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Uvod
Spravu o stave a vyvoji finan¢ného trhu za prvy polrok 2019 predklada Narodna
banka  Slovenska na  zaklade povinnosti, ktord jej  vyplyva

z §1 ods. 3 pism. i) zakona ¢. 747/2004 Z. z. o dohl'ade nad finan¢nym trhom
v zneni neskorsich predpisov.

Sprava je rozdelena do troch c¢asti. Sicastou prvej Casti je sihrnny integrovany
pohl'ad na finan¢ny sektor. V druhej Casti je vlastna analyza finan¢ného sektora
za prvy polrok 2019 podla jednotlivych sektorov. Sprava opisuje sicasné trendy
na finan¢nom trhu, zameriava sa na hospodarenie finan¢nych instittcii a venuje
sa rizikdm, ktorym sud inStiticie vystavené. Tretiu cast tvoria indikatory
obozretnosti na makrotrovni.

Finan¢né informacie o jednotlivych institdciach boli v prvom rade cerpané
z informacnych systémov NBS a zpodkladov spracovanych jednotlivymi
odbormi dtvaru dohl'adu nad finan¢nym trhom. Doplnkovym zdrojom boli idaje
zo Statistického tiradu SR, Eurostatu, Eurépskej centralnej banky a zinych
externych zdrojov a komer¢nych informacnych systémov.
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Zhrnutie vyvoja na
slovenskom financnom
trhu za prvy polrok 2019

Rast Uverov retailu spomalil, ale ostava nadmerny

Medziro¢ny rast iverov domacnostiam spomalil k jiunu 2019 na svoju historicky
z aprila 2016 (2,9 mld. €). Napriek tomu bol rast iverov domacnostiam druhy
najvys$$i medzi krajinami EU, aj zdévodu nadalej pretrvavajlcej priaznivej
situacie na trhu prace, ako aj mimoriadne nizkych urokovych sadzieb.
Medzirofny rast uverov na byvanie poklesol na svoje historické minimum
(99 %), C¢o je vsak stale rychlejSie ako rast ekonomickych fundamentov.
Spomalenie bolo ovplyvnené sprisiiovanim averovych standardov zo strany NBS,
stagnaciou urokovych sadzieb v prvom polroku 2019 a rasticou saturdciou
uverového trhu. Spotrebitel'ské uvery zaznamenali eSte vyraznejsi pokles
medziro¢nej dynamiky, a to z takmer 10 % kjinu 2018 na 2 % kjunu 2019.
Podiel nebankového spotrebného financovania zastavil svoj viacro¢ny pokles a
v prvom polroku 2019 mierne vzrastol na 15 %.

Trh Gverov podnikom pokracoval v miernom spomaleni

Koniec prvého polroka 2019 priniesol spomalenie rastu Gverov podnikovému
sektoru. V medzinarodnom porovnani sa tempo Uverovania podnikov na
Slovensku dostalo na tiroveri medianu EU. V§znamny vplyv na pokles dynamiky
podnikovych uverov mali investicné uvery a tuvery sukromnym podnikom.
Vyznamné ekonomické odvetvia ako priemysel, komercné nehnutel'nosti alebo
vel'koobchod si kjunu 2019 udrzali rast objemu Gverov, kym viaceré dalsie,
napr. stavebnictvo alebo maloobchod zaznamenali vyrazny prepad. Bankovy
sektor prvykrat od zaciatku roka 2015 zaznamenal pokles dopytu po
podnikovych uveroch, ¢o bolo ovplyvnené najma obavami podnikového sektora
z d'alSieho ekonomického vyvoja. ZadlZzenost podnikového sektora, merana ako
pomer dlhu kK HDP ako aj pomer dlhu kvlastnym zdrojom, poklesla v prvom
$tvrtroku 2019. V ramci EU je véak domaci podnikovy sektor stile medzi tromi
krajinami s najvys$sim dlhom k vlastnym zdrojom.

Riziko likvidity v bankovom sektore ostalo na zvySenej Urovni

Pocas prvého polroka 2019 vSetky banky plnili povinny ukazovatel' krytia
likvidity, ¢o znamend, Ze slovensky bankovy sektor disponuje likvidnym
vankuSom v sulade seurdpskou legislativou. Z hl'adiska rizika likvidity bolo
spomalenie rastu uverov podnikom a domacnostiam priaznivym javom, ked'ze
riziko plyntce zrozdielov v splatnosti pohl'adavok a zavazkov sa pocas roka
2019 neprehlbovalo. Délezita pozitivnu tilohu v stabilnom financovani zohrali aj
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kryté dlhopisy. Po zohladneni ich emisii sa miera stabilného financovania
dokonca zvysila, ale iba vo vybranych bankach.

Ziskovost bankového sektora bola pod tlakom, odolnost sa
zlepsila

Cisty zisk bankového sektora za prvy polrok 2019 dosiahol hodnotu 346 mil. €.
V medzirocnom porovnani ide o mierny narast o2 %. Napriek miernemu
poklesu ukazovatela ROE, slovensky bankovy sektor vykazuje stale
nadpriemernu ziskovost pri porovnani s ostatnymi bankovymi sektormi v ramci
EU. Na vyvoj ziskovosti bankového sektora mal negativny vplyv pokles &istych
urokovych prijmov. Na druhej strane, priaznivy vplyv mal d'al$i pokles nakladov
na kreditné riziko, ako aj narast prijmu z prijatych dividend. Cisté tirokové prijmy
poklesli z dovodu spomal'ujiceho rastu retailovych uverov ako aj poklesu ich
Cistej urokovej vynosnosti. Na druhej strane, irokové prijmy z podnikového
sektora a ostatnych sektorov sa medziroc¢ne zvysili. Vyvoj prijmov z poplatkov a
prijatych dividend bol na rozdiel od c¢istych urokovych prijmov pozitivny.

Kapitalova primeranost bankového sektora sa pocas prvého polroka 2019
mierne zvysila. Hodnota ukazovatela celkovej primeranosti vlastnych zdrojov
vzrastla z18,2% na 184 %. Hlavnym faktorom posilnenia kapitalovej
primeranosti bolo ponechanie si Casti zisku vykazaného za rok 2018. Zvysenie
kapitalovej primeranosti bankového sektora je vsilade s potrebou posilnit
odolnost bank vodi rastdcim rizikam cyklického charakteru.

V sektore poistovni poklesla ziskovost, poistné rastlo

Cisty zisk poistného sektora za prvy polrok 2019 poklesol v porovnani
srovnakym obdobim predchadzajiceho roka 021 % na hodnotu 68 mil. €.
Vyznamny vplyv na celkovy zisk mal predovSetkym technicky vysledok, ktory
medziro¢ne poklesol o 64 %. Finanény vysledok poistného sektora zostal
medziro¢ne bez zmeny. Anualizovany ukazovatel ROE poistného sektora
medziro¢ne poklesol z 15,64 % na 11,40 %.

Hrubé predpisané poistné v klasickom zZivotnom poisteni zmiernilo pokles z roka
2018 a koniec prvého polroka 2019 zavisilo s medzirocnou zmenou -0,1 %.
V investi¢nom Zivotnom poisteni vzrastlo o 2,6 %. Naklady na poistné plnenia
v klasickom Zivotnom poisteni medziro¢ne mierne poklesli, naopak vIZP
vyrazne vzrastli 031,7 %. Hrubé predpisané poistné v neZzivotnom poisteni
zaznamenalo vyrazné spomalenie rastu. NajdolezitejSie poklesy nastali v poisteni
aut. Kombinovany ukazovatel v nezivotnom poisteni ako celku v Cistej vyske, t. j.
okrem podielu zaistovatel'ov, sa pocas prvého polroka 2019 takmer nezmenil.

Vo fondoch dbchodkového sporenia korigovalo kladné
zhodnotene aktiv predchadzajuce straty

Pocet sporitel'ov v druhom pilieri dochodkového sporenia sa zvySoval rasticim
tempom aj pocas prvého polroka 2019. Celkovy stav poctu sporitel'ov sa ku koncu
prvého polroka 2019 nachadzal na trovni 1 526 030. Cistd hodnota majetku
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(NAV) za vsSetky fondy vsektore starobného dochodkového sporenia sa
v sledovanom obdobi zvySila 09 %, teda zhruba dvojnasobne v porovnani
s predosSlymi rokmi. Takmer polovica tohto prirastku bola vysledkom
zhodnotenia aktiv v portfélidch doéchodkovych fondov. Tempo prirastku NAV
v jednotlivych typoch dochodkovych fondov bolo v stlade s podielom akciovej
zloZKky v ich majetku. Rychly rast cien aktiv, najma akcii, vSak predstavoval do
vel'’kej miery iba kompenzaciu predoslych poklesov z poslednych mesiacov roka
2018. Aktudlne hodnoty ddéchodkovych jednotiek, najma v pociatocnej faze
prvého polroka 2019, vyrazne rastli napriec typmi fondov. Najvyssi medziro¢ny
vynos k 30. 6. 2019 vo vyske 6,9 % vykazali indexové dochodkové fondy. Cisty
zisk vSetkych déchodkovych spravcovskych spolo¢nosti za prvy polrok 2019 sa
pri objeme 14 mil. € medziro¢ne takmer zdvojnasobil. KIi¢ovym pre tento
pozitivny posun bol narast vynosov z odplat a provizii o polovicu.

Uéastnicka zakladiia doplnkového ddchodkového sporenia sa aj v prvom polroku
2019 pomerne rychlo rozrastala, ¢im kjunu 2019 prekrocila troven 821 tisic
osdb. Cistd hodnota aktiv v sektore sa vyvijala podobne ako NAV v druhom pilieri
dochodkového sporenia, ¢o opatovne suviselo s intenzivnym navratom cien na
akciovych trhoch na pozicie spred turbulentného posledného Stvrtroka 2018.
Najrychlejsi, takmer 20 % narast NAV sa odohral v doplnkovych déchodkovych
fondoch akciového zamerania. Podl'a Standardnej miery medziro¢nej nominalne;j
vykonnosti sa investicie v prispevkovych fondoch tretieho piliera dochodkového
sporenia k 30. 6. 2019 v priemere zhodnotili o 2,9 %.

Aktiva vo fondoch kolektivheho investovania rastli

Po utlme v predoSlom roku sa objem spravovanych aktiv v sektore kolektivneho
investovania v priebehu prvého polroka 2019 vratil na rastovi trajektériu.
Vysokd dynamika objemu aktiv je vysledkom subehu prilevu novych
prostriedkov do sektora a dobrej vykonnosti podielovych fondov. Najvacsi narast
Cistej hodnoty aktiv zaznamenali tuzemské zmieSané podielové fondy.
Medziro¢ne ku diiu 30. 6. 2019 priniesli podielové fondy nominalne zhodnotenie
vpriemere vo vySke 2,4%. Okrem malej skupiny podielovych fondov
alternativnych investicii sa vykonnost za vSetky ostatné kategorie nachadzala
v kladnom pasme. Spravcovské spolocnosti tuzemskych podielovych fondov
vygenerovali za prva polovicu roka 2019 C¢isty zisk na urovni 17 mil €.
Medzirocne tak dokazali zvysit svoju ziskovost o 13 %.

SPRAVA O STAVE A VYVOJI FINANCNEHO TRHU | 1. POLROK 2019 7
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1 Integrovany pohlad na
financny sektor

1.1 Rast aktiv financného sektora na pozadi
zhorsujucej sa ziskovosti

Finanény sektor zaznamenal z pohladu rastu svojich aktiv
priaznivy polrok

Vyvoj na finanénom trhu vykazoval aj v prvej polovici roka 2019 trendy
priznacné pre expanzivnu fazu financného cyklu. Po miernom spomaleni na
konci roka 2018 sp6sobenom do istej miery turbulenciami na finan¢nych trhoch
sa rast aktiv slovenského finan¢ného sektora v prvom polroku 2019 vratil
k dynamikam z predchadzajiceho obdobia. Objem celkovych aktiv finan¢ného
sektora kjunu 2019 medziro¢ne vzrastol o 6,7 %, pricom ich objem presiahol
uroven 122 mld. €. Rast aktiv bol pritomny vo vSetkych vyznamnych segmentoch
finan¢ného sektora. Pribrzdenie rastu ekonomiky v prvom polroku 2019 sa tak
nateraz neprejavilo vraste aktiv financného trhu. Vprvom polroku 2019
pokracovali rastové trendy vuverovani sukromného sektora. Zaroven po
ustaleni turbulencii, ktoré sa na finan¢nych trhoch vyskytli ku koncu roka 2018,
vzrastla aj ochota sukromného sektora kinvestovaniu. Tieto trendy viedli
k narastu aktiv finan¢ného sektora. Zaroven sa aj v tomto obdobi na financnom
trhu tvorili rizika priznacné pre expanzivnu fazu, sivisiace s rastom zadlZenosti
sukromného sektora a mierou vnimaného rizika.

Graf 1 Podiely aktiv jednotlivych segmentov financného trhu

Lizing a splatkovy
predaj Faktoring
DDS 5,3% 0,2%

ocP
0,3%

Fondy KI
7,5%

Poistovne
7,4%

Banky
70,3%

Zdroj: NBS
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Najvyznamnej$i segment finan¢ného trhu, bankovy sektor, ktory tvori
pribliZzne 70 % aktiv finan¢ného trhu, pokracoval v trende dynamického
rastu, ktory je mozZné pozorovat uz od roku 2014. Jeho aktiva v prvom
polroku 2019 medziro¢ne vzrastli o 6,6 %. Za tymto vyvojom bol predovsetkym
dynamicky rast iverov domdacnostiam, ktoré rastli dynamikou 8,5 %?. Tempo
rastu vsSak spomalilo, predovSetkym vsegmente spotrebitel'skych uverov.
Dynamickému rastu averov sektoru domacnosti praje osobitne priaznivy vyvoj
na pracovnom trhu a nizke drokové miery. Tie v8ak zaroven vytvaraju tlak na
urokové marze bankového sektora, Co sa banky snazia kompenzovat rastom
uverového portfélia. Na druhej strane rast Uverov podnikom v poslednom
polroku mierne poklesol a aktudlne rastie niZ$im tempom v porovnani
s dynamikou narastu aktiv bankového sektora.

Narast zaznamenal v prvom polroku aj poistny sektor, ktorého aktiva ku koncu
prvého polroka 2019 medziroc¢ne vzrastli o 3,5 %. Rast aktiv poistného sektora
bol najmad vdésledku vplyvu precenenia dlhopisového portfélia a narastu
majetkovych podielov v inych spolo¢nostiach.

Uspesny polrok zaznamenali aj fondy kolektivneho investovania, ked’ objem ich
spravovanych aktiv bol medziro¢ne vyssi o 9 %. Vysokd dynamika objemu aktiv
je vysledkom stibehu prilevu novych prostriedkov do sektora, ako aj vykonnosti
podielovych fondov.

Po pribrzdeni rastu vuplynulom roku zaznamenali fondy dochodkového
sporenia priaznivy polrok, ked aktiva medziroc¢ne vzrastli dvojcifernym tempom
tak v druhom, ako aj tretom pilieri. Okrem narastu poctu sporitel'ov, ked ich
celkovy pocet ku koncu prvého polroka prekrocil 1,5 milidna, tazil druhy pilier
dochodkového sporenia aj z vyvoja na finanénych trhoch, v doésledku ¢oho doslo
k zhodnoteniu nimi spravovanych aktiv.

Pretrvavanie zaujmu o sporenie vtretom pilieri déchodkového sporenia sa
prejavilo aj v pokracujiicom naraste poctu sporitel'ov v tomto systéme sporenia,
ktorych pocet presiahol k polroku 2019 droven 821 tisic os6b. Okrem narastu
poctu sporitelov prispelo kdynamickému rastu aktiv vtretom pilieri aj
zhodnotenie investicného portfélia doplnkovych dochodkovych fondov.

Aj segment nebankovych spolo¢nosti zaoberajiucich sa financovanim
spotrebitel'ského dopytu a prevadzkovych nakladov (lizing, faktoring a splatkovy
predaj) zaznamenal po roku stagnacie v prvom polroku 2019 narast aktiv.

! Medzirocny rast 8,5 % ku koncu prvého polroka 2019.
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NARODNA Graf 2 Vyvoj aktiv finanéného sektora
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Ziskovost finanéného sektora sa nedarilo udrzat na
minuloro¢nych Urovniach

Napriek relativne priaznivému vyvoju financného sektora vroku 2019
charakterizovaného narastom aktiv, jeho ziskovost sa vo vicSine
vyznamnych segmentov v porovnani srovnakym obdobim uplynulého
roka mierne zhorsila. Tento vyvoj je charakteristicky pre pokrocili expanzivnu
fazu vbankovom sektore, ked vdésledku nizkych marzi a vyostrenej
konkurencie zacina byt udrZzanie ziskovosti problematické aj napriek
dynamickému rastu aktiv finan¢ného sektora. Zaroven rastie vystavenie
finan¢ného sektora voci rizikdm cyklického charakteru. Pokles ziskovosti bolo
vprvom polroku 2019 mozné pozorovat naprie¢ jednotlivymi segmentami
finantného trhu. Ziskovost bankového sektora merana prostrednictvom
ukazovatela pomeru zisku kvlastnym zdrojom medziro¢ne mierne poklesla.
Banky sa v ddsledku pretrvavajucich nizkych drokovych marzi dostavaju pod
tlak, ked' aj pri zvySenom uUverovani a vyrazne nizkych trovniach kreditnych
nakladov maja problém sudrzanim urovne ziskovosti z predchadzajicich
obdobi.

Zaroven aj ziskovost poistného sektora v prvom polroku 2019 poklesla. Jej
uroven sa uz aktualne nachadza pod pokrizovym priemerom. Pokles ziskovosti
poistného sektora bol ovplyvneny najma zniZenim technického vysledku.

Cisty zisk fondov kolektivneho investovania medziro¢ne vzrastol, v pomere
k vlastnym zdrojom vS$ak ziskovost tohto segmentu vykazala mierny medziro¢ny
pokles, napriek tomu sa nachadzala vyrazne nad jej priemerom po roku 2009.

SPRAVA O STAVE A VYVOJI FINANCNEHO TRHU | 1. POLROK 2019 10



NARODNA Jeden z mala segmentov finan¢ného sektora, ktory zaznamenal UspeSny polrok aj
BANKA , A . . . . . .
SLOVENSKA z pohl'adu vyvoja ziskovosti meranej pomerom zisku k vlastnym zdrojom, boli

EUROSYSTEM
dochodkové spravcovské spolocnosti, ktorym sa zisk medziro¢ne zdvojnasobil.

Na druhej strane zisk doplnkovych déchodkovych spoloc¢nosti ostal napriek
relativne priaznivému vyvoju na finan¢nych trhoch na medziroc¢nej baze v zasade
nezmeneny, ¢o v pomere ich zisku k vlastnym zdrojom znamenalo zmiernenie
ziskovosti oproti rovnakému obdobiu uplynulého roka.

Graf 3 Vyvoj ziskovosti vo finanénom sektore
Anualizovana rentabilita vlastnych zdrojov (ROE)
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Zdroj: NBS
Poznamka: KI - kolektivne investovanie.
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faugs. 2 Aktivity v jednotlivych
sektoroch financného trhu
2.1 Bankovy sektor

Trendy a rizika v sektore domacnosti

Napriek spomaleniu rast Uverov domacnostiam aj nadalej
predbiehal ekonomické fundamenty

Rast uverov domacnostiam spomalil kjunu 2019 na doteraz najniZsiu
pozorovanu hodnotu 8,5 % medziro¢ne, v porovnani s ostatnymi krajinami
Europskej unie bol vSak aj nad’alej prakticky najrychlej$i. Medzirocny
objemovy prirastok vtomto mesiaci zaroven poklesol mierne pod 3 mld. €, ¢cim
sa vratil na droven z aprila 2016. Napriek spomaleniu sa Slovensko aj nad’alej
nachadzalo na ¢ele krajin Eurdpskej tnie, iba v juni 2019 tesne pokleslo na druht
priecku vtempe rastu uverov domacnostiam. Nad'alej rychle tempo uverov
doméacnostiam je podporené najma pretrvavajicou dobrou ekonomickou
situaciou domacnosti reprezentovanou predovsetkym trhom prace a prostredim
nizkych turokovych sadzieb.

Graf 4 Rast Gverov domacnostiam v prvom polroku 2019 pomerne
vyrazne spomalil

Medzirocny rast Uverov domacnostiam (percentd, mid. EUR)
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Zdroj: NBS
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NARODNA Graf 5 Rast uverov domacnostiam sa priblizil ostatnym krajinam
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Poznamka: Udaje za Madarsko v obdobiach 10-2011 az 09-2012 a 03-2015 az 02-2016 a za
Belgicko v obdobi 08-2013 az 12-2015 su z Udajov vylucené v dosledku vplyvu jednorazovych
udalosti.

Rast Uverov na byvanie historicky prvykrat pod 10 %

Tempo rastu averov na byvanie pokleslo na doteraz najnizs$iu hodnotu
9,9 %. Postupné spomalovanie zacalo na konci roka 2018, ked mesacné
prirastky Uverov na byvanie zacali zaostavat za predchadzajicimi rokmi.
Spomalenie rastu Gverov na byvanie pokracovalo poc¢as prvého polroka 2019,
objem novej produkcie zostal priblizne na tUrovni predchddzajiceho roka a
vysledné mesacné prirastky sa pohybovali na trovni rokov 2015 az 2016.
Pri¢inou zmeny trendu bolo jednak postupné spristiovanie uverovych
Standardov podla opatreni NBS, stagnacia urokovych sadzieb (hoci na
historickom minime) ¢i rastiica saturacia iverového trhu.

Graf 6 Rast Gverov na byvanie zaostaval za predchadzajicimi
rokmi

Medzimesacny rast Uverov na byvanie v jednotlivych rokoch (mil. EUR)
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Medzirotné tempo rastu uverov stavebnych sporitelni pokracovalo
vspomalovani a kjanu 2019 dosiahlo 2 %. Pocas prvého polroka 2019 bol
objemovy prirastok iverov dokonca mierne zaporny.

Urokové sadzby tiverov na byvanie sa v prvom polroku 2019 prakticky
nezmenili, za¢iatok druhého polroka naznacil zmenu trendu. AZ do jina
2019 dosahovali v priemere 1,5 %, priemerné RPMN stagnovalo na drovni 1,8 %.
Vjuli 2019 vsak priemerné urokové sadzby opat’ vyraznejsie poklesli na 1,4 %,
k ¢omu prispel vyvoj v iizkej skupine bank. Klienti pri poskytovani novych averov
alebo refixacii sadzby na existujucej zmluve nadalej preferovali fixaciu
vrozmedzi 1 aZ 5 rokov, a to v podiele 94 % uverov.

Koncentracia trhu dverov na byvanie vo vel'kych bankach sa nadalej
zmiernovala. Podiel Styroch najvacsich bank na konci prvého polroka 2019
dosiahol 74,4 %. Podiel stavebnych sporitelni poklesol na 8,7 %. Naopak, malé a
stredne velké banky svojim podielom vzrastli na 11,0 %. Podiel Uverov na
byvanie poskytnutych v spoluprici s finanénymi agentmi sa udrzoval na 61,5 %,
medzi bankami vSak boli vyrazné rozdiely a ich kvartilové rozpatie siahalo od
48 % do 73 %. Koncentracia individualnych sprostredkovatel'skych firiem je
nadalej limitovana, Styri najvacSie spolocnosti neprekrocCili tretinu
sprostredkovanych averov.

Takmer polovica (46 %) poskytnutych tverov na byvanie dosahovala
splatnost 30 rokov, iSlo najmi ouplne nové uvery (57 %), pripadne
refinancovanie snavySenim (44 %). Splatnost nezabezpecenych uverov?
stavebnych sporitel'ni sa postupne znizovala, podiel splatnosti nad 20 rokov
poklesol z 31 % (rok 2017) cez 29 % (rok 2018) na 26 % (prvy polrok 2019).

Vyvoj vostatnych hlavnych parametroch pri poskytovani tverov bol
urceny predovsetkym dodrziavanim zavedenych opatreni NBS. Tykalo sa to
predovsetkym ukazovatel'a LTV, ktory bol uz od druhého polroka 2018 zniZeny
pod 90 % pre vSetky uvery a podiel tych s LTV nad 80 % v prvom polroku 2019
poklesol na 20 % produkcie novych tverov a refinancovania s navySenim.

Podiel zlyhanych tverov na byvanie poklesol na nové historické minimum
1,5 %, a to napriek tomu, Ze sa Cistd miera zlyhania opat vratila do
kladnych, hoci nizkych hodnot 0,1 %. Tento mierny narast bol sposobeny
jednorazovymi pohybmi v niektorych individualnych bankach. V prvom polroku
2019 nedochadzalo k vyraznym odpisom a odpredajom.

2 Uvery, ktoré nie st zabezpedené rezidenénou nehnutelnostou.
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EUROSYSTEM V segmente bankového spotrebitel'ského financovania bola zmena trendu
este vyraznejsia ako pri iveroch na byvanie, tempo medziro¢ného rastu
portfélia spomalilo z 9,9 % k jiinu 2018 na 2,0 % Kk jinu 2019. V niektorych
mesiacoch okolo prelomu rokov2018/2019 doslo aj k medzimesacnému poklesu
objemu portfélia - viac uverov bolo splatenych ako nacerpanych. Anualizovany

@ NARODNA Vyrazné spomalenie rastu spotrebitelskych Gverov

prirastok uverov za prvy polrok 2019 (6 mil. €) predstavoval menej ako desatinu
priemeru rokov 2014 az 2018. Nizke a volatilné prirastky zaznamenali
v sledovanom obdobi vSetky Styri banky, ktoré obsluhuju prevazn vacsinu trhu
spotrebitel'skych dverov (s podielom 83 % na stave uverov). Pri¢inou bolo
predovsetkym mierne spomalenie produkcie novych tiverov, ktoré sa pri vysoke;j
obratkovosti portfélia premietlo do relativne vyrazného spomalenia rastu celého
portfélia.

Graf 7 Portfolio spotrebitel’'skych Gverov zaznamenalo v prvom
polroku 2019 len minimalne prirastky v porovnani

s predchadzajicimi rokmi

Medzimesacny rast spotrebitelskych Uverov (mil. EUR)
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Priemerné urokové sadzby spotrebitel'skych tiverov v jini 2019 poklesli
na nové historické minimum 7,8 %. Priemerné RPMN sa dlhodobo udrzuje
0,6 az 0,7 p. b. nad priemernou drokovou sadzbou.

Prehlbovanie koncentriacie trhu spotrebitel'skych tverov pozvol'na
pokracovalo a kjanu 2019 dosiahli $tyri najvicSie banky spotrebného
financovania 83 % stavu uverov. AZ 70 % uverov bolo poskytnutych so
splatnostou nad 7 rokov. Najvyssie hodnoty dosiahli ivery na refinancovanie
s navySenim (81 %), resp. bez navySenia (73 %).

Podiel zlyhanych spotrebitel'skych tverov v slovenskych bankach pokracoval
v poklese a kjinu 2019 dosiahol 8,5 %. Objem zlyhanych tverov medziroc¢ne
poklesol, k ¢omu prispeli aj priebezné odpisy a odpredaje zlyhanych tverov. Cista
miera zlyhania, ktora je o tieto vplyvy ocistend, poklesla 0 0,1 p.b. na 2,6 % ku
koncu sledovaného obdobia.
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Nebankovi veritelia poskytli vsledovanom obdobi 194 mil. € novych
spotrebitel'skych tverov, co prestavovalo 14 % medzirocny narast
produkcie. Pre porovnanie, vbankovom sektore sa poskytovalo viac ako
200 mil. € novych spotrebitel'skych dverov kazdy mesiac, a to aj napriek
vyraznému spomaleniu tempa rastu. Podiel nebankového spotrebného
financovania na trhu vSak zastavil svoj viacro¢ny pokles a v prvom polroku 2019
dokonca mierne vzrastol na 15 %.

V nebankovom spotrebnom financovani tvorili 56 % uvery so splatnostou
do 5 rokov. Priemerné RPMN predstavovalo 15,0 % v prvom polroku 2019.
Koncentracia 3 najvacsich spolo¢nosti nebankovych spotrebitel'skych dverov
v sledovanom obdobi poklesla z 52 % na 48 %.

Zadlzenost’ domacnosti stiipla na nové maximum, ale tempo jej narastu sa
citeI'ne spomalilo. Spomalenie rastu iverov domacnostiam sa prejavilo aj na ich
zadlZenosti. Aj ked' podiel dlhu domacnosti na HDP alebo na ich disponibilnom
prijme kontinualne rastol pocas prvého polroka 2019, tento rast sa neustale
spomal'oval. Uroveti zadlZenosti slovenskych domacnosti je viak stale rastiica a
najvyssia v regione strednej a vychodnej Eurépy.

Rovnomerny rast vkladov domacnosti, postupné zmeny
v Strukture

Vklady domacnosti pocas prvého polroka 2019 rastli rovhomernym
tempom, ktoré k junu 2019 dosiahlo 7,1 %. Najrychlejsi rast bol pozorovany
v pobockach zahrani¢nych bank (11,4 %) a vo velkych bankach (8,3 %). Klienti
nad’alej preferovali neterminované vklady pred terminovanymi.

Neterminované vklady pokracovali v spomal'ovani medzirocného tempa
rastu, hoci aj nad’alej dosahovalo dvojciferné hodnoty. K jinu 2019 rastli
Spomal'ovanie sa tykalo vSetkych domacich bank, naopak pobocky zahrani¢nych
bank si udrzali rast predoslého roka a k junu 2019 dosiahli 17,3 % medziro¢ny
ndrast, hoci ich celkovy podiel dosahuje len 10,1 % na trhu. Dominanciu na trhu
si nad’alej zachovali 4 vel'ké banky s podielom 76,5 %. Priemerna arokova sadzba
na neterminované vklady pocas prvého polroka poklesla pod 0,02 %.

Terminované vklady pocas sledovaného obdobia spomalili tempo svojho
2019 dosiahlo hodnotu -3,2 %. Podiel terminovanych vkladov na stave vkladov
domacnosti poklesol pod 28 %. Vklady stavebného sporenia pocas prvého
polroka 2019 zaznamenali prvykrat za celd dostupnud histériu (od r. 2004)
medziro¢ny pokles objemu. Mo6ze ist o désledok sprisnenia Statnej podpory
stavebného sporenia Ucinnej od 1. januara 2019, ktora sa tykala nielen novo
uzatvorenych zmluiv, ale scasti aj existujucich stavebnych sporeni. Z hl'adiska
splatnosti boli na stave vkladov najviac zastipené terminované vklady od 7 dni
do 1 roka (40 %) a vklady stavebného sporenia (31 %), nasledovala splatnost’
2 roky (12 %) a viac ako 2 roky (11 %).

SPRAVA O STAVE A VYVOJI FINANCNEHO TRHU | 1. POLROK 2019 16



B ENSKA stavebného sporenia zaznamenali prvy historicky pokles
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Priemerna urokova sadzba na nové terminované vklady za prvy polrok
2019 dosiahla v priemere 0,6 %, ¢o predstavuje narast oproti priemernej
hodnote roka 2018 (0,4 %). Trhové podiely jednotlivych skupin bank su
rozdelené pomerne rovnomerne, na 4 vel’ké banky pripadalo 33,6 %, na stredné
a mensie banky 30,7 % a na stavebné sporitel'ne 31,3 %. Pobocky zahrani¢nych
bank obsluhovali portfélio s trhovym podielom 4,5 %.

Urokové sadzby na jednotlivé splatnosti terminovanych vkladov sa liili len
minimalne, ich priemery nadobudli postupne 1,0 % (splatnost 1 rok), 1,1 %
(splatnost’ 2 roky) a 1,4 % (splatnost do 5 rokov). Vel'ké banky poskytovali
v priemere 0 0,2 p. b. vysSie tirokové sadzby ako malé a stredné banky. Vklady
stavebného sporenia ponukali priemerny vynos na novych zmluvach vo vyske
0,9 % rocne.

VKklady s vypovednou lehotou, ktoré predstavuju 10 % vsetkych vkladov
domacnosti, si udrzali podobny medziroc¢ny rast ako v roku 2018 na tirovni
11 %. Ide o vklady koncentrované len v malej skupine bank. V priemere ponukali
vynos 0,2 % na noveé zmluvy.

Trendy a rizika v sektore podnikov

Spomalenie rastu objemu podnikovych Uverov na pozadi
zhorsujlceho sa sentimentu v ekonomike

Koniec prvého polroka 2019 priniesol spomalenie rastu uverov
poskytnutych podnikovému sektoru. Prvé mesiace roka sa z pohl'adu rastu
podnikovych Gverov s dynamikou mierne pod 5 % vyrazne neodliSovali od roku
2018. Uvery podnikom v$ak k jiinu 2019 medziro¢ne rastli uz len tempom 3,5 %,
potvrdili aj julové tdaje shodnotou 3,3 %. V medzindrodnom porovnani sa
Slovensko dostalo na trovei medianu EU.
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Graf 9 Spomalenie rastu podnikovych Gverov na droven medianu
krajin EU
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Pokles uverovej aktivity bol pritomny vo vic¢Sine dverovych kategorii,
av$ak v roznej intenzite. Vyznamny vplyv na pokles dynamiky podnikovych
uverov mali investitné uvery a uvery siukromnym podnikom. Rast Uverov
podnikom v stukromnom vlastnictve spomalil pocas prvého polroka 2019
zurovne 6,5% na 4,8%. Zpohladu vlastnickej Struktiry vSak rovnako
vyznamny vplyv zohral aj pokles objemu Giverov podnikom v Statnom vlastnictve,
ktoré k junu 2019 poklesli o viac ako 7 %, kym eSte v priebehu prvého polroka
2018 rastli tempom 10 %. V ¢leneni podla tcelu tveru bolo najvyznamnejSim
trendom vyrazné spomalenie rastu investicnych uverov. Dynamika tychto
uverov poklesla na hodnotu 3,5 % v roku 2019 z irovni dosahujucich takmer 9 %
vroku 2018. V pripade malych a strednych podnikov bolo v prvych piatich
mesiacoch roka 2019 pritomné ozivenie uverovania s dynamikou presahujicou
6 %, avSak aj v tomto pripade doslo ku korekcii ku koncu polroka na droveii rastu
3,5 %.

Vyznamné ekonomické odvetvia si k jiinu 2019 udrzali rast objemu Gverov,
kym viaceré d’alSie zaznamenali vyrazny prepad. Na jednej strane tak su
odvetvia ako priemysel, komer¢né nehnutelnosti alebo velkoobchod, ktoré
zrychlili svoju medziro¢nd dynamiku objemu tiverov. Najvyznamnej$im v tomto
ohl'ade bol priemysel, v pripade ktorého zrychlil rast averov o 11 p. b. Vyrazny
prepad bol na druhej strane pritomny v stavebnictve, maloobchode alebo
informaciach a komunikacii.

Prvy polrok 2019 priniesol oZivenie itverovej aktivity v sektore
komercénych nehnutelnosti. Medziro¢ny rast Gverov sektoru komerc¢nych
nehnutel'nosti v priebehu uvedeného obdobia vzrastol zo stagnacie na prelome
rokov 2018 a 2019 na uroven takmer 5 % k jinu 2019. Tato dynamika je nad
sektorovym priemerom, vdoésledku cC¢oho tvoril sektor komercénych
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nehnutelnosti vyznamnu cast rastu podnikovych uverov. Na druhej strane sa
vyrazny pokles v sektore stavebnictva premietol aj do jeho podsektora vystavby
budov, ked dvojciferni dynamiku zkonca roka 2018 vystriedal mierny
medziro¢ny pokles k junu 2019.

Graf 10 R6znorody vyvoj Gverovania v ramci jednotlivych
ekonomickych odvetvi

Porovnanie medziro¢ného rastu podnikovych Uverov (percentd) a jeho
medziro¢nej zmeny (percenta) v ramci ekonomickych odvetvi
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Pozndmka: Na vodorovnej osi je zobrazeny priemerny medziroény rast za druhy Stvrtrok 2019.
Zvisla os reprezentuje medziro¢ni zmenu medziroéného rastu (priemer za 2.Q 2019 oproti
2.Q 2018).

KN - komercéné nehnutelnosti.

Dopytova ako aj ponukova strana trhu podnikovych Uverov
pod vplyvom ochladenia v ekonomike

Dopyt po tveroch bol ovplyvneny obavami siikromného sektora ohl'adom
d’alsieho vyvoja v ekonomike. Tieto obavy sa premietli do d'alS§ieho poklesu
indikatora ekonomického sentimentu, ktorého dynamika poklesu sa v roku 2019
mierne zvysila. Podobne negativny vyvoj zaznamenali predstihové indikatory
vpripade naSich hlavnych obchodnych partnerov. ZhorSenie situacie
v podnikovom sektore naznacuje aj vyvoj tak trzieb ako aj exportu. Medziro¢ny
rast trzieb sa od zaciatku roka prepadol z irovne 9 % do zapornych pasiem.
Rovnaky vyvoj zaznamenal export so zmenou dynamiky z 13 % na zaciatku roka
na-7 % kjanu 2019.

Zmenu dopytu zaznamenali aj banky, ktoré prvykrat od prvého Stvrtroka
2015 indikovali pokles dopytu po podnikovych uveroch. Dopyt poklesol
rovnako v pripade kratkodobych ako aj dlhodobych averov. Z pohl'adu velkosti
podniku sa zhorsenie dopytu viac prejavilo v pripade velkych podnikov.
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Na ponukovej strane sa celkové tiverové podmienky v podstate nemenili,
avsak je mozné pozorovat zhorSenie vnimania situacie. Viaceré banky
uviedli vnimanie rizika ako aj toleranciu rizika ako hlavné faktory negativne
vplyvajlce na Uroven uverovych standardov, ¢o sa hlavne premietlo do narastu
urokovych marzi.

Graf 11 Stabilny vyvoj arokovych sadzieb s aroviou nad
medianom krajin EU

Urokové sadzba na stave podnikovych Gverov a jej porovnanie s krajinami EU
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Urokové sadzby na stave podnikovych tiverov sa vpriebehu prvého
polroka 2019 vyrazne nemenili sudroviiou 2,45% kjunu 2019.
V medziro¢nom vyjadreni vSak zaznamenali mierny rast za sledované obdobie
roka 2019. V porovnani s krajinami EU patri domaci bankovy sektor ku krajinam
s vy$$imi urokovymi sadzbami. Pri odhliadnuti od periférnych krajin (irsko,
Grécko, Malta, Cyprus) su urokové sadzby na tveroch od domdcich bank druhé
najvyssie, avSak porovnatelné s pobaltskymi krajinami. Podobne v pripade
dynamiky urokovych sadzieb patri Slovensko medzi menSinu krajin
s medziro¢nym rastom urokovych sadzieb. Pocet krajin s rastiicimi drokovymi
sadzbami sa vSak zvysil z dvoch na Sest' v priebehu prvého polroka 2019.

Zadlzenost podnikového sektora poklesla v prvom $tvrtroku 2019. Pomer
dlhu k HDP ako aj pomer dlhu k vlastnym zdrojom zaznamenali pokles. V pripade
prvého menovaného ukazovatela stil za poklesom pomalsi rast celkovej
zadlZenosti, ked' vSetky ostatné polozky dlhu podnikového sektora okrem tverov
od domdcich bank zaznamenali pokles, kym ekonomika si zachovala svoju
dynamiku z predchadzajiceho obdobia. Ukazovatel’ dlhu k vlastnym zdrojom
poklesol jednak v désledku pomalsieho rastu dlhu, ale aj pod vplyvom narastu
vlastnych zdrojov. V medzinarodnom meradle je vSak domaci podnikovy sektor
stale medzi tromi krajinami s najvys$sim dlhom k vlastnym zdrojom. V pripade
ukazovatela dlhu k HDP je Slovensko na medidne krajin regiénu strednej a

vychodnej Eurdpy.
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NARODNA Pozitivny vyvoj v podiele zlyhanych tiverov bol pritomny aj v roku 2019.
@ SLOVED NSKA Podiel zlyhanych iverov nadalej klesal na pozadi ochladenia ekonomiky a k junu
e 2019 dosiahol nové pokrizové minimum na drovni 3,56 %. Jedinym naruSenim
klesajuceho trendu tohto ukazovatela bol jednorazovy narast vaprili 2019
spdsobeny narastom objemu zlyhanych tverov vo vybranych bankach. Podiel
zlyhanych uverov Klesal vo vacsine bank ako aj v pripade vacsiny ekonomickych
odvetvi. Doleziti dlohu pri poklese zlyhanych Gverov zohral d'alsi pokles mier
zlyhania. Prva polovica roka 2019 sa vyznacovala aj vySSou mierou odpisov
zlyhanych uverov v porovnani spredchadzajicimi rokmi. Efekt rasticeho

objemu celkovych podnikovych tverov sa naopak zniZoval.

Graf 12 Podiel zlyhanych uverov dosiahol nové pokrizové
minimum
Podiel zlyhanych Gverov podnikom spolu
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Podiel zlyhanych tuverov vsektore komercénych nehnutelnosti zostal
pomerne vyrazne pod sektorovym priemerom. Podiel zlyhanych tverov uz
nezaznamenal tak vyrazny pokles ako v predchadzajuicich rokoch. Z 3 % na konci
roka 2018 poklesol k marcu 2019 na turoven 2,5 %, na ktorej zotrval pocas
d’alSich troch mesiacov. Druhy Stvrtrok 2019 vsak priniesol mierny narast tohto
ukazovatel'a vo vybranych bankach aktivnych na tomto trhu.

Dynamika podnikovych vkladov pomerne vyrazne poklesla v prvom
polroku 2019. Vyvoj na strane podnikovych vkladov kopiroval zhorSenie
situacie vpodnikovom sektore, ked medzirocny rast vkladov klesol
z koncoroénych 7% na necelé 3% vjani 2019. Pokles bol tahany tak
neterminovanymi ako aj terminovanymi vkladmi. Kym v pripade
neterminovanych vkladov doslo kspomaleniu medzirocného rastu z12 %
(december 2018) na 9 %, tak dynamika terminovanych vkladov sa nachadzala
hlboko vzapornom pasme (-35 %). KedZe kspomaleniu doslo aj v pripade
podnikovych tuverov, zostal podnikovy ukazovatel tuverov ku vkladom
medziro¢ne bez vyraznych zmien na trovni 148 %. Urokové sadzby na vkladoch
podnikov zotrvali nad’alej na prakticky nulovych hodnotach.
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Graf 13 Spomalenie rastu podnikovych vkladov v roku 2019
Medziroc¢ny rast vkladov podnikom (percentd) a ich Urokova sadzba (percentd)
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Cenné papiere a medzibankovy trh

Investicie do cennych papierov bez zmeny trendu

Trendy v investiciach do dlhovych cennych papierov nezaznamenali pocas
prvého polroka 2019 vyraznejsSie zmeny. Objem investicii do slovenskych
statnych dlhopisov pokracoval vo svojom klesajucom trende. Ku koncu juna 2019
vykazovali banky domace Statne dlhopisy v celkovom objeme 7 mld.€, ¢o
predstavuje 8% celkovych aktiv. Celkovo ktomuto datumu uz 8 krajin EU
vykazovalo vyssi podiel investicii do Statnych dlhopisov svojej krajiny, vratane
Talianska, Portugalska a Slovinska. Objem investicii do domacich S$tatnych
dlhopisov poklesol pocas prvych Siestich mesiacov roka 2019 prakticky vo
vSetkych bankach.

Objem investicii do zahrani¢nych statnych dlhopisov v sledovanom obdobi
mierne stipol na 1,4 mld. €, celkovy objem vsak uZ od druhého polroka
2015 koliSe okolo tejto hodnoty. Objem investicii do Statnych dlhopisov
jednotlivych krajin neprekrocil tri percenta celkovych investicii do dlhopisov.
Najvacsi podiel maja pol'ské, talianske, slovinské a ceské statne dlhopisy, ku
koncu juna stipol podiel aj Spanielskych statnych dlhopisov. Vyraznejsi objem
investicii do zahrani¢nych Statnych dlhopisov vykazujua iba vybrané banky, aj
tieto banky vSak maju svoje portfélio zahrani¢nych statnych dlhopisov pomerne
diverzifikované. Investicie do ostatnych typov dlhovych cennych papierov su vo
vSeobecnosti menej vyznamné tak zo sektorového pohladu ako aj z pohl'adu
jednotlivych bank.

Po zvySeni podielu dlhovych cennych papierov drzanych do splatnosti (LAR)
k zaciatku roka 2018 si toto portfélio nad’alej zachovava vysoky podiel, ktory eSte
stupol ku koncu juna na takmer 80 %. Portfélio dlhovych cennych papierov na
predaj (FVOCI) tvori uz len prakticky patinu celkového portfélia.
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PokracCovali emisie krytych dlhopisov

Slovenské banky pokracovali v emisii krytych dlhopisov aj pocas prvého
polroka 2019. Dve banky emitovali dlhopisy v celkovej nominalnej hodnote
1,5 mld. €. VSetky tri emisie boli referencné (,benchmarkové“)3. Kym v roku
2018 sa este len rozbiehala emisia krytych dlhopisov po predstaveni novej
legislativy, objem emisii pocas prvého polroka 2019 presahoval vysoko
priemerny rocny objem emitovanych hypotekarnych zaloznych listov za roky
2009 az 2017 na urovni 500 mil. €. Aj tento vyvoj poukazuje na lepSiu
vyuzitel'nost krytych dlhopisov oproti HZL, nakol'’ko banky nemusia emitovat
dlhopisy v zavislosti od objemu hypotekarnych Gverov a moézu teda lepSie
prisposobit’ emisie vlastnym potrebam, napr. v oblasti likvidity alebo situdacii na
trhu. Emitované dlhopisy mali splatnost v rozmedzi od 5 do 10 rokov a kupénové
sadzby v rozmedzi od 0,125 % do 0,5 % p. a.

Aj medzibankové operacie boli mierne ovplyvnené emisiou
krytych dlhopisov

Medzibankové operacie nad’alej ostavajii menej vyznamnou a volatilnou
poloZkou, kompenzujic najma pohyby v ostatnych volatilnych polozkach
aktiv aj pasiv. V priebehu prvého polroka poklesol celkovy objem zdrojov od
ostatnych bank a od centralnej banky, a to priblizne na tirovne pozorovatel'né do
konca tretieho Stvrtroka 2018. Kym tento pokles bol do istej miery sprevadzany
poklesom vol'nych zdrojov ulozenych v ECB alebo narastom volatilnejSich pasiv
(napr. vklady od verejnej spravy), do istej miery odrazal aj emisiu krytych
dlhopisov vybranymi bankami, ktoré tak zvysili podiel stabilnejSich zdrojov na
celkovych pasivach.

Na strane aktiv doslo kndarastu vkladov uloZenych v ECB ako aj uverov
poskytnutych ostatnym bankam. V pripade tverov bankam doslo po poklese ku
koncu roka 2018 kopitovnému narastu dverov ceskym pobockdm alebo
bankam, ktoré boli nasledne pravdepodobne vlozené do Ceskej narodnej banky.

Likvidna pozicia bankového sektora

Ukazovatele likvidity sa vyrazne nemenili, ale riziko likvidity
ostalo na zvysSenej Urovni

Pocas prvého polroka 2019 vsetky banKky plnili povinny ukazovatel krytia
likvidity (LCR), ktory vyjadruje schopnost banky zvladnut kratkodoby

3 Referenéna emisia krytych dlhopisov emitovanych v EUR (,covered bonds benchmark issuances EUR")
predstavuje verejn emisiu v hodnote najmenej 500 mil. € so splatnostou najmenej jeden rok, ktord emitent
predava tretim stranam prostrednictvom minimalne dvoch aranZérov alebo prostrednictvom syndikatu
(,joint lead manager"), ktorymi st renomované investi¢né banky.
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neocakavany vyber vkladov. Znamena to, Ze slovensky bankovy sektor
disponuje likvidnym vankasom v sulade s eurépskou legislativou.

Spomalenie rastu tverov podnikom a domacnostiam malo vplyv aj na trendy
v oblasti likvidity. Kym v ostatnych rokoch viedol dynamicky rast dlhodobych
uverov k prehlbovaniu ¢asového nestladu medzi aktivami a pasivami bank, po
jeho spomaleni sa stabilizovala aj likvidna medzera do jedného roka. Z hl'adiska
rizika likvidity ide o priaznivy jav, ked'Ze riziko plyntce z rozdielov v splatnosti
pohl'adavok a zavazkov sa pocas roka 2019 neprehlbovalo.

Kryté dlhopisy zvysili stabilitu financovania, avsak len vo
vybranych bankach

Pre dlhodob likvidni poziciu bank je doleZzity dostatok stabilnych zdrojov
financovania uverovych aktivit. V doésledku spomenutého spomalenia
dynamiky poskytovania uverov pocas prvého polroka 2019 prestal rast podiel
uverov na vkladoch (Graf P46). Tato pozitivhu zmenu vyvolali najma trendy
v sektore domacnosti. Medziro¢ny rast tiverov retailu (8,5 %) bol sice stale vyssi
ako medziro¢ny rast vkladov retailu (7,1 %), avSak obe dynamiky sa pribliZili
najviac od roku 2009. Tlak na stabilné financovanie, ktory v bankovom sektore
niekol'’ko rokov rastol, sa preto vyrazne znizil.

Dolezitd pozitivnu ulohu v stabilnom financovani zohrali aj kryté dlhopisy. Po
zohl'adneni ich emisii sa miera stabilného financovania dokonca zvysila. Ked'ze
emisie krytych dlhopisov urobili iba tri banky, nie je moZné hovorit o sektorovom
trende. Na druhej strane ostavaju banky, v ktorych je podiel iverov na vkladoch
nielen vyssi ako 100 %, ale v poslednych mesiacoch d’alej rastol.

Financna pozicia bankového sektora

Ziskovost bankového sektora zostala relativne stabilna

Cisty zisk bankového sektora za prvy polrok 2019 dosiahol hodnotu
346 mil. €. Vmedzirotcnom porovnani ide omierny narast o2 %. Zisk
vykazali vSetky banky svynimkou jednej. Hodnota ukazovatela ROE
v anualizovanom vyjadreni medziro¢ne poklesla, a to z10,0% na 8,9 %.
Z hl'adiska medzinarodného porovnania bola hodnota ROE slovenského
bankového sektora ku koncu roka 2018 deviata najvy$sia spomedzi 28 krajin EU.

Na vyvoj ziskovosti bankového sektora mal negativny vplyv pokles cistych
urokovych prijmov, ktory suvisi najma s pretrvavajicim poklesom urokovych
sadzieb pri retailovych uveroch. Na druhej strane, priaznivy vplyv na ziskovost
mal d’alsi pokles nakladov na kreditné riziko, ako aj narast prijmu z prijatych
dividend.
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@ NARODNA Ku klesajucim urokovym marziam sa pridalo aj spomalovanie
SUROSYSTEN rastu Uverov, urokové prijmy tak zacali opat klesat

Cisté iirokové prijmy bankového sektora po miernom oziveni v roku 2018
pokracovali pocas prvého polroka 2019 v predchadzajiicom negativnom
trende. K jinu 2019 medzirocne poklesli o 1,7 %. Podpisalo sa na tom najma
zniZenie urokovych prijmov zo sektora retailu, medziro¢ne o0 6,6 %. Ide
o vysledok dvoch faktorov - rast objemu retailovych tiverov sa zacal postupne
spomal'ovat, zatial' ¢o ich Grokova vynosnost medziro¢ne opat poklesla, a to
z34% na 29%. Priemernd urokovd sadzba na celkovom portf6liu
spotrebitel'skych uverov klesla z 9,4 % na 8,6 %, v miernom poklese pokracoval
aj vyvoj priemernej sadzby na portféliu iverov na byvanie (z 2,1 % na 1,9 %).
Aktualne sadzby na nové Uvery su vsak eSte nizsie, co naznacuje, Ze trend ich
poklesu bude pretrvavat aj nadalej. Okrem retailového sektora sa zniZili aj
urokové prijmy z portfélia cennych papierov, k Ccomu okrem pretrvavajiceho
poklesu jeho vynosnosti prispelo aj zniZenie objemu cennych papierov
v portf6liu bankového sektora.

Na druhej strane, urokové prijmy zpodnikového sektora a ostatnych
sektorov sa medzirocne zvysili. Tento rast podporuje nie len pokracujuci rast
objemu Gverov, ale aj vyvoj irokovej vynosnosti iverov. Ta na rozdiel od retailu
neklesj, ale zostava relativne stabilna a v druhom polroku 2018 dokonca mierne
vzrastla.

Vyvoj prijmov z poplatkov a prijatych dividend bol na rozdiel od ¢istych
urokovych prijmov pozitivny. Cisté prijmy z poplatkov medziro¢ne vzrastli
04,5 %. Narast nastal najma vretailovom segmente. Podiel Cistych vynosov
z poplatkov k objemu dverov, resp. vkladov zostal stabilny, k zvySeniu prispel
takmer vylucne pokracCujici narast objemu uverov aj vkladov. V sektore
podnikov objem Cistych prijmov z poplatkov naopak medziro¢ne poklesol,
k ¢omu prispelo aj spomalenie rastu vkladov podnikov.

Naklady na zlyhané Gvery sa opatovne znizili

Vyska nakladov na kreditné riziko kjinu 2019 medzirocne poklesla
021%. Hlavnym faktorom bolo rozpustenie rezerv, ale mierny pokles
zaznamenali aj naklady na tvorbu opravnych poloziek, odpis a odpredaj
pohladavok. Po predchadzajicom obdobi rastu zostala turoven pokrytia
zlyhanych Uverov opravnymi polozkami pocas prvého polroka 2019 stabilna.
Miera nakladov na kreditné riziko vsektore retailu medzirone poklesla,
v korporatnom sektore naopak mierne vzrastla. Kjunu 2019 dosiahla v oboch
sektoroch zhodne 0,4 % uverov. Ku koncu roka 2018 dosahoval slovensky
bankovy sektor najvys$iu troveti pokrytia zlyhanych tiverov v ramci celej EU.
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Solventnost bankového sektora a finan¢na paka*

Kapitalova primeranost bankového sektora sa pocas prvého polroka 2019
mierne zvysila. Hodnota ukazovatela celkovej primeranosti vlastnych zdrojov
vzrastla z18,2% na 18,4 %. Hlavnym faktorom posilnenia kapitalovej
primeranosti bolo ponechanie si ¢asti zisku vykazaného za rok 2018. Banky si
z tohto zisku na zvySenie vlastnych zdrojov ponechali 40 %, ¢o bolo viac ako
vroku 2017 (33 %). Okrem toho sa na zvySeni objemu vlastnych zdrojov podiel’al
aj narast hodnoty finan¢nych aktiv preceniovanych priamo do vlastného imania
(nie cez ucet ziskov a strat).

ZvySenie Kkapitidlovej primeranosti bankového sektora je vsilade
s potrebou posilnit odolnost bank vo¢i rasticim rizikdm cyklického
charakteru. Bankovy sektor tymto sp6sobom zaroveii reaguje na rastiicu mieru
proticyklického kapitalového vankusa, ktora sa od 1. augusta 2019 zvysila
21,25 %na 1,5 % a od 1. augusta 2020 sa d'alej zvysi na 2 %.

Tabulka 1 Ukazovatele kapitalovej primeranosti a financnej paky (%)

December 2018 Jun 2019
Podiel vlastného kapitalu Tier 1 15,8 16,1
Podiel kapitalu Tier 1 16,5 16,8
Celkovy podiel kapitalu 18,2 18,4
Ukazovatel financnej paky 8,1 8,1

Zdroj: NBS
Poznamka: Tier 1 - ukazovatel zékladnych vlastnych zdrojov.

2.2 Sektor poistovni

Vyvoj v zivotnom poisteni sposobil pokles zisku

Cisty zisk poistného sektora za prvy polrok 2019 poklesol v porovnani
s rovnakym obdobim predchadzajticeho roka o 21 % na hodnotu 68 mil. €.
Vyznamny vplyv na celkovy zisk mal predovSetkym technicky vysledok, ktory
medzirocne poklesol o064 %, resp. 33 mil. €. Finan¢ny vysledok poistného
sektora (po otisteni o investiény vynos vIZP) zostal medziro¢ne bez zmeny.
Anualizovany ukazovatel ROA poistného sektora medziroc¢ne poklesol z 2,52 %
na 1,91 %, ROE z 15,64 % na 11,40 %. Ukazovatel ROE bol, podobne ako
v predchadzajicich rokoch, vyrazne skresleny volatilitou vlastnych zdrojov.
Vyvoj medzi jednotlivymi poistoviiami bol pomerne heterogénny, vacSina z nich

4 Tato &ast analyzy vychadza z predbeZnych udajov k 30. jinu 2019, ked%e ku dfiu vypracovania analyzy
neboli este prislusné vykazy od bank uzatvorené.
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Technicky vysledok v Zivotnom poisteni (oéisteny o investi¢ny vynos v IZP)
zaznamenal vyrazny medziro¢ny pokles -33 mil. € na 0,3 mil. €. Medziro¢ny
narast Cistého zaslizeného poistného v zZivotnom poisteni (o 10 mil €) bol
sprevadzany narastom nakladov na tvorbu rezervy na Zzivotné poistenie
(0 28 mil. €), nakladov na tvorbu rezervy vIZP (o 1,3mil. € po ocisteni
o investi¢ny vynos v IZP) a nakladov na provizie (o 25 mil. €). Naklady na poistné
plnenia sa medziro¢ne nemenili, ostatné technické vynosy (na drovni 13 mil. €)
sa takmer vyrovnali ostatnym technickym nakladom (na drovni 11 mil. €).

Finan¢ny vysledok v Zivotnom poisteni (okrem IZP) medziro¢ne poklesol
o menej ako 1 % na hodnotu 53 mil. €. Naopak, v IZP vzrastol z -16 mil. € k jinu
2018 na 83 mil. € k jinu 2019 a takmer sa vyrovnal investi¢nému vynosu v IZP
za cely kalendarny rok 2017. Zvy$ena volatilita finan¢ného vysledku v IZP stvisi
s umiestnenim technickych rezerv prevazne do investi¢nych fondov.

Vnezivotnom poisteni vzrastol technicky vysledok kjanu 2019
medziroc¢ne o 46 % na 14 mil. €. Napriek tomu, Ze naklady na poistené plnenia
medziro¢ne vzrastli podstatne viac ako zasliZené poistné (22 mil €, resp.
15 mil. €), pokles prevadzkovych nakladov (-6 mil. €) a ostatnych technickych
nakladov (-7 mil. €) viedol k celkovo pozitivnemu vyvoju technického vysledku.
Medzi vyvojmi v jednotlivych poistovniach st vSak pomerne vel'ké rozdiely.

Graf 14 Porovnanie garantovanej urokovej sadzby so skuto¢nym

mmmm Priemernd garantovanad urokova sadzba v zZivotnom poisteni

Investi¢ny vynos z aktiv kryjucich technické rezervy v zivotnom poisteni
mmmm Investi¢ny vynos bez vplyvu jednorazovych efektov
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Zdroj: NBS

Poznamka: *Udaje o garantovanej Urokovej sadzbe za rok 2018 a prvy polrok 2019 neboli
v Case pisania spravy k dispozicii z dovodu prebiehajucich revizii. Ako odhad boli pouzité
hodnoty za predpokladu zachovania priemerného poklesu garantovanej Urokovej sadzby
medzi rokmi 2014 az 2017.

Anualizovany investi¢ny vynos v Zivotnom poisteni (okrem IZP) vprvom
Stvrtroku 2019 poklesol na 2,94 %, no po korekcii v druhom Stvrtroku uzavrel
prvy polrok na hodnote 3,18 %. Odhad priemernej garantovanej irokovej sadzby
ku koncu prvého polroka 2,92 % naznacuje, Ze poistny sektor v priemere stale
dosahoval potrebné vynosy na pokrytie garancii v zmluvach Zivotného poistenia.
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Solventnost poistného sektora vzrastla

Priemerny ukazovatel SCR vzrastol od decembra 2018 do juna 2019 zo
187 % na 205 %, ukazovatel MCR zo 481 % na 519 %. Islo o désledok vyvoja
v malej skupine poistovni, va¢sina sektora nezaznamenala zmenu v solventnosti.
Podiel o¢akavanych ziskov z budiceho poistného (EPIFP) na vlastnych zdrojoch
poklesol na 50 %. Na jednej strane ide stale o vysoku hodnotu a v pripade
preradenia EPIFP do Tier 3 by viaceré poistovne boli vzmysle regulacie
nesolventné. Pocet takychto poistovni sa vSak pocas sledovaného obdobia zniZil.

Zivotné poistenie mierne vzrastlo

Hrubé predpisané poistné v klasickom Zivotnom poisteni zmiernilo pokles
zroka 2018 a koniec prvého polroka 2019 zavrSilo s medziro¢nou
zmenou -0,1 %. Vinvesticnom zivotnom poisteni vzrastlo o 2,6 %. VacSina
poistovni zaznamenala medzirocny pokles voboch hlavnych odvetviach
zivotného poistenia. Ostatné odvetvia zivotného poistenia, so spolo¢nym
podielom 7,6 % na hrubom predpisanom poistnom, dosiahli medziro¢ny rast
19 %.

Naklady na poistené plnenia v klasickom Zivotnom poisteni medziroc¢ne poklesli
02,9 %. Naopak, vIZP vyrazne vzrastli 0 31,7 %, ¢o bolo spojené skoncom
poistnej doby zmliv IZP naviazanych na $tatne dlhopisy, ktoré maturovali
v sledovanom obdobi. V ostatnych odvetviach Zivotného poistenia naklady na
poistné plnenia vzrastli spolu 021,0 %. Cisté vzniknuté naklady v Zivotnom
poistnom ako celku medziro¢ne vzrastli o 11,6 %. Podiel zaistenia v Zivotnom
poisteni vzrastol na 4,8 %.

NeZivotné poistenie® zaznamenalo spomalenie rastu

Hrubé predpisané poistné v neZivotnom poisteni zaznamenalo vyrazné
spomalenie rastu. Kym v roku 2018 priemerny medziro¢ny rast dosahoval viac
ako 11 %, v prvom polroku poklesol na 3,4 %. ISlo o ploSné spomalenie prakticky
vo vSetkych poistovniach na slovenskom trhu. NajdoélezitejSie poklesy nastali
v poisteni aut, kde hrubé predpisané poistné v PZP spomalilo tempo rastu z 9 %
na 4 % za prvy polrok 2019 a v havarijnom poisteni z 10 % na 3 % medzirocne.
Naopak, poistenie majetku zaznamenalo medzi decembrom 2018 a jinom 2019
zrychlenie tempa rastu zo 6 % na 8 % medzirocne. Ostatné odvetvia neZivotného
poistenia, ktoré spolu tvoria 20% hrubého predpisaného poistného
v nezivotnom poisteni, zaznamenavaju dlhodobo volatilnejsi vyvoj a za prvy
polrok spomalili rast z 27,3 % na -2,9 % medziroCne. Na vyvoj v nezivotnom
poisteni mala zrejme vplyv nova dan z nezivotného poistenia, ktora od 1. januara

5 Kategoria nezivotného poistenia zahffia aj aktivne zaistenie v nezivotnom poisteni.
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2019 nahradila odvod cCasti poistného zneZivotného poistenia, ¢i dlhodobo
nadmernd konkurencia v poisteni dut. Zaistenie v nezivotnom poisteni sa nad’alej
udrzovalo na podiele 24 % hrubého predpisaného poistného.

Kombinovany ukazovatel v neZivotnom poisteni ako celku v ¢istej vyske,
t.j. okrem podielu zaistovatel'ov, sa pocas prvého polroka 2019 takmer
nezmenil, kjinu dosiahol uroven 89,3 %. V poisteni dut poklesol pocas
sledovaného obdobia zo 101,8 % na 98,8 %, a to predovsetkym vd'aka poklesu
administrativnych nakladov. Po zohl'adneni dodato¢nych nakladov na prispevok
Slovenskej kancelarii poistovatel'ov a odvod Ministerstvu vnutra SR v povinnom
zmluvnom poisteni by kombinovany ukazovatel v poisteni aut dosiahol hodnotu
103,1 %. Odvetvie poistenia aut je teda nad'alej stratové, hoci prvy polrok 2019
generoval jednu z najmensSich strat za posledné roky. Kombinovany ukazovatel
v poisteni majetku vzrastol na doteraz najvys$Siu pozorovanu hodnotu 83 %.
Pri¢inou bol predovsetkym 35 % medziro¢ny rast ndkladov na poistné plnenia
v malej skupine poistovni, ktory vyrazne predbehol rast zaslizeného poistného.
Vo vSetkych ostatnych odvetviach neZivotného poistenia bol kombinovany
ukazovatel pod urovilou 100 %, vynimkou bolo len okrajové odvetvie
namorného, leteckého a dopravného poistenia s podielom menej ako 1 % na
hrubom predpisanom poistnom.

Rast technickych rezerv predbehol rast poistného

Rast technickych rezerv vklasickom Zivotnom poisteni vuctovnom
ohodnoteni zrychlil pocas prvého polroka 2019 zo 4,6% na 7,2%
medzirocne. Vinvesticnom Zivotnom poisteni sa medzirocné tempo rastu
takmer nemenilo, kjinu 2019 dosiahlo 4,8%, kym vdecembri
predchadzajuceho roka 4,6 %. Aj vneZivotnom poisteni technické rezervy
zrychlili medziro¢ny rast z3,3% na 6,1 %, a to napriek spomaleniu rastu
poistného.

V umiestneni technickych rezerv poklesol podiel $tatnych dlhopisov pocas
prvého polroka 2019 zo 40 % na 35 %. ISlo najma o investicie v odvetvi
Klasického zivotného poistenia a nezivotného poistenia, naopak, v investicnom
Zivotnom poisteni nie su suverénne expozicie takmer vébec zastipené. Pri¢inou
poklesu bola maturita zvySeného objemu slovenskych statnych dlhopisov. Tento
pokles bol kompenzovany narastom podnikovych dlhopisov (z 26 % na 29 %) a
viacerych okrajovych investicii (vlastné imanie, vklady, nehnutelnosti).
Investicie do investi¢nych fondov si pocas prvého polroka zachovali zastiipenie
20 %.

Popri poklese podielu slovenskych statnych dlhopisov (zo 67 % na 57 %) klesal
aj podiel slovenskych podnikovych dlhopisov (z 35 % na 31 %). Ostatné krajiny
maju podiel na statnych alebo podnikovych dlhopisoch do 10 %, vynimkou st
holandské (15 %) a americké (13 %) podnikové dlhopisy.

Zhladiska Kkreditnej kvality doSlo v portfoliu statnych dlhopisov
k technickému zlepseniu, ked' podiel dlhopisov s ratingom AA a vy$Sim
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vzrastol z 18 % na 21 %, a takmer vo vSetkych niZsich stupnioch podiel poklesol.
Naopak, reinvestovanie uvol'nenych finan¢nych prostriedkov znizilo priemernud
kvalitu podnikového portfolia. Podiel dlhopisov s ratingom AA a vy$sim poklesol
224 % na 21% a bol kompenzovany rovnomernym narastom v ostatnych
stupnoch kvality.

2.3 D6chodkové sporenie
Starobné dochodkové sporenie

Rastovy trend poctu sporitelov pokracoval v akceleracii a
dynamicky sa rozrastala aj hodnota spravovanych aktiv
v sektore

Vyvoj poctu sporitel'ov v druhom pilieri dochodkového sporenia sa pocas
prvého polroka 2019 uberal vzmysle trendu poslednych rokov. To
znamena, Ze prirastok v tejto Statistike v hodnote 38,5 tisica bol opat vyssi ako
v bezprostredne predoslom porovnatelnom obdobi, ¢o zaroven zpohladu
polro¢nej dynamiky registrovanych sporitelov znamenalo nové maximum za
viac ako 12 rokov. Percentualna miera zmeny v c¢leneni po jednotlivych
spravcovskych spoloc¢nostiach sa pohybovala vrozmedzi od -1% do 6 %.
Celkovy stav pocltu sporitelov sa ku diiu 30.6.2019 nachadzal na tUrovni
1526 030.

Cista hodnota majetku (NAV) za vsetky fondy vsektore starobného
dochodkového sporenia sa v sledovanom obdobi zvysila o 719 mil. €, co
vrelativnom vyjadreni znamenalo narast 09 %. ISlo o pomerne vyrazny
narast, nakolko jeho tempo bolo vporovnani sminulymi rokmi zhruba
dvojnasobné. Takmer polovica tohto prirastku bola vysledkom zhodnotenia aktiv
v portféliach déchodkovych fondov. Dobrt vykonnost fondov v sektore, a s tym
suvisiacu silnd dynamiku NAV vprvom polroku 2019, treba vSak vnimat
v kontexte udalosti zaveru predoslého roka. Rychly rast cien aktiv, najma pokial
ide o akciovd cast portfélia, predstavoval do velkej miery iba kompenzaciu
predoslych poklesov, ktoré sa odohrali v priebehu poslednych mesiacov roka
2018. Ku diiu 30. 6. 2019 sa v systéme nachadzali aktiva v objeme 8,78 mld. €.

Druha zlozka zodpovedna za kumulaciu aktiv vsektore v podobe
prispevkov od sporitel'ov sa tieZ vyvijala pozitivne. Za prvych Sest mesiacov
roka 2019 odviedli sporitelia a ich zamestnavatelia do systému 383 mil. €, teda
o takmer patinu viac ako za rovnaké obdobie uplynulého roka. Rastuci trend
objemu prispevkov tak d’'alej napredoval. Jeho hybnou silou je stibeh viacerych
faktorov, menovite rozsirujica sa zakladna sporitel'ov, vysoky rast nominalnych
miezd a postupne sa zvySujuci koeficient, ktory definuje ich vypocet vo vztahu
k vymeriavaciemu zakladu.

Tempo prirastku NAV vjednotlivych typoch déchodkovych fondov bolo
ovplyvnené pritomnostou amierou zastiipenia akciovej zlozKky vich
majetku. To znamena, Ze kym objem aktiv indexovych fondov sa rozsiril
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o tretinu, pri dlhopisovych fondoch tato zmena neprekrocila 5 %. ZmieSané a
akciové fondy sa z hl'adiska tohto ukazovatel'a nachadzali niekde uprostred. Za
pozornost’ stoji, Ze absolitna vyska prirastku NAV indexovych déchodkovych
fondov sa v sledovanom obdobi skoro vyrovnala skupine dlhopisovych fondov,
hoci zpohladu stavov majetku aj poctu sporitelov ich dlhopisové
niekol’kondsobne prevysuju.

Portfélid jednotlivych typov déchodkovych fondov sa v prvom
polroku 2019 vyznadovali stabilnou skladbou, mierne opat
vzrastla duracia dlhopisov

V zmieSanych fondoch sa podiel akciovej zloZky rozsiril z 38 % na 42 % ich
NAV. Zhruba spolovice to bol vysledok narastu cien akcii po predoslom prepade,
avsak najma vjarnych mesiacoch sa ktomu pridal aj cieleny nakup nastrojov
akciovej povahy. Tato aktivita sa na druhej strane prejavila vo forme poklesu
relativneho zastipenia dlhopisovych investicii.

Pri akciovych déchodkovych fondoch bola situacia trochu odlisna. Aj tu sa sice
v akciovej zlozke prejavil spominany cenovy efekt, ale ten bol eliminovany tym,
Ze Cista bilancia nakupov akcii bola nulova a nové prostriedky tectice do tychto
fondov smerovali do inych tried aktiv. Vo vysledku to znamenalo, Ze podiel
akciovych investicii k 30. 6. 2019 bol pri hodnote 68 % prakticky totozny ako na
zaciatku roka 2019. Rovnako zachované ostali aj podiely dlhopisov a vkladov
v bankach.

V dlhopisovych déchodkovych fondoch doslo iba k minimalnemu posunu, ked’
zastipenie prostriedkov na vkladoch vbankach stiplo o2p.b. na 13%
k poslednému dnu juna 2019. Udialo sa to na dkor dlhopisovych nastrojov, ¢o
v$ak nezmenilo ni¢ na ich dominantnom postaveni v tomto type dochodkovych
fondov.

VaZena zostatkova splatnost dlhovych cennych papierov sa prevaznu ¢ast
sledovaného obdobia drzala na konstantnej hladine a napokon v priebehu
madja a juna mierne vzrastla o 0,3 roka, ¢im doslo k zvrateniu predoslého
poklesu zdruhej polovice roka 2018. Jej hodnota 5,7 roka z30.6.2019
predstavovala, hoci iba velmi tesne, nové historické maximum daného
ukazovatela. Tento ndrast vSak potiahlo iba niekolko individualnych
dochodkovych fondov, najma akciového typu. Zaroven plati, Ze zvySenie bolo
zaznamenané prave vo fondoch, ktoré sa aj pred tym vyznacovali v priemere
vySSou maturitou svojich dlhopisovych nastrojov. Vyvoj v oblasti duracie presne
kopiroval trendy tykajtce sa zostatkovej splatnosti.

Po stagnacii vroku 2018 a eSte aj vuvode roka 2019 sa pokles trhovych
urokovych sadzieb v druhom Stvrtroku premietol aj do kupénovych sadzieb
dlhopisov v majetku fondov druhého piliera dochodkového sporenia. Priemerny
kupoén tychto dlhovych cennych papierov sa znizil 00,2 p.b., ¢im sa dostal
v zavere sledovaného obdobia na uroven 1,9 %.
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@ NARODNA V $truktire dlhopisového portfélia podl'a krajiny emitenta nastal reverzny

naraste zniZovali svoje vystavenie voci Statnym dlhopisom krajin eurozény
s niz$im ratingom, ako su Taliansko, Spanielsko a Portugalsko. Namiesto nich
nakupovali v priebehu prvého polroka 2019 vo vyraznejSej miere dlhopisy
emitované vladami Slovenska, Nemecka a USA.

K poslednému diu jina 2019 sa v sektore nachadzalo zhruba 8 % aktiv, ktoré
boli denominované vinej mene ako euro. V porovnani so zaciatkom roka to
predstavovalo narast devizovej zlozKy o priblizne 2 p. b. Narast pozicii v cudzej
mene, prevazne mierneho rozsahu, nastal nielen na agregatnej urovni, ale aj vo
vacsine individualnych dochodkovych fondov.

Aktualne hodnoty déchodkovych jednotiek v obdobi januar - april vyrazne
rastli naprie¢ typmi fondov. Spociatku to predstavovalo iba zotavovanie sa
z poklesov zo zaveru predoslého roka, ale nasledne tento trend pokracoval aj
dosahovanim novych historickych maxim. Pocas zavere¢nych dvoch mesiacov
prvého polroka bol uZ vyvoj hodnoty doéchodkovych jednotiek bez
jednoznacného trendu. Vysledna 12-mesacna priemerna nominalna vykonnost
vSetkych dochodkovych fondov spolu k 30. 6. 2019 bola teda kladna na tarovni
2,8 %. Najvyssi vynos vo vyske 6,9 % vykazali indexové dochodkové fondy.
Nominalne zhodnotenie akciovych a zmieSanych fondov bolo takmer rovnaké, a
to 5,5 %, resp. 5,6 %. Dlhopisové déchodkové fondy zaznamenali k referen¢nému
datumu medziro¢nd vykonnost v priemere na hladine 1,6 %.

Cisty zisk v suéte vietkych déchodkovych spravcovskych spoloé¢nosti za
prvy polrok 2019 sa pri objeme 14 mil. € medzirotne takmer presne
zdvojnasobil. KlIicovym pre tento pozitivny posun bol narast vynosov z odplat
a provizii o polovicu. Do istej miery sa zvysili vSetky zloZKky tychto vynosov, ale
rozhodujici bol ndarast vynosov zodplaty za zhodnotenie majetku
v dochodkovom fonde 0173 %. ZlepSenie hospodarenia bolo zaznamenané
naprie¢ sektorom vo vSetkych dochodkovych spravcovskych spolo¢nostiach.

Doplnkové dochodkové sporenie

Rychly rast objemu aktiv podporeny okrem zvysujlceho sa
prilevu prispevkov aj cez kladné precenenie najma akciovych
investicii

Ué¢astnicka zakladiia doplnkového déchodkového sporenia sa aj v prvom
polroku 2019 pomerne rychlo rozrastala, ¢im k 30. 6. 2019 prekrocila iroven
821 tisic 0sOb. Prirastok poctu klientov v sporivej faze dosiahol vysku cez 18 tisic.
Po dlhsom obdobi akcelerujiceho rastu sa vsak dostavilo urcité zmiernenie jeho
tempa v porovnani s minulym rekordnym rokom. Anualizovany rozsah prilevu
ucastnikov za prvy polrok 2019 sa aj tak radi na popredné miesto v ramci celej
sledovanej histérie. Novych sporitelov si timerne ich velkosti prevazne
rovnomerne rozdelili tri doplnkové déchodkové spolocnosti. Zvysna Stvrta
spravcovska spoloCnost tiez zaznamenala prirastok, ale potvrdil sa trend
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minulych rokov, Ze pri ziskavani klientov oproti konkurencii relativne zaostava.
Pocet poberatel'ov davok v sledovanom obdobi opat klesol. Po ibytku o necelych
pat'sto osob sa stav poberatelov davok k poslednému diiu jina nachadzal na
urovni cez 26 tisic. Oproti uplynulym piatim rokom bola ale miera redukcie poc¢tu
poberatel'ov davok vyrazne nizsia.

Analyza dynamiky cistej hodnoty aktiv (NAV) vsektore poukazala na
viacero podobnosti s druhym pilierom dochodkového sporenia stvisiacich
sintenzivnym navratom cien na akciovych trhoch na pozicie spred
turbulentného posledného stvrtroka 2018. Kladna zmena objemu aktiv
0 203 mil. € predstavovala jej zvySenie voli pociatocnej hodnote roka 2019
010 %, ¢im sa suma aktiv sektora dostala ku koncu jina 2019 na turoven
2,21 mld. €. Za Sest' mesiacov sa tak suma zostatkov na osobnych tictoch vsetkych
klientov doplnkového dbéchodkového sporenia zvySila vrozsahu takmer
zodpovedajucemu celému predoslému roku. Zaroven islo o najvyssi prirastok
merany na polro¢nej baze zaznamenany prinajmensom od roku 2006.

Najrychlejsi, takmer 20%, narast NAV sa odohral v doplnkovych
dochodkovych fondoch akciového zamerania. Po tom, ¢o v lete minulého roka
do tejto skupiny fondov pribudol prvy s oznaCenim indexovy, nasledoval vo
februari 2019 vznik druhého indexového fondu. Styri velké doplnkové
dochodkové fondy s vyvaZenou investiCnou stratégiou vykazali v priemere rast
aktiv vo vyske 8 %.

Nadpolovi¢na zasluhu na naraste objemu spravovanych aktiv v systéme
malo tentokrat zhodnotenie investicného portfélia doplnkovych
dochodkovych fondov. ISlo o pomerne ojedinely jav, nakol'ko vacSinou su
hlavnymi tahtinmi kumulacie NAV prispevky od sporitel'ov. Stalo sa tak napriek
tomu, Ze suma odvedenych prispevkov pokracovala aj v prvej polovici roka
v linedrnom rastovom trende. Tempo Cistého prilevu prostriedkov bolo totozné
s rokom 2018, ked’Ze sa po dlhSom case vyraznejsie zvysil aj objem vyplatenych
davok.

Podiel akcii v rastovych fondoch sa vratil na Uroven spred jeho
poklesu z konca predoslého roka

Doplnkové dochodkové fondy rastového zamerania zaznamenali v prvej
polovici roka 2019 narast podielu akciovej zlozKy o 6 p. b. Na jeho konci
tvorili akciové investicie 46 % NAV tychto fondov, ¢o vSak predstavuje navrat na
uroven prevladajicu pocas vacsiny roka 2018, pred tym, ako sa Kklesajtice ceny
akcii vjeho zavere podpisali pod docasnu redukciu akciového zastipenia.
Sprievodnym javom tohto vyvoja bol pokles relativneho vyznamu prostriedkov
umiestnenych na bankovych vkladoch. Vaha dlhopisovych nastrojov ostala
v sledovanom obdobi nezmenend okolo 30 % NAV.

Pri vyvazenych doplnkovych déchodkovych fondoch bola situacia ohl'adom
akciového vystavenia odli$na, ked'Ze tu nedoslo k eliminacii jeho ubytku
zKkonca minulého roka. Pri pomerne nizkom objeme Cistych nakupov
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akciovych nastrojov stacil narast hodnoty akciovych titulov v portféliu fondov na
pozadi ich rastucej celkovej NAV iba na zachovanie ich podielu na trovni 21 %.
Dlhopisova zlozka vel'mi mierne klesla na 55 % NAV ku diu 30. 6.2019, ¢o sa
naopak premietlo do posilnenia podielu bankovych vkladov. Obdobna
substiticia medzi dlhopismi a vkladmi v bankach sa odohrala aj pri vyplatnych
doplnkovych déchodkovych fondoch.

Graf 15 Vyvoj priemernej zostatkovej splatnosti dlhovych cennych
papierov (v rokoch)
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V portféliu dlhovych cennych papierov doslo vprvom polroku 2019
k zvySeniu priemernej zostatkovej splatnosti, a to zhruba o 0,7 roka, co
predstavovalo d'alsi z ¢astych obratov trendu tejto veli¢iny za posledné
roky. Koncova hodnota ukazovatel'a v ramci sledovaného obdobia vo vyske 6,6
roka reprezentuje jej maximum za cely Cas existencie systému. Sektorovy
priemer vSak vychylili nahor najma dva vacSie doplnkové d6chodkové fondy,
ktorym sa vyraznejsie predizila splatnost’ dlhopisov. Takmer polovica z fondov
vykazala naopak pokles ukazovatel'a zostatkovej splatnosti. V priemere za sektor
narastla aj duracia a stiou aj urokova citlivost agregatneho dlhopisového
portfélia.

Ani nakup dlhopisov svysSou splatnostou nezabranil v poklese priemernej
vysKky ich kupdnovej sadzby o Stvrt percentudlneho bodu na 2,6 % k poslednému
dnu juna 2019. Vtomto pripade iSlo o pomerne plosny trend koncentrovany
¢asovo do poslednych dvoch mesiacov sledovaného obdobia.

NajvypuklejSou zmenou v geografickej struktire dlhopisovych investicii
bol odpredaj vacsieho objemu talianskych statnych dlhopisov z majetku
doplnkovych dochodkovych fondov. Kym na zac¢iatku roka 2019 predstavovali
tieto pozicie 14 % z objemu vSetkych dlhovych cennych papierov, k 30. 6.2019
to bolo 9 %. Toto obmedzenie vystavenia voci dlhu talianskej vlady prislo
v relativne kratkom Case po tom, ¢o minuly rok doplnkové dochodkové fondy
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vyraznejSie zvySovali ich drzbu. Na opacnej strane spektra stali portugalské
Statne a americké korporatne dlhopisy, ktorych pritomnost v doplnkovych
dochodkovych fondoch stipla v najvacsej miere. Po sektorovej stranke boli na
ustupe Statne obligacie a posilnila sa vaha dlhopisov emitentov zo sikromného
sektora.

Zasadnejsie pohyby v menovej Struktire aktiv doplnkovych déchodkovych
fondov nastali iba pri troch z nich. Na trovni sektora ako celku tvorili devizové
investicie ku koncu prvého polroka 2019 zhruba 16 % NAV, teda o 2 p. b. menej
ako v jeho tvode. Vacsina z tychto cudzomenovych pozicii bola denominovana
v USD.

Podl'a Standardnej miery medziro¢nej nominalnej vykonnosti sa investicie
v prispevkovych fondoch treticho piliera doéchodkového sporenia
k 30.6.2019 vpriemere zhodnotili 02,9 %. Vo vyplatnych doplnkovych
dochodkovych fondoch dosiahol priemerny vynos hodnotu 1 %. VsSetky
individualne fondy zaznamenali v uvedenom horizonte nezapornu vykonnost.

Ziskovost doplnkovych dochodkovych spolocnosti za prvych Sest mesiacov
roka 2019 bola takmer identicka ako pocas rovnakého obdobia minulého
roka. Sumarny hospodarsky vysledok za sektor ako celok dosiahol hodnotu
2,97 mil. €. Mierne odliSnd v medzirotnom porovnani bola Struktira ziskov a
strat. Na jednej strane klesli ndklady na odplaty a provizie, ale na strane druhej
sa zvysili ostatné naklady prevadzkového charakteru.

2.4 Kolektivhe investovanie

Relativhe vysoké Cisté predaje a dobra vykonnost fondov sa
postarali o dynamicky rast aktiv sektora

Po utlme vpredoSlom roku sa objem spravovanych aktiv v sektore
kolektivneho investovania v priebehu prvého polroka 2019 vratil na
rastovii trajektériu. Cistd hodnota aktiv (NAV) za vietky tuzemské a na
Slovensku distribuované zahrani¢né podielové fondy sa zvySila o 771 mil. €, ¢im
sa k 30. 6.2019 priblizila trovni 9,2 mld. €. V porovnani so zaciatkom roka sa
NAV sektora rozrastla 0 9 %. Z celkového absolutneho prirastku na tuzemské
podielové fondy pripadalo 530 mil. €, zvySna slabSia tretina zodpovedala
zahranicnym subjektom kolektivneho investovania, ktoré vsak v relativnom
vyjadreni napredovali rychlejSim tempom (14 %) ako tuzemské (8 %). Podiel
zahranicCnej zloZKky tak aj z hl'adiska stavu NAV opat mierne stipol na 22 %.

Vysoka dynamika objemu aktiv je vysledkom stubehu prilevu novych
prostriedkov do sektora a dobrej vykonnosti podielovych fondov. Cisté
predaje tuzemskych podielovych fondov za prvy polrok 2019 dosiahli kladnu
hodnotu 258 mil. €, ¢o bolo o nieco viac ako za cely uplynuly kalendarny rok.
Dopyt klientov sa tak zvysil na droven prevladajicu pocas roka 2017, ktory sa
predajnostou podielovych listov radi medzi tie Uspesnejsie. Cisté predaje boli
v priebehu sledovaného obdobia pomerne rovnomerne rozlozené v Case. Este
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onieCo vacsi podiel na celkovej zmene NAV pripadal na faktor zhodnotenia
investicii v portfélidch podielovych fondov. Vykonnost sa pozitivnhe premietla
najma do podielovych fondov s vyraznejsim zastdpenim akciovej zloZky. Aj pri
zahrani¢nych podielovych fondoch bol vplyv prisunu novych prostriedkov od
podielnikov zhruba totoZny snarastom hodnoty aktiv vddésledku ich
zhodnotenia.

Zoznam podielovych fondov v tuzemskom segmente sa za prvych Sest mesiacov
roka 2019 rozrastol o5 novych, pricom vrovnakom Case dva fondy zanikli.
Vsetko sa to odohralo vkategoérii zmieSanych podielovych fondov, kde aj
z dlhodobého hl'adiska dochadza k najvacsiemu rozsirovaniu ponuky.

Napriek vaznym turbulencidam na finan¢nych trhoch z konca
roka 2018, a s tym suvisiacim, hoci zo spatného pohladu len
docasnym, stratam zaznamenanym v podielovych fondoch sa
pozornost klientov nadalej sustredovala na podielové fondy
rizikovejsSieho charakteru

Vv

Jednoznacne najvacsi narast cistej hodnoty aktiv 0 392 mil. € sprevadzany
Cistymi predajmi vo vySke 226 mil. € zaznamenali tuzemské zmiesané
podielové fondy. Dominancia tejto kategorie z poslednych rokov sa tym d’alej
posilnila. Intenzita prilevu novych prostriedkov do tychto podielovych fondov sa
vporovnani sminulym rokom priblizne zdvojnasobila. Do realitnych
podielovych fondov pribudlo za prvy polrok 2019 v ¢istom 79 mil €, Co
rozhodujicou mierou prispelo k narastu ich NAV 0 92 mil. €. Tesne za nimi sa
vrebriCku zmien objemu spravovanych aktiv s hodnotou 89 mil. € umiestnili
akciové podielové fondy. Vtomto pripade iSlo viac ovplyv ocenenia ako
o vyjadrenie skuto¢ného zaujmu Kklientov, ked'Ze Cisté predaje reprezentovali iba
neceld tretinu uvedeného prirastku.

Graf 16 Cisté predaje a zmena NAV v jednotlivych kategériach
tuzemskych podielovych fondov (mil. EUR)

500 ~

m Cisté predaje
400 7 B Zmena NAV

300 A
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Dlhopisové Akciové ZmieSané Realitné Fondy altern.
invest.

Zdroj: NBS
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Podielové fondy z kategorie dlhopisovych nadviazali na negativny vyvoj
z uplynulych rokov. Objem redemaicii za obdobie januar az jin 2019 na Grovni
74 mil. € bol ale aj pri prepocte na anualizovanu bazu nizsi ako vroku 2018.
Po¢as maja a juna sa Cisté predaje pohybovali okolo nuly. Precenenie
investicného portfélia nahor este stlmilo efekt tychto odlevov na vyslednu
zapornd zmenu NAV.

V ramci zahrani¢nych podielovych fondov distribuovanych v SR vykazali kladné
Cisté predaje vSetky sledované Kkategoérie. TradiCne najviac prostriedkov
smerovalo do akciovych podielovych fondov, za ktorymi nasledovali fondy
dlhopisového a zmieSaného charakteru.

Okolo 60% znakupov novych podielovych listov obstaral sektor
domacnosti. Investicie do tuzemskych podielovych fondov zvySovali aj fondy
z oblasti dochodkového zabezpeCenia a doSlo aj kurcéitému ndarastu tzv.
kriZovych investicii medzi podielovymi fondmi navzajom.

Medzirocne ku dnu 30.6.2019 priniesli podielové fondy nominalne
zhodnotenie v priemere vo vyske 2,4 %. Okrem malej skupiny podielovych
fondov alternativnych investicii sa vykonnost za vSetky ostatné kategorie
nachadzala v kladnom pasme. Priemery za jednotlivé kategorie, okrem uvedene;j
vynimky, boli v intervale od 0,2 % do 4,6 %.

Spravcovské spolocnosti manazujice tuzemské podielové fondy
vygenerovali za prvi polovicu roka 2019 ¢isty zisk na drovni 17 mil. €.
Medziro¢ne tak dokazali zvysit svoju ziskovost o 13 %. Hlavnym faktorom tohto
zlepSenia bol pokles nakladov vynalozZenych na poplatky a provizie. Okrem jednej
vSetky spravcovské spoloCnosti vykazali narast hospodarskeho vysledku aj na
individualnej baze.
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3 Indikatory obozretnosti

na makroldrovni sektora

VSeobecné poznamkKky: Vyjadrenie 31. 12. 2018 = 1 pri indexe znamen3, Ze
prislusny index bol normovany takym spdésobom, Ze kuvedenému datumu
(31.12.2018) bola jeho hodnota 1

Indikatory rizik plynicich z makroekonomického prostredia

P1 Indikator sentimentu (PMI) v priemysle vo
vybranych ekonomikach

P2 Indikator sentimentu (PMI) v sluzbach vo
vybranych ekonomikach
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Zdroj: Bloomberg
Poznamka: Definicia indikatora je v Casti Terminoldgia a skratky.

Zdroj: Bloomberg
Poznamka: Definicia indikatora je v Casti Terminoldgia a skratky.

P3 Indikatory spotrebitel’skej dévery v USA

P4 Indikatory ekonomického sentirantu
V eurozone

Conference Board Consumer
Confidence Index

= Jniversity of Michigan
Consumer Sentiment Index
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Zdroj: Bloomberg
Poznamka: Na grafe sU zobrazené indexy spotrebitelskej dévery
v USA zostavované dvoma rdéznymi institdciami.

Zdroj: Bloomberg
Poznédmka: Definicia indikatorov je v Casti Terminoldgia a skratky.
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P5 Vyvoj miery nezamestnanosti vo
vybranych ekonomikach (%)

P6 Vyvoj spotrebitd’skej inflacie vo
vybranych ekonomikach (%)
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Zdroj: Eurostat, Bureau of Labor Statistics
Poznéamka: Sezénne ocistené.

Zdroj: Eurostat, Bureau of Labor Statistics
Poznamka: Medziro¢né zmeny indexu spotrebitelskych cien
Vv percentach.

P7 Indexy vyvoja priemyselnej produkcie vo
vybranych ekonomikact

P8 Indexy vyvoja maloobchodného predaja
vo vybranych ekonomikact
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Zdroj: Eurostat, US Federal Reserve
Poznamky: Rebalansované (priemer 2007=100).
Sezoénne oclistené.

Zdroj: Eurostat, US Department of Commerce
Poznamky: Rebalansované (priemer 2007=100).
Sezoénne oclistené.

P9 Saldo verejnych financii za rok 2018
v krajinach EU (%)

P10 Hruby Statny dlh v 1. Stviroku 2019
v krajinach EU (%)
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Zdroj: Eurostat
Poznédmka: Saldo vyjadrené ako podiel na HDP v percentach.

Zdroj: Eurostat
Poznédmka: Hruby dlh vyjadreny ako podiel na HDP v percentach.
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Indikatory rizik plyntcich z financ¢nych trhov

P11 Indexy vyvoja cien komodit
(31. 12. 2018 = 1)

P12 Indexy vyvoja vymennych kurzov
(31.12.2018=1)
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Zdroj: Bloomberg, NBS

Zdroj: Bloomberg, NBS

P13 Indexy vyvoja akciovych indexov

P14 Indexy cien akcii materskych spoknosti
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Zdroj: Bloomberg, NBS Zdroj: Bloomberg, NBS
P15 Strmog’ vynosovej krivky vo vybranych | P16 Volatilita akciovych indexov
ekonomikach
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Zdroj: Bloomberg, NBS Zdroj: Bloomberg
Poznamka: Strmost vynosovej krivky je vyjadrena ako rozdiel
vynosu do splatnosti 10-ro¢nych a 3-mesacnych viladnych
dlhopisov.
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P17 Vyvoj indexov CDS spreadov
(vb. b))

P18 Vyvoj CDS materskych spoldnosti
najvacsich slovenskych bank (v b. b.)
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Zdroj: Bloomberg, NBS

Zdroj: Bloomberg, NBS

P19 Vyvoj 3-mesé&nych sadzieb a OIS
spreadu (v %, resp. v p. b.)

P20 Vyvoj cien swapov naviazanych na
inflaciu
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Zdroj: Bloomberg, NBS

Zdroj: Bloomberg, NBS
Poznédmka: Cena swapov naviazanych na inflaciu je definovana
v Casti Terminoldgia a skratky.

P21 Kreditné spready 5-r@&nych Statnych
dihopisov s vySSou mierou rizika (v p. b.)

P22 Kreditné spready 5-r@&nych Statnych
dihopisov krajin strednej Eurépy a Nemecka
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Zdroj: Bloomberg, NBS

Poznamka: Na zvislej osi je zobrazeny rozdiel vynosu patroénych
dihopisov emitovanych jednotlivymi krajinami a 5-ro¢nej OIS
sadzby, ktord reprezentuje Urokovu sadzbu na 5-rocné obdobie

Zdroj: Bloomberg, NBS

Poznéamky: Na grafe je zobrazeny rozdiel medzi percentudinym
vynosom 5-ro¢nych Statnych dlhopisov denominovanych

v domacej mene jednotlivych krajin a 5-ro¢nou swapovou sadzbou
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Indikatory kreditného rizika podnikov

P23 Export a podnikatd’ské prostredie P24 Export a trzby podnikov
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Uvery do 0,25 mil. EUR vratane
Uvery od 0,25 mil. EUR do 1 mil. EUR vratane
= Jvery nad 1 mil. EUR

P25 Urovai trzieb vo vybranych odvetviach | P26 Vyvoj Gverov a trzieb v podnikovom
v porovnani s obdobim 06/2007 - 06/2008 sektore
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P27 Urokové rozpétia pri novych Gveroch P28 Zlyhané avery a miery zlyhania
podnikom
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Zdroj: NBS, www.euribor.org

Poznédmka: Rozpétie je definované ako rozdiel mesacnej sadzby
EURIBOR a priemernej sadzby na nové Uvery prislusnej kategorie.

Zdroj:

Poznamka: Miery zlyhania predstavuju podiel poc¢tu/objemu
uverov, ktoré presli z kategodrie nezlyhané do kategorie zlyhané

v priebehu ro¢ného horizontu, ku poctu/objemu Uverov v kategorii
nezlyhané na zaciatku ro¢ného horizontu. Hodnoty na pravej osi

st mil.

NBS
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P29 Uvery v riziku

P30 Uverové z#lazenie — rozklad na zlozky
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vyjadruje podiel Uverov tym podnikom na celkovych Uveroch
podnikom, ktoré zaznamenali medziro¢ny pokles trzieb v danom
Stvrtroku o viac ako 30 % a zaroven zaznamenali v danom
tvrtroku stratu.
P31 Komerné nehnutd’nosti: Vyvoj P32 Komerné nehnutd’nosti: Predaje
v kancelarskom segmente v rezidentnom segmente — nové byty
250, o Celkové mnozstvo priestorov - mil. m2 (pravéd os) 2,5 5000 100%
—Poz§dovany vynos: ) 4 000 80%
20% A e Podiel neobsadenych priestorov )
e Cena za meter dtvorcovy - index (pravé os) 3 000 60%
15% A 2 000 40%
1 000 20%
o, -
10 /0 0 00/0
NANMMTITWONONDOONNODODOR
5% 1 R SR
VAN ONONONONONON O
i ~— i ~— ~— i ~—
0% -+ M ,
NMNTONDPOANMTELNON D fmm Pocet predanych bytov
Oco0oo0o0000O0O A A A A A- - T mmmmm Pritok novych volhych bytov
QLRI IAIIAIR”ILR. 9 —— Podiel predanych bytov na celkovej ponuke (prava os)
o === Podiel nedokoncenych bytov v ponuke (prava os)
[ e Podiel projektov s pozitivnym cCistym predajom (prava os)

Zdroj: JLL, CBRE, NBS
Poznamka: Udaje popisuju vyvoj v kancelarskom segmente
v Bratislave.

Zdroj: Lexxus, a. s., NBS
Poznédmka: Udaje popisuju vyvoj v Bratislave.

P33 Porovnanie bilancie a trzieb podnikov

P34 Struléira zavéazkov nefinarénych
spolaénosti

30% A
20% _M
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0% +——T—T—7T T T T 77T T T T T T T T T T T

NOOVOOODOO—AANANMMITTININWOONNO®
oococoorr A" A AT A A A A A A A A

NOANCANCNONGOBNBNBNOBANGANGANO
- A = = = = = —= — — ™
= Podiel Uverov od domacich bank (bez KN) na ro¢nych trzbach
e Podiel Uverov od domacich bank na roénych trzbach
s Podiel cudzich zdrojov financovania na roénych trzbach

50% A~
40% -W
30% _M
20% -

10% A
0%

T T T T T
(o)) — N M <
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™
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3.05 1
3.06 A
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3.08 A
3.10 1
3.154
3.16 1
3.17 1
3.18 1

™ M oM oM

== Podiel cudzich zdrojov na zavazkoch podnikov
=== Podiel zahranic¢ia na zavazkoch podnikov

Zdroj: NBS, SU SR
Poznamka: KN - komeréné nehnutelnosti.

Zdroj: NBS
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Indikatory kreditného rizika domacnosti

P35 Medziroény rast Gverov retailu

P36 Zadlzeno8 domacnosti na Slovensku a v
vybranych Statoch (%)

(%) Spotrebitelské Gvery Uvery nabjvanie (M- EUR) | 100% - —_—
20 (prava os) 4000 | /._, o
15 3000 £ e e
10 2000 | 60% A
5 1 000 40% L AT e s
0 e Eurozéna 19
HNNTNOONOANMMTLNONMD® 20% A e SlOVeENsko
aheieiedelaleielabaichedabeiaiadelale Krajiny V4
EXESRFEEXESRREXE5aRY 0%+t ;- Pobaliske krainy
> i > U0 > B O"1 N MTLWUONOOWMOOO—ANMTTLL ON
F Absolltny medzirocny rast (prava os) 8888888888z =szsa3¢z2s3
—Re|at|vny medzirocny rast N AN AN AN AN ANANANANANANANNANNNNAN
Zdroj: NBS Zdroj: Eurostat
Pozndmka: Ukazovatel sa vypocita ako podiel celkového dlhu
domacnosti na disponibilnom prijme.
P37 Zmeny v Gverovych Standardoch a dopyte P38 Pomer objemu Gverov k hodnote
po uveroch pod’a bankového dotaznika zabezpéenia (LTV) na novej produkcii (%)
o Uverovych Standardoch
100 potrebiterské Gvery Uvery na byvanie 75 | - 50
75 A
50 4 - 40
25 - 70 - 30
0 20
-25 | - I
=0 ; /_/\/\/ 65 e Priemerna vyska LTV 10
s Dopyt po uveroch === Podiel Uverov s LTV nad 85% (prava os)
-75 { = Uverove Standardy 60 0
-100 - AN NMM T ENINOONNO®D WD O
H1|H2H1|H2H1|H2H1|H2H1|H2H1|H2H1|H2H1|H2H1|H2H1|H2 N N N NN
N O N O N O N O N O N O N O N O
2015(2016|2017/|2018[2019|2015/|2016|2017(2018|2019 - — — - - — — -
Zdroj: Bank Lending Survey, NBS Zdroj: NBS

Poznédmka: Udaje su v Cistych percentudlnych podieloch. Kladné
hodnoty znamenaju zvySenie dopytu, resp. uvolfiovanie
podmienok.

Pozndmka: Ukazovatel je definovany v Casti Terminoldgia a
skratky.

P39Cisté miery zlyhania retailovych Gverov
(%)

P40 Podiel zlyhanych retailovych tverov (%)

Uvery na byvanie
(prva os)

Spotrebitelské Uvery

mmm Kvartilové rozpatie,

| e Priemer trhu
NN T LINOONNOONNMM S T LILNOWONNOO O
bl el bl el b b ke b e ke bR b R R b R R e R

Uvery na byvanie
(prava os)

Spotrebitelské Uvery

15

10

X
K

o

vartilové rozpatie e Priemer trhu

Zdroj: SU SR

Poznédmka: Cistd miera zlyhania predstavuje podiel Cistej zmeny
objemu zlyhanych uverov za 12 mesiacov na stave uverov na
zaciatku obdobia. Citatel je ocisteny aj o vplyv odpisov a
odpredajov.

Zdroj: NBS
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P41 Index spotrebit@skej dovery a jeho zlozky| P42 Stav a pritok p&tu nezamestnanych
podPa prijmovych skupin
12 Pritok uchadzacov Stav uchadzacov - 120
0 zamestnanie 0 zamestnanie
10 (prava os) - 100
8 - 80
6 - 60
4 i - 40
2 ML 20
S=EsXg=sXg=EsXg=E=sxXg=sxXg=3 0 0
e |ndex spotrebitel'skej dovery NOQOO—NMLNONO
e OCakdvand finanéna situacia vdomacnostic | QOO O—i—H—A——H—~—H—H—O CoQrrrrr——i—
e OCakdvand hospodarska situdcia v SR fomn o e e e e e e e ]
mm O¢akdvand nezamestnanost XXX XXK XXX X XXX XXX XXX
e OGakvané (ispory domacnosti a PK  ====NiZSia PK
Zdroj: SU SR Zdroj: UPSVaR SR
Pozndmka: Na lavej a pravej osi su pocty uchadzacov
0 zamestnanie v tis. 0s6b. Prijmové kategoérie (PK) su definované
v Casti Terminoldgia a skratky.
P43 Index realnych miezd potla vybranych P44 Index dostupnosti byvania
odvetvi
115 103 | 180 ~
110 102 | 160
105 101 140
120
100 100 | 100
95 99 80
SOOI OOOONNNNODO®O®WO®O® 60 4 - .
He A A A A A A A A A A A A A 40 ==Index dostupnosti byvania bez vplyvu
SEaSXEeESsSXEEgSXxXxEasSxe= ) irokovych sadzieb
S>ageE>Sagae>SageaE>age urokovych sadzieb )
x X=X ke . > 20 A e ndex dostupnosti byvania
= Harmoniz. index spotr. cien (prava os. romr)
_Priemyse| 0 T T T T T T T T T T T T T T T
—— Stavebrictvo 035858333989 39983
Velkoobchod. okrem motor. vozidiel NaANANAAdAdNNAAdANdNASNNA
@ Maloobchod. okrem motor. vozidiel oA A A A A A A A A A A A A
Zdroj: SU SR Zdroj: NBS, SU SR
Index dostupnosti byvania je definovany v ¢asti Terminoldgia a
skratky.

SPRAVA O STAVE A VYVOJI FINANCNEHO TRHU | 1. POLROK 2019

45




Indikatory trhovych rizik a rizika likvidity

P45 Value at Risk pri investiciach do r6znych
typov finanénych nastrojov

P46 Ukazovat® Uvery ku vkladom

Poznamky: Udaje vyjadruju stratu (ako % z danej investicie), ktora
by s pravdepodobnostou 99 % nemala byt prekrocena poéas 10
dni. Tato strata bola vypocitana na zaklade vypoctu volatility
rizikovych faktorov pomocou exponencidlne vazenych klzavych
priemerov.
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== Otvorena pozicia v USD NIV EIZYZ oYY n”g
=== 5-roCny dlhopis denominovany v EUR Adaddadadadddaddadds
== AKCiOVE& investicie (index EUROSTOXX) A

Zdroj: Bloomberg, NBS Zdroj: NBS

P47 Ukazovatd krytia likvidity

== Bankovy sektor - median
== Retailové banky - median
3. =—=\/37eny priemer
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Zdroj: NBS
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Terminoldgia a skratky

Pouzita terminoldgia

Cista miera zlyhania - podiel &istej zmeny objemu zlyhanych tverov za 12
mesiacov na stave iverov na zaciatku obdobia. Citatel je o¢isteny o vplyv odpisov
a odpredajov.

Domacnosti - obyvatel'stvo, teda ucty obcanov, ekvivalent anglického pojmu
»2households".

ESI (Economic Sentiment Indicator) - je indikator ekonomického sentimentu
zostavovany Eurdpskou komisiou.

Index dostupnosti byvania - index vyjadruje pomer disponibilného prijmu a
splatky tveru. Pri vypocte disponibilného prijmu sa zohl'adiiuje priemerna mzda
a priemerné vydavky domacnosti. Pri vypocte vysky splatky sa zohl'adnuje
priemerna cena bytu, priemernd urokova sadzba, priemerna splatnost a
konstantné LTV (75 %). Metodika vypoctu indexu dostupnosti byvania je
popisana v: Rychtarik, S. - Krémar, M. [2011] Vyvoj na trhu iverov na byvanie a
jeho interpretacia In Nehnutelnosti a byvanie 2010 / Cislo 2. Bratislava, 2010.

IZP (investi¢né Zivotné poistenie, unit-linked poistenie) - poistenie podla
bodov 1 a 3 prilohy ¢. 1 asti A zakona ¢. 8/2008 Z. z. o poistovnictve a 0 zmene a
doplneni niektorych zakonov vzneni neskorSich predpisov spojené
sinvesticnym fondom (poistenie smrti alebo dozitia alebo poistenie spojené
s kapitalizacnymi zmluvami spojené s investicnym fondom).

LTV (Loan-to-Value ratio, podiel objemu tiverov k hodnote zabezpecenia) -
definovany ako pomer objemu poskytnutého dveru a hodnoty zabezpecenia
uveru.

Miera zlyhania (default rate) - vyjadruje, aké percento uverov zlyha pocas
sledovaného obdobia.

PMI (Purchasing Managers’ Indexes) - hodnota indexu vacsia ako 50 znaci
expanziu, hodnota mensia ako 50 kontrakciu v priemysle, resp. sluzbach.

Prieskum bankovych tverov (Bank Lending Survey, BLS) - pravidelny
dotaznik ovyvoji ponuky a dopytu na trhu tverov vypliiany jednotlivymi
bankami.

Prijmové kategorie obyvatel'stva - rozdelenie vychadza z ¢lenenia podl'a KZAM
audajov o vyske ich prijmov podl'a KZAM; Vyssia prijmova kategoria (prijem nad
800 €) - zdkonodarcovia, veduci a riadiaci zamestnanci, vedecki, odborni duSevni
zamestnanci, technicki, zdravotnicki, pedagogicki zamestnanci; Stredna prijmova
kategdria (prijem od 600 do 800 €) - administrativni zamestnanci (dradnici),
remeselnici a kvalifik. vyrobcovia, spracovatelia, obsluha strojov a zariadeni;
Nizsia prijmova kategoria (prijem do 600 €) - zamestnanci v sluzbach a obchode,

SPRAVA O STAVE A VYVOJI FINANCNEHO TRHU | 1. POLROK 2019 47



robotnici v polnohospodarstve a lesnictve, pomocni a nekvalifikovani
zamestnanci.

Retail - domadacnosti, zivnosti a neziskové spolocCnosti sliziace prevazne
domaéacnostiam.

Ukazovatel' celkovej primeranosti vlastnych zdrojov - podiel vlastnych
zdrojov a 12,5-nasobku hodnoty poziadavky na vlastné zdroje.

Ukazovatel krytia likvidity (Liquidity Coverage Ratio, LCR) - definovany ako
podiel likvidnych aktiv voci volatilnym pasivam v horizonte jedného mesiaca.
Jeho troven by nemala klesnut pod 1.

Ukazovatel finan¢nej paky - podiel Tier 1 kapitalu na celkovej vyske (rizikovo
nevazenej) suvahovych a podstuvahovych expozicii.

Uvery ku vkladom (loan-to-deposit ratio, LTD) - podiel tiverov klientom a
suctu vkladov retailu, vkladov podnikov a vkladov finan¢nych spolocnosti a
emitovanych HZL. Vyjadruje mieru financovania uverov prostrednictvom
stabilnych zdrojov od klientov. Niz§ia hodnota znamena wvysSiu mieru
financovania uverov vkladmi od klientov a zdroven znamend nizZ$iu mieru
financovania prostrednictvom volatilnejSich finan¢nych trhov.

ZEW - reprezentuje indikator ekonomického sentimentu zostavovany
sukromnou spolo¢nostou ZEW (Zentrum fiir Europdische
Wirtschaftsforschung).

Zlyhané uvery - uvery, u ktorych banka identifikovala znehodnotenie viac ako
50 % alebo ak je dlznik v omeskani so splacanim viac ako 90 dni.
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Skratky

CDS
DDS
DSS
ECB
EPIFP

ECB SDW
EU
FVOCI

HDP
HZL
1ZP

LCR
LTV

MCR
MH SR
NAV
ocp
OECD

PZP
PMI
ROA
ROE
RPMN
SCR
SU SR
Tier 1

Credit Default Swap

doplnkova dochodkova spoloc¢nost’
d6chodkova spravcovska spolocnost
Eurépska centralna banka

Expected profit included in future premiums (oCakavané zisky
zahrnuté do budiiceho poistného)

ECB Statistical Data Warehouse
Eurépska tnia

Fair value through other comprehensive income (aktiva
ocenované realnou hodnotou cez ostatné sucasti komplexného
vysledku)

hruby domaci produkt

hypotekarne zalozné listy

Unit-linked (investi¢né Zivotné poistenie)

Liquidity Coverage Ratio (ukazovatel krytia likvidity)

Loan-to-Value Ratio (pomer tveru k hodnote zabezpecenia, resp.
podiel vysky Gveru k cene nehnutel'nosti)

minimalna kapitalova poziadavka

Ministerstvo hospodarstva Slovenskej republiky
Net Asset Value (Cista hodnota aktiv)

obchodnik s cennymi papiermi

Organisation for Economic Cooperation and Development
(Organizacia pre hospodarsku spolupracu a rozvoj)

povinné zmluvné poistenie motorovych vozidiel
Purchasing Managers” Index

Return on assets (navratnost aktiv)

Return on equity (navratnost’ vlastnych zdrojov)
ro¢na percentudlna miera nakladov

kapitalova poziadavka na solventnost
Statisticky tirad Slovenskej republiky

ukazovatel zakladnych vlastnych zdrojov

UPSVaR SR Ustredie prace, socialnych veci a rodiny Slovenskej republiky
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