyraznejSie nemeni,
a to aj napriek vyraznému ndrastu predajov. Za
tymto vyvojom stoji narastajuci pritok novych
bytov. Zda sa tak, Ze pritok novych bytov pricha-
dzajucich na trh zatial stiha reflektovat predaje.
Druhym trendom je pomerne vyrazne rastuci
podiel predanych bytov na celkovom pocte vol-
nych bytov. Trh sa tak stava citlivejsim na pripad-
ne 3oky ¢i uz v pritoku novych bytov alebo dopy-
te po tychto bytoch. Priamym désledkom tohto
vyvoja je aj vysoké zastupenie nedokoncenych
bytov v strukture ponuky.

PONUKA NA TRHU SEKUNDARNYCH NEHNUTELNOSTI SA
NADALEJ ZMENSOVALA, CENY ROVNOMERNE RASTU

Pocet inzeratov v ponuke bytov na Slovensku
nadalej intenzivne klesal, ceny bytov pokra-
covali v raste. Vysledkom ubytku inzeratov bolo,
ze celkovy pocet inzerovanych bytov postupne
klesol na asi polovicu velkosti z roku 2013. Na-

opak, ceny na tomto trhu pokracovali v mierne
zrychlujucom raste (zrychlenie o 1 p. b. za Stvrt-
rok) az k hodnote 9 % medziro¢ne v tretom Stvrt-
roku 2016. Oba trendy su pomerne homogénne
naprie¢ regiénmi, mestskymi a vidieckymi ob-
lastami krajiny ¢i velkostami bytov. Vynimkou
s rychlejsie rastucimi cenami je Nitriansky kraj,
Co je zrejme spojené s novou investiciou v auto-
mobilovom priemysle.

Pocet predanych bytov sa v zasade nemenil,
na trh vsak pribudalo ¢oraz menej novych in-
zeratov. Tempo rastu cien realizovanych inzera-
tov je o nieco vyssie (asi 15 % medziro¢ne) nez
pri bytoch v ponuke, pocet predanych bytov si
udrzuje priblizne rovnaku Uroven. Zda sa teda, ze
pricinou zmen3ovania ponuky nie je zvySeny po-
Cet predajov, ale klesajuci prilev novych inzera-
tov. Je mozné, ze preddvajuci ocakavaju dalsi rast
cien, a preto odkladaju predaj nehnutelnosti.

Kvoli nizkym udrokovym sadzbam doka-
zu klienti lahsie financovat kipu bytu nez
v pokrizovom obdobi, avsak citlivost na ich
zmenu pretrvdava. Ani narast cien bytov od je-
sene 2014 nezvratil efekt klesajlcich trokovych
sadzieb. Vyska priemernej splatky Gveru na by-
vanie je stéle len na Urovni asi 70 % priemernej
splatky z roku 2009. Hoci vdaka nizkym uroko-
vym sadzbdm sa klienti aktudlne jednoduchsie
kvalifikuju na ziskanie uveru, pocas celej doby
splatnosti Uveru zostavaju citlivi na ich zmenu.

3.4.3 RiziKA VYPLYVAJUCE Z PRETRVAVAJUCEHO
OBDOBIA NiZKYCH UROKOVYCH SADZIEB

POISTNY SEKTOR NADALEJ ZOSTAVA ODOLNY VOCI RIZIKAM
Z PRETRVAVAJUCEHO OBDOBIA NiZKYCH UROKOVYCH
SADZIEB

Pretrvavajtice obdobie nizkych urokovych sa-
dzieb ma najvacsi dopad na klasické Zivotné
poistenie (dalej KZP), kde poistovne musia do-
sahovat investi¢ny vynos na pokrytie garantova-
nych vynosov v poistnych zmluvach. O dopade
nizkych urokovych sadzieb na poistny trh sme
podrobne informovali v Sprave o finan¢nej sta-
bilite k maju 2016. Hodnotenie sa pocas prvého
polroka 2016 vyrazne nezmenilo.

Vynosnost investicii bola v prvom polroku
2016 priaznivo ovplyvnena jednorazovymi
faktormi, najma dividendami z majetkovych
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Graf 36 Porovnanie garantovanej urokovej
sadzby so skuto¢nym vynosom (%)
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Zdroj: NBS, Bloomberg.

1) Udaje o priemernej garantovanej sadzbe nie sti za rok 2016
dostupné, ako odhad je pouZitd hodnota z roku 2015.
Investicny vynos v roku 2016 je ovplyvneny jednorazovymi divi-
dendami z majetkovych Gcasti.

ucasti. Vdaka tymto jednorazovym vplyvom
vzrastla anualizovana vynosnost investicii na
4,7 %. Bez tohto jednorazového vplyvu by do-
siahla 3,7 %, ¢o je priblizne rovnaka hodnota ako
v roku 2015. Celkova vynosnost aktiv tak stale
zostava nad Uroviiou priemernej garantovanej
vynosnosti v KZP. Vzhladom k zmene vykazova-
nia suvisiacej s prechodom na Solventnost Il nie
su dostupné Udaje za vynosnost aktiv kryjucich
technické rezervy v KZP.

3.4.4 TRHOVE RIZIKA

POKRACOVALO ZVYSOVANIE EXPOZICIE VOCI TRHOVYM
RIZIKAM

Vystavenie dochodkovych a podielovych
fondov voci trhovym rizikam sa pocas prvé-
ho polroka 2016 opatovne zvysilo. Dovo-
dom je snaha zachovat vynosnost v prostredi
nizkych urokovych sadzieb. Hodnota investicii
v dochodkovych fondoch sa stala citlivejsou
na pripadny ndrast Urokovych sadzieb. Duracia
dlhopisov aj celého portfélia pokrac¢ovala v ras-
te. Struktura dlhopisovych portfélii z hladiska
rizikovosti emitenta zdroven zostava pomerne
konzervativna, k vyraznejSiemu vystaveniu voci

Graf 37 Priemerna duracia portfélia
dlhovych cennych papierov (v rokoch)
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rizikovejsim krajindam doslo iba v sektore DDS.
V déchodkovych a ciasto¢ne aj podielovych
fondoch zéroven vzrastol aj podiel akciovej
zlozky portfolii.

3.4.5 Riziko LIKVIDITY

CHARAKTER RIZIKA LIKVIDITY SA MENIL

Likvidnu poziciu bankového sektora aj nada-
lej ovplyviiovali najma trendy v sektore retai-
lu. V doésledku silného rastu Uverov na byvanie
pokracovalo zvySovanie podielu dlhodobych
nelikvidnych aktiv v bankovom sektore. Zaroven
pokracoval dynamicky rast vkladov doméacnosti,
navyse s presunom terminovanych vkladov na
bezné ucty, ktory zvysoval objem kratkodobych
zavazkov. Kombinacia rastu dlhodobych Gverov
a kratkodobych vkladov bola na Slovensku naj-
vyraznejsia v rdmci krajin eurozoény.

KedZze vklady retailu su z pohladu domécej aj eu-
répskej regulacie povazované za jeden z najsta-
bilnejsich zdrojov financovania bank, ich narast
nezhorsoval ukazovatel likvidnych aktiv. Vyrazne
k tomu prispel aj spominany presun zostatkov
z terminovanych Gc¢tov na bezné ucty, ktoré su
vzhladom na svoj neinvesti¢ny charakter pova-
zované za stabilnejsie ako terminované vklady.
Viyvoj ukazovatela likvidnych aktiv bol tak pocas
roka 2016 stabilny.
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Graf 38 Zmeny v Strukture bilancie

bankového sektora (%)
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Graf 39 Hlavné indikatory likvidity
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Rast retailovych vkladov prispieval k pokra-
cujicemu prehlbovaniu ¢asového nestladu
medzi aktivami a pasivami, ktory zo strany

aktiv zvySovali dlhodobé uvery na byvanie.
Likvidna medzera do jedného roka preto dosiah-
la nové historické maximum.V kontexte rasttcej
likvidnej medzery Narodnda banka Slovenska uz
dlhodobo upozornuje na zasadny vyznam lik-
vidnych aktiv pre finan¢nu stabilitu. Podiel lik-
vidnych aktiv na celkovych aktivach bankového
sektora v3ak klesal, ¢o suvisi najma s poklesom
investicii do $tatnych dlhopisov. Prehlbujuca sa
likvidnd medzera je teda v mensej miere krytd
likvidnymi aktivami a vo vacsej miere sa spolieha
na stabilitu kratkodobych vkladov, predovset-
kym od retailu. Takyto trend nema vyrazny vplyv
na riziko likvidity v bankovom sektore ako celku,
ale zvysuje citlivost individudlnych bank na pri-
padny vyber vkladov. Vyssia miera spoliehania
na kratkodobé vklady v slovenskom bankovom
sektore je zjavna aj z medzinarodného porov-
nania. Podiel vkladov splatnych na poziadanie
spolu s ostatnymi kratkodobymi vkladmi bol na
Slovensku najvyssi v rdmci eurozény. Na druhej
strane sa slovenské banky menej spoliehaju na
zdroje ziskané od ostanych bank a zo zahranicia,
o je z pohladu likvidity priaznivé. Za negativny
fakt mozno povaZovat aj nizsiu mieru financova-
nia prostrednictvom emisie dlhopisov.

Graf 40 Struktura pasiv bankovych sektorov
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4 REGULATORNE A LEGISLATIVNE PROSTREDIE

NOVELA ZAKONA O SPOTREBITELSKYCH UVEROCH DOPLNA
POZIADAVKY ZAKONA O UVEROCH NA BYVANIE
Odporucanie NBS ¢ 1/2014 bolo uplne
transponované do zakona o tveroch na by-
vanie a do novely zakona o spotrebitelskych
uveroch, detailné nastavenie jednotlivych
nastrojov urcia prislusné opatrenia NBS. V ok-
tobri 2016 prezident SR podpisal novelu zako-
na o spotrebitelskych tveroch s Gcinnostou od
1. janudra 2017. Obdobne ako zékon o tveroch
na byvanie, aj tdto novela zavadza povinnost na
overovanie schopnosti spotrebitela splacat spot-
rebitelsky Gver a na overovanie prijmu spotrebi-
tela, ¢i limit na splatnost spotrebitelského Gveru.
Tym sa zéroven rozsirila pdsobnost opatreni aj na
nebankovy sektor. Touto novelou doslo aj k nie-
kolkym technickym zmenam v zakone o Uveroch
na byvanie, ktoré viak zasadnym spdsobom ne-
ovplyvnili makroprudencidlne ustanovenia za-
kona. Oba zadkony obsahuju splnomocnovacie
ustanovenia, podla ktorych NBS opatrenim urci
detaily zédkonnych poziadaviek.

IMPLEMENTACIA PRINCIPOV OBSIAHNUTYCH V ODPORUCANI
NBS ¢. 1/2014 po opaTRENIA NBS

Vyznamnou legislativnou zmenou je prebie-
hajuca transformacia Odporucania NBS ¢.
1/2014 v oblasti iverov na byvanie do opat-
renia NBS. Opatrenie NBS bude vydané na zak-
lade spInomocnovacieho ustanovenia uvedené-
ho v zakone o Gveroch na byvanie. U¢innost by
malo nadobudnut zaciatkom roka 2017.

Hlavnym cielom pripravovaného opatrenia je
predovsetkym zabezpecit, aby bol rast tve-
rov zdravy a udrzatelny. Tym sa zmiernia rizika
pre klientov aj pre banky a obmedzi sa tvorba
nerovnovah na trhu nehnutelnosti. Cielom nie je
obmedzovat samotné tempo rastu Uverov alebo
cien nehnutelnosti.

Vydanie opatrenia bude zaroven spojené
s rekalibraciou niektorych parametrov. Cie-
lom je predovietkym zohladnit aktualny vyvoj
na trhu retailovych Uverov na byvanie vratane
zmien, ktoré nastali od vydania odporucani. Naj-
vyznamnejsie navrhované zmeny su nasledovné:

» Navrhuje sa, aby klientovi po znizeni jeho
prijmu o splatku poskytovaného uveru, Zivot-
né minimum (vratane Zivotného minima na
osoby, voci ktorym ma tento klient vyzivova-
ciu povinnost), a splatky existujlcich Uverov
(vratane zohladnenia mozného narastu uro-
kovych sadzieb) zostala ista ¢ast prijmu ako
rezerva pre nepredvidané skutocnosti. Tato
rezerva by sa mala postupne zvysovat a od
1. jula 2018 by mala byt na urovni 20 % prij-
mu znizeného o Zivotné minimum. Uvedena
poziadavka by mala byt implementovand po-
stupne s Uc¢innostou od 1. marca 2017, pricom
uvedeny koeficient sa bude postupne zvyso-
vat nasledovne:

a) 5 % v obdobi od 1. marca 2017 do
30.juna 2017,

b) 10 % v druhom polroku 2017,

c) 15 % v prvom polroku 2018,

d) 20% od 1.jula 2018.

» Navrhuje sa zaviest dodatoc¢ny limit pre maxi-
malny podiel novych Uverov s LTV nad 80 %.
Tento limit by pocas prvého polroka 2017
mal byt na drovni 50 % z celkového objemu
novych Uverov na byvanie zabezpecenych
nehnutelnostou, pricom od 1. jula 2017 sa
znizi na 40 %.

V dosledku prijatych opatreni sa neocakava
Ziaden vyrazny zasah do trhu retailovych tve-
rov. Opatrenie do velkej miery vychadza z aktu-
alne platnych odporucani, ktoré NBS vydala uz
v roku 2014. Vacsinu navrhovanych opatreni uz
banky spinaju. Navyse, pri dodato¢nych dvoch
opatreniach navrh vychadza z aktuélnej trho-
vej praxe a sprisiovanie sa planuje iba postup-
ne. Poziadavka na dostato¢nu rezervu, ktord by
klientovi mala zostat z jeho prijmu po odpocitani
splatky a zivotného minima, sa implementuje
postupne v obdobi jeden a pol roka. Ako ukazuje
graf 16, podiel tGverov s LTV nad 80 % sa v jed-
notlivych Stvrtrokoch 2016 pohyboval na Urovni
47 % az 48 %. Cielom opatrenia je preto v prvej
faze len zabranenie jeho pripadnému dalSiemu
rastu a az nasledne jeho mierne sprisnenie. Preto
ani pri tychto opatreniach sa neocakava vyraz-
nejsi dopad na trh.
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ZAKON O OSOBITNOM ODVODE S POTENCIALNYMI
NEGATIVNYMI DOPADMI NA FINANCNU STABILITU

Novela zakona ¢. 384/2011 Z. z. o osobitnom
odvode vybranych finanénych institucii bude
mat vyrazny vplyv na ziskovost bankového
sektora s potencialne negativnymi désledka-
mi pre finan¢nu stabilitu domaceho financ¢-
ného sektora. Na ziklade uvedenej novely
sa vyska sadzby odvodu zafixovala na urovni
0,2 % v trvani rokov 2017 az 2020. Po roku 2020
by mala na zdklade aktudlne platnej legislativy
sadzba odvodu klesnut na 0 %. Zaroven sa vy-
pusta ustanovenie o poklese sadzby osobitného
odvodu v zdvislosti na objeme naakumulova-
nych prostriedkov, na zdklade ktorej by po pre-
siahnuti hranice 750 mil. € klesol odvod na 0,1 %.
Predpokladané dosiahnutie tejto hranice sa oca-
kava v polovici roka 2017.

Naklady bankového sektora na osobitny odvod
sa tak v uvedenych rokoch zdvojnésobia s po-
merne vyraznym vplyvom na jeho ziskovost. Cel-
kovy odhadovany narast nédkladov na tento od-
vod za roky 2017 a 2020 predstavuje 260 mil. €.
Ro¢né navysenie ndkladov sa tak pohybuje
v rozmedzi 60 — 70 mil. €, ¢o prestavuje pomerne
vyraznu cast cistého zisku bankového sektora.
V pripade vybranych bank méze toto zdvojna-
sobenie odvodu sposobit vyrazné zredukovanie
Cistého zisku, pripadne az stratu.

Pritom udrzanie primeranej ziskovosti je v ak-
tudlnom prostredi nizkych drokovych sadzieb
vnimané ako jedno z najvyznamnejsich rizik pre
finan¢nu stabilitu europskeho bankového sek-
tora. Z tohto dévodu mozno uvedené zmeny
hodnotit negativne s potenciadlne nepriaznivymi
dosledkami vo viacerych oblastiach.

« Negativne ovplyvnend moze byt tvorba kapi-
talu v bankdch, a s tym suvisiace obmedzenie
uverovania realnej ekonomiky.

« Vlyrazné obmedzovanie zisku jednotlivych
bank moéze zvysovat riziko transformacie
viacerych dcérskych spoloc¢nosti na pobocky
zahrani¢nych bank. Takyto vyvoj by mal nega-
tivny vplyv na vykon dohladu.

o Z pohladu klienta sa méze uvedend zmena
premietnut do vyssich poplatkov za bankové
produkty.

o V dobsledku ¢asto sa meniacej podoby zako-
na o osobitnom odvode sa vytvara neistota

ohladom vysky prispevkov a ich pouZitelnosti
(aktudlne schvélend novela, rozsirenie pou-
Zitelnosti prostriedkov fondu na podniky so
100 % majetkovou Ucastou statu a nasledné
zrusenie tohto rozsirenia). Naviac by zasahy
do uvedeného zédkona nemali byt motivované
konsolidaciou verejnych financii.

« Nie je jasné ani samotné primarne pouzitie
prostriedkov fondu, kedZe su urcené na krytie
nakladov spojenych s riesenim financnych kriz
v bankovom sektore a na ochranu financ¢nej
stability bankového sektora, takisto sa mozu
prostriedky pouzit na doplnenie zdrojov do
Fondu ochrany vkladov. Pre oba tieto ucely
vdak uz existuju mechanizmy (Fond ochrany
vkladov, Jednotny fond na rieSenie krizovych
situacii).

NariapeNIE 0 MREL zvereJNENE v URADNOM VESTNIKU

EU A UCINNE oD 23. SEPTEMBRA 2016

Dia 3. septembra 2016 bol v Uradnom vest-

niku EU zverejneny'” vykonavaci predpis,

ktorym sa stanovuju podrobnosti o metodi-

ke urcenia minimalnej poziadavky na vlastné

zdroje a opravnené zavazky (MREL)."® Podla

uvedeného predpisu do stanovenia vysky MREL

vstupuju nasledovné komponenty, ktoré podlie-

haju dalsim upravam:

1. suma potrebnad na zabezpecenie absorpcie
strat (Loss Absorption Amount — LAA),

2. suma potrebna na zabezpecenie rekapitaliza-
cie (Recapitalisation Amount — RCA),

3. prispevok zo systému ochrany vkladov na fi-
nancovanie riedenia krizovych situécii (Depo-
sit Guarantee Scheme - DGS).

Vysledny MREL sa vypocita nasledovne:
MREL=LAA (po upravdch)
+ RCA (po upravdch)-prispevok DGS

Dva komponenty, LAA aj RCA, su stictom po-
ziadavky na vlastné zdroje (pilier 1 a 2) a po-
ziadavky na kombinovany vankus. RCA sa v3ak
prispésobuje stratégii rieSenia krizovych situacii
identifikovanej v procese planovania riesenia kri-
zovych situdcii a zavisi od zvoleného opatrenia
na riesenie krizovej situacie nasledovne:
1. opatrenie kapitalizacie - najvyssia vyska RCA,
2. opatrenie prevodu majetku, vyuzitie prekle-
novacej institucie, oddelenie aktiv - stredna
vyska RCA,
3. konkurzné konanie — RCA rovna nule.

SPRAVA O FINANCNEJ STABILITE

KAPITOLA 4

17 EBA dorucila ndvrh predpisu Eurdp-
skej komisii zaciatkom jula 2015,
vstlade s ¢l. 45 ods. 2 smernice
BRRD.

18 Delegované nariadene Komisie
(EU) ¢ 2016/1450, ktorym sa
doplria smernica Eurdpskeho parla-
mentu a Rady 2014/59/EU, pokial
ide o regulacné technické predpisy,
v ktorych sa Specifikuju kritérid
tykajuce sa metodiky stanovovania
minimdlnej poziadavky na vlastné
zdroje a oprdvnené zdvdzky.
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Rezoluény organ méze jednotlivé komponen-
ty zvysit aj znizit podla kritérii uvedenych
v nariadeni. LAA sa moze zvysit najma, ak sa na
zaklade informacii organu dohladu zisti, ze po-
treba absorbovat stratu v rezolu¢nom konani je
vyssia ako zodpoveda zakladnej LAA, pripadne
zvysenie je potrebné na odstrdnenie prekazok
rieSitelnosti krizovej situdcie.

Naopak znizenie LAA je mozné vykonat najmg,
ak cast poziadavky piliera 2, ktora bola ur¢ena
na zaklade vysledkov stresového testovania, ale-
bo sluzi na krytie makroprudencialnych rizik, nie
je potrebnd na uUcely zabezpecenia absorpcie
strat v rezolu¢nom konani, alebo ¢ast poziadav-
ky na kombinovany vankus nie je potrebna na
zabezpeclenie absorbovania strat v rezolu¢nom
konani.

RCA mozno znizit najma o Uroven poziadavky na
kombinovany vankus, ak rezolu¢ny organ zvazi,
Ze aj po tejto Uprave bude zabezpecena dévera
trhu v banku a niZsia Uroven postaci na kontinu-
alne poskytovanie kritickych funkcii a zabezpe-
Cenie pristupu k financovaniu.

Rezolu¢ny orgdn méze znizit MREL o potencidlny
penazny prispevok zo systému ochrany vkladov
na riesenie krizovej situacie, maximalne vsak do
urovne 50 % celkovej cielovej sumy DGS.

Predpis nadobudol u¢innost 20. diiom od
zverejnenia, ale ukazujua sa potreby jeho re-
kalibracie. Na jeho zdklade Jednotna rada pre
rieSenie krizovych situdcii a slovenska Rada pre
rieSenie krizovych situdcii ur¢ia vysku MREL pre
vsetky banky v SR. Rezolu¢ny orgadn moéze stano-
vit vhodné prechodné obdobie na dosiahnutie
konec¢nej MREL, ktoré ma byt ¢o najkratsie. Na
zaklade predbeznych analyz dopadu sa viak
ukazuje potreba rekalibracie stanovenych para-
metrov.

POISTNY SEKTOR ZVLADOL PRECHOD NA NOVU REGULACIU
SoLvenTNosT Il, UCINNU oD 1. JANUARA 2016
Regulacia Solventnost 11" nahradza doterajsi
rezim platny od roku 1973 a prinasa zasadnu
zmenu do prostredia poistného trhu. Novy
rezim predstavuje uceleny rizikovo-oriento-
vany pristup harmonizovany pre cely poistny
trh v EU, ktory je postaveny na troch pilieroch:
kvantitativne poziadavky, kvalitativne poziadav-
ky a transparentnost. Prechod na Solventnost Il

priniesol aj zmenu vo vykazovani subjektov po-
istného sektora v SR, ked' vacsina vykazov bola
nahradena vykazmi harmonizovanymi na drovni
celej EU. V désledku toho doslo aj k predizeniu
lehét na predkladanie vykazov NBS. Podrobnej-
Sie sme o zmenach v regulacii informovali v Spré-
ve o finan¢nej stabilite k novembru 2015.

Vsetky poistovne s dostatocnou rezervou
spinaju nové kapitalové poziadavky na sol-
ventnost (SCR) aj minimalnu poziadavku na
solventnost (MCR). V ramci kvantitativnych
poziadaviek hlavné zmeny v regulacii zahfiiaju
najma ocenovanie aktiv aj technickych rezerv
v redlnej hodnote, vypocet technickych rezerv
metoddou najlepsieho odhadu a nové (vyssie) ka-
pitdlové poziadavky. V rdmci poistného sektora
SR sa tieto zmeny prejavili miernym poklesom
hodnoty aktiv a vyraznejsim poklesom hodnoty
technickych rezerv. V dosledku toho vzrastli po-
uzitelné vlastné zdroje, ktoré tak s dostato¢nou
rezervou pokryvaju zvysené kapitalové pozia-
davky. Podrobnejsie sme o dopade prechodu na
Solventnost Il informovali v Sprave o stave a vy-
voji finanéného trhu za prvy polrok 2016.

ZAveDENIE 8 % ODVODU Z POISTNEHO V NEZIVOTNOM
POISTENI

Diia 21. septembra 2016 schvalila vlada na-
vrh zakona, ktorym sa rozsiruje povinnost
platit 8 % odvod z predpisaného poistného
na vsetky odvetvia nezZivotného poistenia.
Doteraz tomuto odvodu podliehalo iba odvetvie
povinného zmluvného poistenia za Skodu sp6-
sobenu prevadzkou motorového vozidla (PZP).
Povodny vladny navrh sa mal vztahovat od 1. ja-
nudra 2017 na vsetky existujice poistné zmluvy,
gestorsky vybor viak navrhuje, aby sa povinnost
platit odvod vztahovala iba na nové zmluvy uza-
tvorené po 31. decembri 2016.

Zavedenie odvodu iba na nové poistné zmlu-
vy by nemalo mat dopad na finanénu stabili-
tu. Povodny névrh, ktory sa tykal aj existujucich
poistnych zmluyv, by znamenal vyrazny dopad na
rentabilitu celého nezivotného poistenia, ako aj
na ziskovost poistného sektora. Zavedenie odvo-
du iba na nové zmluvy viak poskytne poistnému
sektoru dostatok ¢asu na plynulé prispésobenie
sa novej situacii.

Hlavnymi dopadmi navrhovaného odvodu
tak budu pravdepodobne postupny rast
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19 Reguldciu Solventnost Il tvori
Smernica Eurépskeho parlamentu
aRady 2009/138/ES z 29. novem-
bra 2009 o zacati a vykondvani
poistenia a zaistenia a na fiu nad-
vdzujtce delegované nariadenia
Eurdpskej komisie. V SR bola smer-
nica implementovand zdkonom
¢.39/2015 Z. z. o poistovnictve.
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cien poistenia a v kratkodobom horizonte
utlmenie konkurencie na trhu. Navrhovany
odvod predstavuje naklad, ktory obozretne
podnikajuce poistovne zahrnu do kalkulacie
poistného. Niektoré poistné odvetvia by po za-
vedeni odvodu bez zvysenia cien boli stratové,
¢o nie je udrzatelny stav. D4 sa preto ocakavat,
Ze poistné na nové zmluvy vzrastie, pricom
vsak dopad na jednotlivé poistné odvetvia
bude r6zny. Tym sa nové zmluvy stanui menej
konkurencieschopné v porovnani s existuju-
cimi uzavretymi poistnymi zmluvami a klienti
budi mat mensiu motivaciu menit svoje poist-

né zmluvy. Tento efekt véak bude ¢asom slab-
nut s tym, ako bude rast pocet zmluv uzavre-
tych po 31. decembri 2016. D& sa ocakavat,
Zze miera prolongovanych zmldv bude rést,
pricom v sucasnosti je v hlavnych odvetviach
na urovni priblizne 90 % v poisteni majetku
a poisteni vieobecnej zodpovednosti za skodu
a na urovni 60 - 70 % v poisteni dut, poisteni
choroby a Urazu ako aj v poisteni Uveru, kau-
cie a roznych finan¢nych strat. Vyssia miera
prolongovanych zmldv naznacuje, ze obdobie
znizenej konkurencie bude vdanom segmente
trvat dlhsie.
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5 PoLITIKA OBOZRETNOSTI NA MAKROUROVNI

MIERA PROTICYKLICKEHO KAPITALOVEHO VANKUSA
VZRASTIE OD AUGUSTA BUDUCEHO ROKA NA
UROVEN 0,5 %

Bankova rada NBS na svojom zasadnuti

dna 26. jula 2016 rozhodla o zvyseni mie-
ry proticyklického kapitalového vankusa
s uc¢innostou od 1. augusta 2017. Banky a po-
bocky zahrani¢nych bank pésobiace na sloven-
skom trhu by tak od augusta budtceho roka
mali uplathovat na svoje slovenské expozicie
proticyklicky kapitadlovy vankus vo vyske 0,5 %
celkovej rizikovej expozicie. DOvodom zvy3enia
urovne proticyklického kapitdlového vanku-
$a bol dlhodoby vyvoj na Uverovom trhu, ako
v sektore doméacnosti, tak aj v sektore nefinanc-
nych podnikov. Uvery domacnostiam dosahuju
od roku 2014 dvojciferné medziro¢né rastové
dynamiky?, pricom v tomto roku rastli najrych-
lejsie zo vietkych krajin EU. Rast Uverov doméac-
nostiam je tahany predovsetkym rastom tverov
na byvanie, ktoré tvoria tri Stvrtiny Uverov po-
skytnutych domacnostiam. V uplynulom roku sa
k nim pridali aj Uvery poskytnuté nefinan¢nym
podnikom, ktoré po dlhsom obdobi poklesu za-
cali v roku 2015 dynamicky narastat, vplyvom

silného rastu najma investi¢nych Gverov. Slo-
vensky trh Uverov nefinanénym podnikom sa
v roku 2016 radil k piatim najrychlejsie rasticim
trhom v ramci EU. Silny rast Gverovej aktivity sa
premietol aj v ndraste odchylky pomeru obje-
mu uverov k trendu HDP od svojho dlhodobé-
ho trendu meranej prostrednictvom indikatora
Domestic credit-to-GDP, | gap, ktory prekrodil
dvojpercentnu Uroven, indikujucu v sulade s od-
porucanim ESRB?' zvySovanie miery proticyklic-
kého kapitalového vankusa.

Dynamicky vyvoj na uverovom trhu sa od-
razil aj v raste zadlZzenosti sikromného sek-
tora, ked medziro¢ne rastla zadlzenost tak ne-
finan¢nych podnikov, ako aj domacnosti. Na
pritomnost expanzivnej fazy finan¢ného cyklu
poukazuje aj dalsi indikator hodnotiaci vyvoj
finan¢ného trhu, proticyklicky smerovnik, ktory
sa od zaciatku roka 2015 pohybuje nad svojim
dlhodobym priemerom. K jeho narastu za po-
sledny rok prispeli okrem vyvoja na Gverovom
trhu a zadlzenosti sukromného sektora aj rasttce
ceny nehnutelnosti, vyvoj na trhu prace a dlhova
sluzba domécnosti.

Graf 41 Domestic credit-to-GDP, __, gap (%) Graf 42 Proticyklicky smerovnik
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20 Stav tverov poskytnutych domd-
cimi bankami sektoru domdcnosti
(S.14a S.15) a sektoru nefinanc-
nych podnikov (S.11) v tuzemsku.

21 Odportcanie ESRB2014/1.

NBS

SPRAVA O FINANCNEJ STABILITE
K NovemBrU 2016

52



Narodna banka Slovenska uz od konca roka
2015 upozoriiovala na moznost zvysovania
proticyklického kapitalového vankusa, ked
vacsina indikdtorov sluziacich ako podklad pre
rozhodnutie naznacovala pritomnost priazni-
vych ¢asov na Uverovom trhu, teda fazu, ked' sa
rizikd trhu spravidla este len formuju. Historicky
nizke urokové miery, priaznivy makroekonomic-
ky vyvoj a akcelerujuci vyvoj na trhu nehnutel-
nosti stimuluju dopyt po tveroch, ¢o v prostredi
silnejucej konkurencie na iverovom trhu zvysuje
pravdepodobnost poskytovania Uverov riziko-
vejsim klientom alebo neprimerane vysokych
uverov pri volnejsich uverovych $tandardoch.
Postupne sa tak vytvaraju predpoklady pre ku-
muldciu rizik suvisiacich s cyklickym vyvojom, na
ktoré je vhodné vytvarat rezervy prave v priazni-
vych casoch finan¢ného cyklu. Z tohto dévodu
Bankova rada NBS dna 26. jula 2016 rozhodla
o zvyseni miery proticyklického kapitalového
vankusa na uroven 0,5 % s Uc¢innostou od 1. au-
gusta 2017.

ZVYSENIE UROVNE PROTICYKLICKEHO KAPITALOVEHO
VANKUSA BY NEMALO MAT ZASADNY VPLYV NA BANKOVY
SEKTOR

Rozhodnutie o zvySeni miery proticyklické-
ho kapitalového vankusa by nemalo zasad-
ne ovplyvnit slovensky bankovy sektor, ani
mieru poskytovania uverov, vzhladom na
aktudlne dostatocne vysoké urovne kapitdlu
v slovenskych bankach. Ako v pripade bank pod
dohladom ECB, tak aj u ostatnych slovenskych
bank by zvysenie miery proticyklického kapita-
lového vankusa nemalo vyraznejsie ovplyvnit
schopnost bank plnit kapitalové poziadavky,
v désledku ¢oho sa neocakava priamy dopad na
Uverovu aktivitu z titulu zvysenia proticyklické-
ho kapitdlového vankusa. Niektoré banky vsak
budu musiet upravit svoju dividendovu politiku
a zvysit ponechanu cast nadobudnutych ziskov
v bankach, aby dokazali plnit stanovené pozia-
davky (graf 28).

Aktualny vyhlad dalSieho vyvoja naznacuje
pretrvavanie existujtcich trendov aj v dalSom
obdobi. Vzhladom na predpokladané pokraco-
vanie stabilného ekonomického rastu s dopa-
dom na podnikové trzby, pretrvévanie priazni-
vych trendov na pracovnom trhu a uvolnené
nastavenie menovej politiky sa da predpokladat
pokraovanie rastu zadlzenosti sukromného

sektora. Sucasny vyvoj fundamentov ekonomic-
kého a finan¢ného vyvoja aktudlne nenaznacuje
potrebu dalSieho zvysenia miery proticyklické-
ho kapitédlového vankusa v najblizSom obdobi.
Vyvoj na trhu viak bude NBS aj nadalej detailne
monitorovat a vyhodnocovat najma z hladiska
formovania a eskaldcie mozného systémového
rizika.

OD zACIATKU ROKA 2017 SA zvYSI MIERA
POZADOVANEHO PROTICYKLICKEHO KAPITALOVEHO
VANKUSA v CESKEJ REPUBLIKE NA 0,5 % UROVER

Podla rozhodnutia prijatého Ceskou narodni
bankou este vdecembri 2015 sa od 1. januara
2017 zvysi miera proticyklického kapitalové-
ho vankus$a pozadovaného na c¢eské expozicie
na uroven 0,5 %. Po¢nuc rokom 2017 tak budu
aj slovenské banky, ktoré maju expozicie voci
Ceskej republike musiet drzat proticyklicky kapi-
talovy vankus na tieto expozicie vo vyske 0,5 %
z objemu rizikovo-vazenych expozicii voci ¢eské-
mu trhu. Slovenskym bankam drziacim ¢eské ex-
pozicie tak z uvedeného dévodu vzrastie Uroven
ich proticyklického kapitdlového vankusa Speci-
fického pre banku.

V RAMCI PRAVIDELNEHO PREHODNOTENIA ROZHODNUTIA
NBS 0 URCENI LOKALNE SYSTEMOVO VYZNAMNYCH BANK
NEDOSLO K VYRAZNYM ZMENAM

NBS urcila lokalne systémovo vyznamné banky
(O-Sll) a vankus pre tieto banky (vo forme kombi-
ndacie vankusa pre O-Sll a vankusa na krytie sys-
témového rizika) prvy krat v roku 2015%.V ramci
pravidelného ro¢ného prehodnotenia O-SIl sa
v roku 2016 zoznam institucii ur¢enych ako lo-
kalne systémovo vyznamnych nemenil. Z dévo-
du pretrvavajucich strukturalnych rizik vo forme
koncentracie finan¢ného sektora ako aj vo forme
koncentracie vo viacerych oblastiach v rdmci
bankového sektora je celkova vyska vankusa pre
O-Sll a vankusa na krytie systémového rizika ur-
¢ena pre jednotlivé O-SIl nadalej v rozmedzi 2 %
-3 % objemu rizikovych expozicii*. Z dovodu za-
chovania konzistentnosti v ¢ase v identifikacii O-
-Sll sa mierne upravila metodika identifikacie O-
-Sll v rdmci moznosti poskytnutych usmernenim
EBA, a z dovodu identifikacie viacerych mater-
skych skupin slovenskych O-SlI ako lokalne sys-
témovo vyznamnych v krajine ich sidla sa mierne
upravila Struktura kombindacie vankusa pre O-SlI
a vankusa na krytie systémového rizika pre tie-
to banky. Tieto zmeny maju v3ak len marginalny

KAPITOLA 5

22 Rozhodnutie NBS ¢. 4/2015, 5/2015

a6/2015z26. mdja 2015.
23 Rozhodnutie NBS ¢. 18/2016
a 19/2016 z 24. mdja 2016.

NBS

SPRAVA O FINANCNEJ STABILITE
K NovemBrU 2016

53



dopad na celkovu vysku kapitdlového vankusa
urceného pre tieto banky z titulu ich systémove;j
vyznamnosti®.

V sepTEmBRI 2016 NBS PRVYKRAT UZNALA VANKUS
URCENY INYM CLENSKYM STATOM

Vankus na krytie systémového rizika vo vyske
1 % objemu rizikovych expozicii na vietky do-
mace expozicie odsuhlasila Narodna centralna
banka Esténska (NBE) 30. maja 2016. Nakolko
sa v Esténsku pomerne vyrazny objem Uverov
poskytuje cez pobocky zahrani¢nych bank ale-
bo cezhrani¢ne, NBE poziadala Eurépsky vybor
pre systémové rizika (ESRB) o vydanie odporu-
¢ania ostatnym ¢lenskym $tatom EU, aby uzna-
li tuto mieru vankdsa na krytie systémového
rizika. ESRB v odporucani Eurépskeho vyboru
pre systémové rizika z 24. juna 2016, ktorym sa
meni odporucanie ESRB/2015/2 o posudzovani
cezhrani¢nych uc¢inkov opatreni makropruden-
cidlnej politiky a ich dobrovolnej reciprocite
(dalej len ,odporucanie ESRB/2016/4") odporu-
¢a ¢lenskym $tatom EU, aby uznali mieru van-
kasa na krytie systémového rizika zavedenu
NBE. ESRB odporuca uznat mieru vankuisa na
krytie systémového rizika aj v pripade, Ze ban-
kovy sektor v danom ¢lenskom 3tate nemd

vyrazné vystavenie (cez svoje pobocky alebo
priamo) voci Esténsku.

Uznanie miery vankusa na krytie systémového
rizika pre vsetky expozicie nachadzajuice sa v Es-
tonsku? znameng, Ze v pripade, Ze banky so sid-
lom na Slovensku eviduji expozicie so sidlom
dlznika v Estonsku poskytnuté ¢i uz cez svoju po-
boc¢ku nachddzajucu sa v Estonsku alebo cezhra-
ni¢ne, musia tieto banky drzat na tieto expozicie
vankus na krytie systémového rizika vo forme
vlastného kapitalu Tier 1 vo vyske 1 % rizikovych
expozicii prislichajlcich k tymto expoziciam. Ke-
dZe v tomto pripade sa nejednd o rozhodnutie
NBS aktivovat vankus na krytie systémového rizi-
ka na zaklade §33e zdkona o bankéch, na tento
vankus sa nevztahuje obmedzenie v pripade, Ze
dana banka podlieha aj vankusu pre O-SII. V pri-
pade, ze ide 0 uznanie vankusa na krytie systémo-
vého rizika zavedeného inym ¢lenskym $tatom na
zaklade §33f zdkona o bankach sa teda jednotlivé
vankuse spocitavaju (celkovy vankus vychadzaju-
ci z aktivécie kapitdlovych vankusov na zéklade
§33d a §33e zédkona o bankach podla prislusnych
pravidiel a vankus na zaklade §33f zdkona o ban-
kach sa scitava). Neoc¢akdva sa vyznamny dopad
uznania vankusa na slovensky bankovy sektor®.

24 Podrobnejsi popis urcenia O-.

Sllje

popisany v nasledovnom doku-
mente: http://www.nbs.sk/_img/
Documents/_Dohlad/Makropo-
litika/O-Sll_dodatocne_informa-

cie_2016.pdf
25 Rozhodnutie NBS ¢. 21/2016
z27. septembra 2016.

26 Viac informdcii o uznani tohto van-
kusa sa nachddza v nasledovhom

dokumente:

http://www.nbs.sk/_img/Docu-
ments/_Dohlad/Makropolitika/
SRB_EE_dodatocne_informacie.pdf
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