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Prva polovica roka priniesla viaceré zmeny a vyzvy
nielen pre nasu spolocnost, ale aj pre cely financny
sektor. Vypuknutie pandémie ochorenia COVID-19
bolo pre nas vSetkych sice neprijemnym prekvapenim,
postupne sa vSak spolu s finanénymi institdciami
uc¢ime pracovat a fungovat v novych podmienkach.

V takejto situacii je velmi doélezitou spravou, ze
finan¢ny sektor nielenze potvrdzuje svoju odolnost a stabilitu, ale tieZ pokracuje
v poskytovani dostatku tverov podnikom aj domacnostiam. Vytvara tym
nenahraditel'ny prispevok k postupnému zotavovaniu nasej ekonomiky.

Aj preto sa NBS v letnych mesiacoch hlbSie pozrela na finan¢nu situaciu podnikov
a domdcnosti. Vd'aka SirsSej spolupraci sa na nam podarilo ziskat a spracovat
nové kategorie Udajov a poskladat tak komplexnejSiu informaciu. VSetko
nasvedcCuje tomu, Ze podniky aj domacnosti su dnes v lepSej financnej situacii, nez
sa ocakavalo na zaciatku pandémie. Do vel'’kej miery k tomu prispela kombinacia
mnoZstva opatreni, najmd na podporu zamestnanosti ¢i nahrady prijmov,
moznosti odkladu splatok alebo platby dani a odvodov. Za dblezité povazujeme
vyrieSenie existujucich problémov pri schéme garantovanych tiverov tak, aby aj
tento nastroj bol pilierom ozivenia podnikového sektora.

Popri tychto spravach, ktoré posiliiuju nasu nadej, je potrebné pripomenut, Ze
situdcia ostava aj nadalej neistd. Vyznamné rizika su pritomné vo viacerych
oblastiach. Apelujem preto na opatrnost pri vypinani jednotlivych podpornych
mechanizmov. Podniky aj domacnosti potrebuju dostatok ¢asu na navrat do
predkrizovej kondicie. Prilis skoré vypnutie alebo ich nekoordinované ukoncenie
moze vyznamne zasiahnut zviechajuci sa podnikovy sektor.
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Zhrnutie

Koronakriza vyrazne ovplyvnila ekonomicky vyvoj aj situaciu
vo finanénom sektore

NajvyznamnejSou udalostou prvého polroka 2020 bolo vypuknutie
pandémie Koronavirusu, ktora vyrazne zasiahla aj Slovensko. S cielom
spomalit jej Sirenie boli prijaté masivne obmedzenia. Tieto obmedzenia sposobili
vyrazny prepad ekonomiky a zhorSenie finan¢nej situdcie mnohych domacnosti
a podnikov. Hoci rozsah prvotného Soku bol bezprecedentny, postupne sa
situacia vo viacerych oblastiach asponi ¢iasto¢ne zlepsila.

Na zmiernenie ekonomickych dosledkov koronakrizy sa prijalo mnozstvo
opatreni v roznych oblastiach. Medzi najvyznamnejSie patrili najmé opatrenia
na podporu udrzania zamestnanosti, podporu udrzania alebo nahrady prijmov,
moznost odkladu splatok tiverov alebo platby dani a odvodov a poskytovanie
Statnych garancii pri financovani podnikov. OZivenie ekonomiky podporili aj
stimuly v menovopolitickej a fiSkalnej oblasti. Uvolnili sa viaceré poziadavky
v oblasti bankovej regulacie, ktoré by mohli obmedzovat banky pri financovani
opatovného ozivenia ekonomiky.

Zpohladu vplyvu Kkoronakrizy na stabilitu finan¢ného sektora na
Slovensku su ddlezité najmi tri oblasti. Prvou je vplyv na podniky
a domdcnosti, predovSetkym zpohladu ich schopnosti splacat svoje uvery.
Druhou je vplyv na ziskovost' a solventnost finan¢nych inStitdcii, najma bank.
Tretou je schopnost bank prispiet k preklenutiu docasného vypadku prijmov
ak rychlemu oZiveniu ekonomiky prostrednictvom udrzania financovania
podnikov a domacnosti.

Riziko nesplacania Uverov domacnosti a podnikov vzrastlo;
podporné opatrenia vlady toto riziko zmiernili

Kriza sa zatial' neprejavila na naraste zlyhanych uverov. Podiel zlyhanych
uverov v sektore domacnosti aj podnikov zotrval na svojich miniméach.

Hlavnym dévodom bola, popri opatreniach pomoci podnikom a trhu prace,
najma rychla a plo$na implementacia moZnosti odkladu splatok. Odklad
splatok  poskytol mnohym domacnostiam apodnikom zasiahnutym
koronakrizou dodato¢ny Cas na preklenutie obdobia zhorsenej financ¢nej situacie.
Ku koncu jala 2020 bol odklad splatok schvaleny pri 12 % uverov podnikom
a 10 % tverov domacnostiam. Tieto hodnoty boli mierne nad priemerom EU.

DoterajSie udaje potvrdzuji, Ze odklad splatok v najvacSej miere vyuzili
domacnosti aj podniky z najviac postihnutych ekonomickych odvetvi, resp. tie,

ktoré boli v horSej financnej situécii alebo boli krizou viac zasiahnuté. Odklad viac
vyuzivali aj domacnosti, ktoré boli pred krizou vyraznejsie zadlZené.

Vzhladom na odklady splatok podliecha odhad budiceho vyvoja
nesplacanych uverov vyraznej neistote. Odhady vychadzajice z aktuélne
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dostupnych informacii vSak naznaluju, Ze narast by mal byt v porovnani
s povodnymi odhadmi miernejsi.

Aj napriek podpornym opatreniam zo strany S$tatu a postupnému zlepSovaniu
financnej pozicie podnikov odhadujeme, Ze zlyhat by mohlo dalSich priblizne
3,5 % uverov podnikov (z dévodu ich nesolventnosti kvoli vyraznému prepadu
trzieb).

Pomerne pozitivne vychadza odhad strat vretailovom sektore na zaklade
prieskumu medzi zadlZenymi domacnostami. Len 1,1 % z nich neskér oCakava
problémy so splacanim svojho Gveru. Treba vSak pripomentt, Ze pomerne vel'ky
pocet domacnosti zaznamenal pokles prijmov. Vysledky analyz ukazuju, ze
v auguste nepostacovali prijmy na pokrytie splatok a minimalnych Zivotnych
nakladov v 6 % domacnosti.

Spominané mozné straty, ¢i uz z iverov podnikov alebo domacnosti, by bankovy
sektor vzhladom na vysoku droven kapitalovej primeranosti mal zvladnut' bez
vyraznejsich problémov. Dalsi vyvoj nadalej ¢eli zvy$enej neistote a rizikim
opatovného zhorSenia situacie, najma v pripade, ak by aj druha vlna pandémie
priniesla vyraznejsie ekonomické dosledky.

Délezita bude koordinacia ukoncovania podpornych programov. Sicasné
ozivovanie vpodnikovom sektore je podporované vybranymi Statnymi
garantnymi schémami. Ich nahle ukoncenie v tejto stale citlivej faze oZivovania
moze mat velky vplyv na podniky. Koordinacia krokov jednotlivych verejnych
institucii pri ukoncovani jednotlivych podpornych nastrojov je z tohto pohl'adu
kl'acova.

Bankovy sektor je schopny krizu zvladnut; prispelo k tomu aj
zrusenie bankového odvodu

Hoci koronakrizu nebolo mozné predvidat, bankovy sektor bol na mozné
krizové obdobie pripraveny. Kapitadlova primeranost bank kjunu 2020
dosiahla troven 19,5%, ¢o bola takmer dvojndsobna hodnota v porovnani
srokom 2008, ked’ vypukla globalna finan¢na kriza. Prispel k tomu aj aktivny
pristup NBS kvyuZivaniu makroprudencialnych opatreni v predchadzajicich
rokoch, najma v oblasti limitov na poskytovanie Gverov. Tymito opatreniami NBS
nielen zmiernila rizikd zrychlo rasticej zadlZenosti domacnosti, ale banky
zaroven vyuzili predchadzajuce dobré casy na to, aby vhorsich casoch
disponovali vy$sou kapitalovou rezervou. Délezitu tlohu zohralo aj to, Ze banky
si ponechali prakticky cely zisk z roku 2019 na posilnenie svojej odolnosti. Toto
rozhodnutie podporila aj NBS svojim odporucanim ¢. 1/2020, ktorym odporuca
najvacsim bankam a poistovniam nevyplacat dividendy aspon do konca roka
2020.

Koronakriza vsak prinesie vyrazné straty z tvorby opravnych poloziek na
nesplacané avery. Hoci samotné zlyhané tvery zatial' vyraznejsie nepribuadaju,
banky uz zvysili tvorbu opravnych poloziek na nezlyhané uvery, ktoré vykazuju
vysSie rizikové charakteristiky. Banky si tym vytvaraja vankis na potencialne
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straty zuverov klientov, ktori cCelia zhorSeniu finan¢nej situacie z dévodu
pandémie.

Prave ndrast ndkladov na tvorbu opravnych poloZiek mal, popri
dvojnasobnom bankovom odvode za prvy polrok, hlavny podiel na
vyraznom prepade cCistého zisku bank (takmer o dve tretiny). Takmer
vSetky banky napriek tomu zatial' zostavaju v zisku. Tento vyvoj potvrdzuje, Ze
neustale sa zmenSujlice Urokové marze postupne vystavili ziskovost bank
vysokej citlivosti na akykol'vek negativny vyvoj.

Vysoky tlak na ziskovost bank vyraznym spésobom zmieriiuje zruSenie
platieb bankového odvodu od druhého polroka 2020. Tato zmena podla
aktudlnych odhadov zmiernuje vplyv koronakrizy na banky a zniZuje
pravdepodobnost’ toho, Ze by bankovy sektor ako celok skoncil tento alebo
budtci rok vo vyraznejsej strate.

Dynamika Uverovania podnikov ani domacnosti nebola zatial
krizou vyraznejSie zasiahnuta

Rast uverov domdacnostiam napriek miernemu spomaleniu (zo 7,9 %
vdecembri 2019 na 6,8 % v juli 2020) nad’alej zostava Stvrty najrychlejsi
v EU. Hlavnym faktorom bol pokles na trhu spotrebitel'skych tverov, najma
v prvych mesiacoch krizy. Na druhej strane, rast iverov na byvanie zostava na
vysokej urovni 9,4 %.

Uvery podnikom zaznamenali po¢as prvej viny pandémie stabilny rast. Na
zaciatku pandémie podniky najma docerpavali schvalené tverové linky. Takmer
polovicu rastu tvoril rast Gverov v priemysle. Vtomto obdobi banky viac
preferovali financovanie existujucich klientov. V juli iverova aktivita dokonca
zrychlila na 4,7 %, k comu prispela najma zlepSujica sa ekonomicka situacia.

Hoci z pohl'adu sektora podnikov ako celku sa dynamika rastu udrzala,
dostupnost’ financovania bola obmedzena v pripade rizikovejsich skupin
podnikov. Ide najma o malé a stredné podniky, hoci tento sektor zaznamenava
utlm uZz od konca roka 2019. ZhorSeny pristup k financovaniu mohli mat aj
podniky, ktoré predtym nemali aver.

Hlavnym faktorom dostupnosti financovania je neistota tykajica sa
d’alsieho vyvoja a s nou spojena obozretnost bank. Takmer vSetky banky po
vypuknuti pandémie sprisnili podmienky tiverovania domacnosti aj podnikov.
Toto sprisnenie vsak bolo relativne mierne a tykalo sa skor rizikovejsich klientov,
resp. Specifickych podmienok tverovania. Koncom prvého polroka banky viaceré
sprisnenia ciastoCne zrusili.

Kapitalové poziadavky ani poziadavky na likviditu v sucasnosti nie su
prekazkou pokracovania uverovania. Vol'ny kapital bank od zaciatku roka
2020 dokonca vyrazne vzrastol, a to najma vd'aka ponechaniu si zisku z roku
2019, uvolneniu regulatérnych poziadaviek zo strany ECB azniZeniu
proticyklického kapitalového vankusa zo strany NBS. Okrem toho bankovy
sektor disponuje dostatkom stabilnych a zaroven lacnych zdrojov financovania
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a likvidné aktiva sa zvysili. NBS situaciu tykajicu sa dostupnosti financovania
pozorne monitoruje av pripade potreby je pripravena pristupit k dalSiemu
zniZeniu proticyklického kapitalového vankisa alebo k tiprave limitov pre very
domacnostiam.

Dostupnost’ financovania v doterajSom obdobi nebola vyrazne zhorsena
ani napriek tomu, Ze Stiatne garan¢né schémy nabiehali len postupne
aneskor ako v inych Krajinach. K julu 2020 tvorili Gvery z tychto schém 14 %
novych tUverov poskytnutych mikropodnikom a malym a strednym podnikom
v objeme 136 mil. €. Banky poskytovali ivery z garan¢nych schém predovsetkym
klientom s overenou platobnou disciplinou, ktoré nevykazovali rizikovejsSie
parametre v porovnani spriemernymi hodnotami. Nizka miera vyuZivania
garancnych schém je spojena okrem administrativnej ndro¢nosti aj s tym, Ze stale
nie su jasné podmienky, za akych Stat méze vylacit uver z portfélia krytych
uverov. Tento prvok neistoty zasadne vplyva na ochotu bank vyuzivat tento
nastroj podpory.

Vzhl'adom na pretrvavajuce rizika d’alSieho zhorsenia situacie je potrebné,
aby boli garanéné schémy plne funkéné apripravené na pokrytie
pripadného d’alSieho zvySenia potreby likvidity pre podnikovy sektor.
Odhadujeme, Ze aj pri plnom vyuzivani podpornych opatreni mdzZe podnikovy
sektor vdosledku koronakrizy na konci roka 2020 celit potrebe dodatocnej
likvidity v objeme 0,6 az 1,0 mld. €.

V sektore poistovni kleslo poistné, naopak ziskovost vzrastla

Vsektore poistovni sa Kkoronakriza prejavila najmid poklesom
predpisaného poistného vzivotnom poisteni, poklesom finan¢ného
vysledku a zniZenim nakladov na poistné plnenia tak v Zivotnom poisteni,
ako aj v poisteni aut. K poslednému menovanému prispelo najma docasné
zniZenie cestovnej aktivity v jarnych mesiacoch a suvisiace zniZenie Skodovosti.
Odvetvie poistenia aut sa tak po viacerych rokoch preklopilo do ziskovych
hodnét. Na druhej strane, doteraz sa nematerializovali d'alSie rizika potencialne
spojené s pandémiou, najma riziko moZného zniZenia investi¢nych ratingov
ariziko vyrazného zvySenia Skodovosti v poisteni zabezpecenia prijmu Ci
poisteni iveru. Priemerna hodnota ROE dosiahla 14,3 %.

Koronakriza sa podpisala aj pod straty vo fondoch
dochodkového sporenia a kolektivneho investovania

Mimoriadne volatilné obdobie zaznamenala vykonnost dochodkovych
apodielovych fondov. Koronakriza sposobila vyrazny prepad globalnych
finan¢nych trhov. Neskor doslo k CiastoCnej kompenzacii tychto strat. Vacsina
fondov k junu zaznamenala zapornd medziro¢na vykonnost (podielové fondy
a fondy DDS v priemere -3 %, fondy DSS -2 %). Najviac boli zasiahnuté fondy
s vyraznejSim podielom akciovej zlozky. Napriek tomu, Ze straty niektorych
fondov boli kratko po vypuknuti koronakrizy pomerne vyznamné, vybery
podielov zpodielovych fondov boli vporovnani strhovymi turbulenciami
vr. 2008 vyrazne nizsie.
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Prvy polrok 2020 zaroven priniesol ¢iasto¢nil zmenu Struktary portfélia
fondov. Pokles hodnoty akcii na finan¢nych trhoch sa podpisal pod zniZzenie
podielu akciovej zlozky, ktoré bolo vsektore fondov DDS zvyraznené aj
odpredajom akciovych titulov. Naopak, podielové fondy zaznamenali zvySeny
zaujem o investicie do akcii, ato aj v Case turbulencii na akciovych trhoch.
O rastové fondy bol zvySeny zaujem aj vsektore DDS. V Struktdre portfélia
zaroven rastol podiel dlhopisovej zlozKky portfélia, pricom okrem Statnych
dlhopisov islo aj o dlhopisy podnikov a finan¢nych spolo¢nosti.
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1 Bankovy sektor

1.1 Trendy a rizika v sektore domacnosti

Koronakriza sa podpisala pod spomalenie rastu Uverov
domacnostiam

Rast Gverov domacnostiam spomalil zo 7,9 % v decembri 2019 na 6,8 %
vjuali 2020. Vtomto obdobi v pribudlo 1,3 mld. € tiverov domécnostiam, ¢o je
020% menej ako vrovnakom obdobi predchidzajuceho roka. Aj ked
koronakriza zasiahla vSetky eurdpske krajiny, Slovensko si stale udrzalo Stvrty
najrychlejsi rast iverov domacnostiam v EU.

Miera spomalenia rastu dverov len ciastotne odrazala negativny vyvoj
v ekonomike. Situacia na trhu prace sa zhorsovala tak v miere nezamestnanosti,
ako aj v mzdach. Prvotné negativne prognézy dosahu pandémie sa vSak uz
postupne zmiernuju. K relativne stabilnej situacii na iverovom trhu prispievali aj
viaceré Statne opatrenia, ¢i uz odklady splatok uverov, podpora zachovania
zamestnanosti alebo rozsirenie rozli¢nych socialnych davok na vacsie skupiny
obyvatel'stva.

Na trhu uverov domacnostiam sa prvotny Sok zpandémie prejavil najma
narazovym zniZenim spotrebného financovania, ktoré sa vSak postupne
zmierniovalo. Naopak, zmeny vo financovani byvania boli menej vyrazné aj vd'aka
tomu, Ze vplyv koronakrizy sa na realitnom trhu zatial’ neprejavil.

Dosah koronakrizy na trh nehnutel'nosti je nejasny, s naznakmi zmien
vyvoja. Medzirocné tempo rastu cien bytov na Slovensku v €/m?2 spomalilo len
mierne na 9,6 % kjalu 2020. Vo viacerych regidénoch je ale mozné vidiet vyssi
dopyt po mensich bytoch, o m6Ze znamenat kompenzaciu rastu cien za m2.
Napriklad v Bratislave, Ziline a Trnave sa v obdobi jun aZ august 2020 predavali
aZz 0 10 % viac menSie byty neZ v rovnakom obdobi roka 2019. V prvych dvoch
menovanych mestach dokonca stagnovala aj celkova kiipna cena za byt.

Vo viacerych regidonoch je mozné pozorovat naznaky zniZenia dopytu
a intenzivnejSej ponuky bytov. Pocet predajov bytov sa medzi obdobiami
januar az maj 2020 a jun az august 2020 znizil pribliZzne o jednu $tvrtinu, pocet
inzeratov v ponuke naopak v tomto obdobi narastol o viac ako jednu tretinu. Aj
ked' tieto dva trendy sa navzajom ciastocne vysvetl'uju, pocet bytov, o ktoré
narastla ponuka, je rddovo vacsi, nez ubytok ich predaja. V pripade rodinnych
domov sa pocet predajov zachoval, no tiez doslo k miernemu narastu ponuky.

Uvery na byvanie boli zatial' zasiahnuté len mierne

Pocas prvych siedmich mesiacov roka 2020 sa medziro¢né tempo rastu
tiverov na byvanie spomalilo z 10,0 % na 9,4 %. V tomto obdobi pribudlo
v sektore 1,7 mld. €, ¢o je rovnako ako v roku 2019.
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Prvé mesiace roka 2020 boli vraste Gverov na byvanie pomerne silné, ked
dobiehal vplyv dvoch urcujucich faktorov. Prvym bol pokles urokovych sadzieb
zjesene 2019, ktory prispel tak ksamotnému dopytu po uveroch, ako aj
k moZnosti zvySenia celkovej zadlZenosti pri zachovani vysky splatok. Druhym
faktorom bol zaujem o uzatvorenie zmlav podla volnejSich podmienok pre
ukazovatel' schopnosti splacat. Od zaciatku roka 2020 sa tento ukazovatel
postupne zacal spristiovat.

Koronakriza zasiahla tivery na byvanie najmaé v aprili a maji. Hoci tradic¢ne
ide o relativne silné mesiace, vroku 2020 sa mesacny prirastok stavu uverov
spomalil o 15 %, resp. 30 % v porovnani s priemerom predchadzajucich troch
rokov. Nasledne, v juni a juli, bolo moZné pozorovat korekciu smerom nahor,
ktora vSak zatial nestacila na vyrovnanie vypadku z jarnych mesiacov. Na druhe;j
strane, je prirodzené, Ze postupné ozivovanie Uverovej aktivity na trhu sa
neprejavi narastom uverov hned vdanom mesiaci, ale az smiernym
oneskorenim, a to kvdli istému trvaniu procesov poskytnutia uverov. Preto pre
posudenie miery utlmenia ¢i oZivovania trhu iverov budu doleZité aj nasledujtice
mesiace.

Vysledny prirastok stavu tiverov v druhom Stvrtroku 2020 bol o 25 % nizsi nez
v predchadzajicom roku. Pre porovnanie, objem cisto novych Gverov v danom
Stvrtroku medziro¢ne poklesol 09 %, objem refinancovania s navySenim
011 %™

Graf 1 Jarné mesiace boli najviac poznacené koronakrizou
Medzimesacny prirastok Uverov na byvanie (mil. EUR)
400 000 -
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300 000 -
250 000 +
200 000 -
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0 T T T T T

Zdroj: NBS

Odklady splatok sa do konca jina tykali takmer 53-tisic Gverov na byvanie,
¢o reprezentovalo vySe 10 % objemu iverov na byvanie. Priemerny podiel
odkladu splatok tiverov v eurozone (na byvanie aj spotrebitel’'skych) dosahoval

1 Rozdiel medzi tempom zmeny stavu Gverov a novymi tvermi spodiva v priebeznom splacani portfélia. Cast
novych Uverov tak len kompenzuje splatenie inych Gverov.
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priblizne 7 %. Prispevok odkladu splatok k medzirocnému rastu uverov na
byvanie predstavoval 0,1 aZ 0,2 p. b.

Za spomalenim produkcie okrem oslabeného dopytu vekonomicky
neistych casoch bolo aj sprisiiovanie averovych standardov zo strany bank.
To sa tykalo predovSetkym obmedzenia vysky poskytovanych tverov, vysky
akceptovaného prijmu alebo jeho zdroja a zniZenia celkovej tolerancie rizika.
Medzi najviac zasiahnuté skupiny patrili klienti z dotknutych hospodarskych
odvetvi, SZCO a klienti s prijmom zo zahrani¢ia2. Tieto kroky komerénych bank
boli dokonca razantnejsie nez prebiehajuice sprisnovanie ukazovatel'a schopnosti
splacat podla opatreni NBS. Podobne aj vynimka na tvery s LTV medzi 80 %
a90 % bola vyuZivana len na polovi¢nej kapacite, t.j. 10 % produkcie uverov.
Podiel sprostredkovania tverov prostrednictvom externych agentov stipol
o priblizne 4 p. b. na 66 %.

Pandémia mala heterogénny vplyv na iverovanie v jednotlivych bankach.
PribliZne polovica zbank zaznamenala vdruhom Stvrtroku 2020 vyrazné
spomalenie rastu portfélia v porovnani s predchadzajicimi dvoma rokmi
v niektorych pripadoch veduce aZ k jeho poklesu. Naopak, v niektorych bankach
rast markantne zrychlil. Za tymito rozdielmi moZno vidiet najma rozdiely v miere
anacasovani sprisiiovania uverovych Standardov po vypuknuti pandémie
COVID-19.

Zastavenie poklesu urokovych sadzieb sa moZe prejavit aj na realitnom
trhu. Priemerné drokové sadzby poskytnutych Gverov na byvanie sa po poklese
z jesene 2019 stabilizovali na rovni 1,1 %, od aprila 2020 mierne sttiplina 1,2 %.

sV v

v EU, po Finsku a Portugalsku.

V poslednych rokoch zniZovanie ceny uverov umoziiovalo pri rovnakych
splatkach cerpat vacsie objemy dlhov. Aj vd'aka tomu klienti mohli financovat
stale vyssie ceny byvania. Koniec poklesu drokovych sadzieb by tak mohol
prispiet ku korekcii cien nehnutel'nosti.

Pandémia podstatne formovala vyvoj spotrebitelskych Uverov

Po roku 2019, ktory pre spotrebitel'ské ivery znamenal stagnaciu, doslo
vroku 2020 khistoricky najvicSiemu poklesu portfélia v slovenskom
finanénom sektore. Najvaznejsi prepad bol pozorovany v marci a aprili, po nich
uZ nasledovali miernejSie mesiace, ale mesacné prirastky portfolia zostali
zaporné. Celkovo sa portfolio spotrebitel'skych tverov k julu 2020 medziro¢ne
zmensSilo o viac ako 4,7 %. Keby nedoslo k odkladu splatok, ktory sa tykal vySe
65-tisic tiverov, resp. 14 % objemu tverov, dbytok spotrebitel'skych averov by
bol vacsi eSte o d’alSich priblizne 0,8 p. b. Pre porovnanie, keby doslo k tuplnému
zastaveniu poskytovania spotrebitel'skych Giverov, bezné splacanie averov by za

2 Udaje o sprisfiovani iverovych $tandardov pochadzaju z pravidelného Dotaznika o vyvoji ponuky a dopytu
na trhu Gverov.
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rovnaké obdobie viedlo kpoklesu portfélia priblizne o 6 %3. Podobne ako
Klasické spotrebitel'ské uvery, aj portfélid bankovych kreditnych Kkariet
a precerpani beZnych ctov zaznamenali za prvych 7 mesiacov roka 2020 pokles
objemu portfélia, a to o 10 %, resp. 7 %.

Hlavnou pri¢inou poklesu spotrebitel'skych tiverov bol pokles zaujmu
o spotrebu. Karanténne opatrenia vytvorili objektivne prekazky pre spotrebu
domacnosti. Spotreba bola tiez vyrazne zasiahnutd ekonomickym prepadom
avysokou mierou neistoty ohladom buduiceho vyvoja. VyS$Sia neistota sa
prejavila aj na opatrnejSom pristupe bank pri poskytovani novych
spotrebitel'skych Uverov. Zaroven v priebehu prvého polroka 2020 postupne
nabiehali opatrenia NBS obmedzujice ukazovatel schopnosti splacat na 60 %
(s vynimkami). Ked'Ze sprisnenie sa tykalo celkového dlhu domacnosti, v pripade
dosiahnutia hornej hranice domadacnosti vacSinou uprednostnili zniZenie
spotrebného financovania pred pripadnym zniZovanim financovania byvania.

Graf 2 Spotrebné financovanie v znameni poklesu
Medzimesacny prirastok bankovych spotrebitelskych Gverov (mil. EUR)
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Zdroj: NBS
Poznamka: Udaje su ocCistené o vplyv vClenenia nebankovej spolo¢nosti do banky v roku 2018.

Aj nebankové spotrebitel'ské uvery zaznamenali v désledku pandémie
negativny vyvoj a za prvy polrok 2020 poklesol ich objem o takmer 6 %.
Pri¢inou bolo najmé spomalenie produkcie novych averov o 27 % v porovnani
srovnakym obdobim roka 2019. Pokles bol rovnomerny vo vsetkych
splatnostiach tverov, s vynimkou objemovo najmensej kategoérie tverov do
6 mesiacov, kde sa nova produkcia v sledovanom obdobi tuplne zastavila. Celkovy
podiel nebankového sektora na spotrebnom financovani sa udrzal na drovni
15 %.

3 Odhad vychadza z predpokladu, ze vSetky spotrebitelské Gvery su poskytnuté za priemernd Grokovu
sadzbu portfélia existujlcich spotrebitelskych Gverov (8,2 %) a maju zostatkovd splatnost 7 rokov.
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Priemerné arokové sadzby novych bankovych spotrebitel'skych tverov
stapli na 8,5 %. Tuto hodnotu dosahovali naposledy v polovici roka 2018,
pricom od zaciatku roka 2019 aZ do obdobia pandémie si udrZovali stabilnd
uroven okolo 8,0 %. Narast na hodnotu 8,5 % vSak mozno pripisat najma
poslednym dvom sledovanym mesiacom, teda junu ajdlu 2020. Priemerné
urokové sadzby na nové uvery tak stipli nad Groven priemernych urokovych
sadzieb existujucich tverov. Nad'alej islo o piatu najvysSiu droveii v eurozdne.

Kreditna kvalita Uverového portfdlia s nejasnymi indikatormi

Ukazovatele Kreditnej kvality tiverov boli v doterajsich mesiacoch roka
2020 skreslené odkladom splatok. Vzhladom na to je potrebné Kklasické
indikatory interpretovat so zvySenou opatrnostou. Podiel Gverov na byvanie,
ktoré banky eviduju ako zlyhané, sa pocas celého doterajsieho priebehu roka
2020 udrzoval na 1,7 %, v jtli poklesol na 1,6 %. Cista miera zlyhania si zachovala
hodnotu 0,3 %. Podiel evidovanych zlyhanych spotrebitel'skych tverov od
decembra 2019 do jala 2020 vzrastol z 8,4 % na 8,7 %. Ich Cista miera zlyhania
naopak poklesla z 2,4 % na 2,3 %.

Vplyv koronakrizy na zadlzené domacnosti a vplyv odkladu
splatok na zmiernenie tohto rizika

Koronakriza negativne zasiahla aj finan¢na situaciu domacnosti
splacajucich avery. Doméacnosti v§ak maju zaroven moZznost doc¢asne zmiernit
vplyvy zhorSenia svojej financnej situacie prostrednictvom odkladu splatok.*
Odklad splatok pomaha domacnostiam v pripade vypadku prijmov. Na druhej
strane existuje riziko, Ze dlznici mozu stratit navyk splacat’ a poziadavku na
opatovné splacanie budi vnimat ako zvySenu zataZz, pripadne Ze vypadok
prijmov bude trvat’ dlhSie. NavySe sa bankdm pocas obdobia odloZenych splatok
tazsie vyhodnocuje skuto¢na schopnost dlznikov splacat svoje zavazky. Preto je
dolezité analyzovat’ aka ¢ast domacnosti Celi redlnym problémom splacat’ tvery
a aké vel’ké je riziko, ze niektoré domacnosti po skonceni koronakrizy sa nebudi
schopné vratit k splacaniu svojich tverov. S tymto cielom bol medzi zadlZenymi
domacnostami uskutofneny prieskum o vplyve koronakrizy na ich finan¢nua
situdciu.> Vysledky prvého kola prieskumu detailne popisuje Cesnak a kol.
(2020)6. Hlavné vysledky druhého kola prieskumu st zhrnuté v Analytickom
komentari NBS Prieskum zadlZenych domacnosti - vysledky druhej viny.

4 0 odklad splatok Uverov mdze poziadat ktorakolvek doméacnost, podmienkou je iba to, aby v ¢ase Ziadosti
o odklad neboli splatky Gveru vo vyraznejSom omeskani. Odklad sa poskytuje najviac na obdobie 9 mesiacov
pri bankovych Gveroch, pri nebankovych Gveroch je maximalna doba odkladu 3 mesiace s moznostou
predizenia o dalsie 3 mesiace.

5 Prieskum vykonala agentira FOCUS pre NBS na vzorke 1 007 respondentov v priebehu druhej polovice
jula 2020. V druhej polovici augusta 2020 sa uskutoénilo druhé kolo prieskumu, ktorého cielom bolo zistit
aktudlny vyvoj situacie. V prieskume sa bude pokracovat na mesacnej baze az do decembra 2020.

6 Cesnak M., Cupék A., Juradekova Kucserova J., Juréa P., Klacso J., Ko$utova A., Moravdik A., Suster M.
(2020): Vplyv koronakrizy na finanénu situaciu a ocakavania zadlZzenych domdacnosti, PrileZitostna Studia
NBS ¢. 3/2020.

SPRAVA 0 STAVE A VYVOJI FINANCNEHO TRHU 14/60



https://www.nbs.sk/_img/Documents/PUBLIK/OP_3-2020-Prieskum_zadlzenych_domacnosti.pdf

NARODNA
BANKA
SLOVENSKA

EUROSYSTEM

Podla jalového prieskumu zaznamenala aZ polovica zadlZenych
domacnosti kvoli koronakrize pokles prijmu. V 60 % domacnosti sa aspon
jednému ¢lenovi zhorsil jeho pracovny status. Zivnostnici a podnikatelia boli
vystaveni eSte horSiemu vplyvu - pokles prijmov zaznamenalo az 68 % z nich.
Priemerny pokles mesacnych prijmov zadlZenych domacnosti, ktorym klesol
prijem, predstavoval takmer 400 €. Takmer v9 % domacnosti jeden z ¢lenov
prisiel o pracu alebo bol niuteny ukoncit alebo pozastavit podnikanie. Takmer
kazda Stvrtd domacnost reagovala na pokles prijmu Setrenim na strane
vydavkov. ZniZenim vydavkov kompenzovali v priemere priblizne Stvrtinu
vypadku prijmu.

Podl'a vysledkov augustového prieskumu sa vSak c¢asti domacnosti prijmy
obnovili opat na predkrizovi droven. Z domacnosti, ktorych prijmy do jtla
zaostavali za predkrizovou uroviiou (polovica zadlZenych domacnosti), sa do
augusta vratilo aspoi na predkrizovd uUroven 40 %. Naopak, takmer Stvrtina
z domacnosti, ktorych prijmy do jula zaostavali za predkrizovou turovnou,
zaznamenala podl'a augustového prieskumu d'alsi pokles prijmov.

Schéma 1 Podl'a augustového prieskumu sa prijmy casti
domacnosti obnovili na predkrizova Groven

Vyvoj prijmov v obdobi Vyvoj prijmov v obdobi
marec aZ jal 2020 august 2020
50% n

70% zadlZenym
domacnostiam
= ostal prijem aspofi
na urovni spred
koronakrizy

51% zadlZenych domacnosti
nezaznamenalo pokles prijmu

20%

. 30% zadlZenych
29% 9% domdcnosti ma
—— - e
prijem niZ3i ako
pred koronakrizou
12%

Zdroj: NBS (julovy a augustovy prieskum medzi zadlZenymi domacnostami)

Poznamka: Percenta zobrazuju podiel na celkovom pocte zadlZzenych domacnosti a vychadzaju
z odpovede na otdzku o kolko sa domacnosti zmenil prijem v porovnani s predkrizovym
obdobim. Zmena pocas augusta bola vypocitand na casti vzorky v pocte 653 respondentov,
ktorad bola spolo¢na pre julové aj augustové kolo prieskumu, s vahami zodpovedajucimi
julovému prieskumu. Ked%e ide iba o ¢ast vzorky, tato vzorka nemusi mat priradené spravne
panelové vadhy a uvedené Udaje preto treba interpretovat obozretne.

0 odklad poZiadalo 5,4 % zadlZzenych domacnosti, ¢o prestavuje priblizne
40-tisic domdacnosti. Vicsina preferovala maximalnu dizku odkladu
(9 mesiacov). Daldie domacnosti kvdli koronakrize poZiadali oiné zmeny
voblasti svojich tdverov (napr. zniZenie splatky alebo prefinancovanie
prostrednictvom nového tuveru), alebo si planuju vybavit nejaké zmeny
v buducnosti. Podrobnejsie tidaje uvadza Tabul'ka 1.

SPRAVA 0 STAVE A VYVOJI FINANCNEHO TRHU 15/60



NARODNA
BANKA
SLOVENSKA

EUROSYSTEM

Tabul'’ka 1 Domacnosti, ktoré kvoli koronakrize upravili alebo

planujd upravit svoje Gverové podmienky

Podiel na
zadlZenych Pocet
domacnostiach

Domacnosti, ktoré si vybavili odklad splatok 54 % 40000
Domacnosti, ktoré nepoziadali o odklad
splatok, ale vybavili si iné zmeny v oblasti 2,6 % 19 000
svojich tverov
Dor,nacnostl, ktoré planuju poziadat’ o odklad 23% o
splatok

Zdroj: NBS (julovy prieskum medzi zadlzenymi doméacnostami)
Poznamka: 1) Iné zmeny v oblasti Uverov zahffiaju napr.
prefinancovanie prostrednictvom nového Uveru.

znizenie splatky alebo

Tabul'ka 2 Podrobnejsie udaje tykajuce sa odkladu splatok

Uveryna | Spotrebitel'ské

byvanie uvery
Pocet odloZenych tiverov 53-tisic 65-tisic
Objem odloZenych averov 33mld. EUR| 0,8mld. EUR
Podiel odloZenych tverov na celkovom portféliu 10,1 % 14,4 %
Priemerny zostatkovy objem odloZeného iveru | 62403 EUR 12 097 EUR

Zdroj: NBS
Poznamka: Udaje su k 31. julu 2020.

0 odklad splatok Ziadali najmd dve skupiny domacnosti - domacnosti
s istymi rizikovymi charakteristikami a domacnosti s vysokym tverovym
zat'aZenim.” Prvu vel'ku skupinu Ziadatel'ov o odklad splatok tvorili domacnosti,
ktoré boli vystavené vyraznejSiemu vplyvu koronakrizy kvoli istym Specifickym
rizikovym charakteristikim - napr. ak niektori zjej ¢lenov boli Zivnostnici,
posobili v najviac zasiahnutych odvetviach alebo priamo prisli o pracu alebo
podnikanie. Druhu skupinu tvorili domacnosti, ktoré sice nevykazovali vyssie
uvedené rizikové charakteristiky, ale boli vysoko zatazené tiverovymi splatkami
- podiel splatok kich prijmu zniZenému o Zivotné minimum prevysSoval 60 %.
Domacnosti, ktoré ziadali o odklad alebo int1 ipravu podmienok splacania, mali
v porovnani s ostatnymi domacnostami v priemere pribliZne rovnaky prijem, ale
az o polovicu vyssiu splatku.

7 Len v 13 % pripadov ziadali domacnosti o odklad alebo Upravu podmienok splacania z preventivnych
dovodov, nie v dosledku zhorsenej financnej situacie.
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Graf 3 Rizikové charakteristiky a vysoky podiel splatok k prijmu boli dva hlavné
dovody odkladov splatok

Julovy prieskum Augustovy prieskum
Domacnosti ] Domacnosti
Iné vyraznejSie Ipe _ vyraznejdie
domacnosti vystavené domacnosti vystavené
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zatazenostou zatazenostou uverovou 15%
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Zdroj: NBS (julovy a augustovy prieskum medzi zadlZenymi domacnostami)

Poznamka: Na grafe su zobrazené podiely jednotlivych skupin na vSetkych domacnostiach, ktorym bol poskytnuty odklad
splatok. Za domacnosti vyraznejsie vystavené krize si povazované domacnosti, v ktorych je aspon jeden ¢len Zivnostnikom,
pracoval v citlivom odvetvi (ubytovacie a stravovacie sluzby, umenie, zdbava a rekredcia) alebo v dosledku koronakrizy
stratil pracu alebo ukoncil podnikanie.

Za domacnosti s vysokou Uverovou zataZenostou si povaZované domacnosti, ktorych podiel splatok k prijmu znizenému
o Zivotné minimum (DSTI) pred vypuknutim koronakrizy presahoval 60 %.

Podl'a julového prieskumu vaésina dlznikov, ktori poziadali o odklad alebo
ina upravu uverovych podmienok, o¢akava, Ze po ukonceni krizy budu
schopni opitovne splacat’ svoje dlhy. Vyraznejsie pochybnosti vyjadrilo 9 %
domacnosti (t. j. 5 300 domacnosti), ktoré poziadali o odklad alebo int Gpravu
podmienok splacania. Uvery tymto domacnostiam predstavuji 2,6 % tGverov na
byvanie a 8,0 % spotrebitel'skych uverov s odloZenou alebo zniZenou splatkou.
Tieto domacnosti sa vSak zaroven snazia zmiernit riziko nesplacania aj vyraznym
Setrenim na strane vydavkov, ktoré zniZili aZ 0 90 % sumy, o ktoru im Kklesli
prijmy. Dalsich 15 % domécnosti s odloZenymi alebo upravenymi splatkami
a 6 % ostatnych domacnosti o¢akava pretrvavajicu zhorSenu situdciu, ale svoje
splatky budu schopné pokryt, napr. zniZenim spotreby, vyuzitim uspor, alebo
s pomocou rodiny.

Celkovo podla julového prieskumu sa len 1,23 % zadlzenych domacnosti
obava, Ze sa nebude schopnych vratit ksplacaniu tverov.8 Podla
augustového prieskumu to bolo 1,14 %.° Ide priblizne o 9 tisic domacnosti. Ak
by vsetky tieto uvery zlyhali v plnej vyske, po zohl'adneni zabezpecenial® by
banky museli vytvorit opravné polozky vhodnote priblizne 128 mil. €, ¢o
predstavuje 0,35 % aktudlnej vysky rizikovo-vaZenych aktiv. Priblizne polovica

8 Interval spolahlivosti na hranici pravdepodobnosti 95 % je medzi 0,6 % a 1,8 %.

9 Podiel Uverov poskytnutych domacnostiam, ktoré vyjadrili obavy o neschopnosti splacat, predstavuje
1,5 % celkového portfélia retailovych Gverov.

10 predpokladédme, ze pri Gveroch na byvanie je strata v pripade zlyhania 20 % a pri spotrebitelskych Uveroch
80 % hodnoty Uveru v Case zlyhania.
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Graf 4 Vacsina zadlzenych domacnosti oc¢akava, ze so splacanim bude schopna
pokracdovat
Domacnosti bez
zvyseného rizika
finanénych tazkosti

(91,0 % zadlzenych
domacnosti)

Nezadlzené domacnosti
(60 % vsetkych
domacnosti)

Domacnosti,

ktoré sa obavaju
neschopnosti

splacat (1,1 %
vV _— zadlzenych
domacnosti)

| Domacnosti so zvysSenym
rizikom, ktoré by mali

D_omé_chosti_ blizlfo’ byt schopné splacat
hranice rizika financnych (5,1 % zadlzenych

tazkosti (2,8 %
zadlZzenych domacnosti)

ZadlZzené domacnosti
(40 % vsetkych
domacnosti)

domacnosti)

Zdroj: NBS, augustovy prieskum medzi zadlzenymi domacnostami, SU SR
Pozndmka: Za domacnosti blizko hranice rizika finanénych tazkosti povazujeme domacnosti, ktorych podiel splatok k prijmu
znizenému o zivotné minimum bol v auguste v rozmedzi 80 % az 100 %.

Tabul'’ka 3 Odhad rizika, Zze ¢ast domacnosti sa nebude schopna

vratit sa k splacaniu Gverov

Domacnosti | Domacnosti "
Vsetky
sozmenou | bezzmeny .
. . zadlzené
podmienok | podmienok . .
L P domacnosti
splacania splacania
Podiel domacnosti, ktoré sa obavaju, ze
nebudu sch(v)pne spzlacat Uvery, na 87 % 0.6 % 12%
celkovom pocte domdacnosti v uvedenej
skupine
Pocet domacnosti, ktoré sa obavaju, ze - - .
, h ., 5 tisic 4 tisic 9 tisic
nebudud schopné splacat uvery
Ocakavana strata 66 mil. EUR | 62mil. EUR | 128 mil EUR

Zdroj: NBS (julovy prieskum medzi zadlZzenymi domacnostami)

Najvy$Siu mieru neistoty pocituju Zivnostnici a podnikatelia. Obavy
tykajuce sa buducej schopnosti pokracovat v splacani vyjadrili az 4 % z nich.
Z domacnosti, ktoré sa obavaji, Ze nebudi schopné splacat uvery, tvoria
podnikatelia a Zivnostnici takmer polovicu.

Podl'a samotnych udajov o poklese prijmu k jalu by sa kvéli koronakrize az
6,5 % domacnosti dostalo do rizika finanénych tazkosti. Znamena to, Ze ak
by tento vypadok prijmu pretrval, tieto domacnosti nebudu schopné
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pokryt splatky tiverov a nutné Zivotné vydavky.!! Dalsich 2,7 % doméacnosti
bolo v tomto riziku uz pred krizou. Spolu ide priblizne o 70-tisic domacnosti.12
Podl'a druhého prieskumu sa v priebehu augusta ¢ast domacnosti z tohto rizika
dostala a ich pocet klesol o tretinu.13 Cast z nich sa tomuto riziku mdze vyhnat
opatovnym obnovenim prijmov, alebo mdze byt schopna pokryt docasny
vypadok prijmov prostrednictvom uspor (ktoré vSak neboli predmetom
prieskumu), Setrenim na strane vydavkov alebo finan¢nou vypomocou v ramci
rodiny.

Vyznamnym faktorom rizika je, ak domacnost uz pred krizou mala
vzhl'adom na svoj prijem prili§ vysoké splatky, ktoré jej neumoznovali
ponechat si dostatofnu rezervu z prijmu. Z doméacnosti, pri ktorych podiel
splatok k prijmu zniZenému o Zivotné minimum prevysoval 60 %, sa do rizika
neschopnosti pokryt splatky a bezné vydavky méze dostat az tretina.

Graf 5 Vysoko zadlzené domacnosti si vystavené vyssiemu riziku
Podiel domacnosti, ktorych prijmy nepokryvali splatky a naklady na zivobytie

40%
35%
30%
25%
20%
15%
10%

5%

0% -

0 % az 40 % 40 % az 60 % 60 % az 80 % 80 % az 100 %

Podiel splatok k prijmu znizenému o zivotné minimum
(hodnoty pred krizou)

Zdroj: NBS (julovy prieskum medzi zadlZenymi domacnostami)

Ocakavania vicSiny domacnosti, Ze so splacanim budd schopné
pokracovat, je vsiulade saktualnym sentimentom a ocakavaniami
d’alsieho vyvoja ekonomiky. Podla strednodobej predikcie NBS sa ocakava
kriza v tvare pismena ,V* t. j. prepad ekonomiky by mala vystriedat pomerne
rychla faza oZivenia.

1t (Jdaje o poéte doméacnosti, ktorych prijmy nemusia postaovat na pokrytie splatok a nakladov na
zivobytie, nie su zaloZzené na priamej odpovedi respondentov. Su len nepriamo odvodené z Udajov o prijme
(a jeho zmene), splatkach a pocte vyZivovanych deti. Nezohladnuji sa pritom informacie o moznych
Usporach ani o pomoci v ramci rodiny, kedZe tieto informacie v rdmci prieskumu nie st k dispozicii.

12 Do rizika neschopnosti pokryt splatky a nutné Zivotné vydavky v désledku vypadku prijmov sa dostali
najma domacnosti, ktoré stratili pracu, domacnosti s nizkym prijmom, zivnostnici a domacnosti s ¢lenmi
pracujucimi v odvetviach najviac poznacenych krizou (ubytovacie a stravovacie sluzby, umenie, zabava
a rekreacia).

13 podla augustového prieskumu bolo v riziku, ze prijmy neporyju splatky a zivotné naklady, spolu 6,2 %
zadlzenych domécnosti, ¢o predstavuje 7,3 % celkového objemu Gverov.
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Na druhej strane, tieto ocakavania zaroven celia zvySenej neistote
arizikam opitovného zhorsenia situacie. Tyka sa to najma pripadu, ak by aj
druha vlna pandémie priniesla vyraznejsie ekonomické ddésledky. Treba
pripomentt, Ze pomerne vel'a domacnosti bolo vystavenych vyraznému poklesu
prijmov atakmer v tretine zadlZenych domacnosti sa prijmy neobnovili na
predkrizovi Uroveii ani do augusta.

Celkovo mozno zhrnut, Ze mozZnost odkladu splatok vyraznym sposobom
prispela k moZnosti preklenutia obdobia vypadku prijmov, ktorému pocas
koronakrizy €elilo zna¢né mnoZstvo domacnosti. Doterajsie idaje naznacuju,
Ze zhorSenie kreditnej kvality portfélia po ukonceni odkladov by malo byt pre
bankovy sektor ako celok zvladnutel'né. Rizikom je v§ak otdzna miera druhej viny
pandémie ajej ekonomické vplyvy, ale aj nacasovanie ukoncenia roznych
podpornych programov, ktoré zmiernili vplyv krizy na domdacnosti (napr.
pandemické OCR, kompenzacia vypadku prijmov Zivnostnikom, opatrenia na
podporu a udrZanie zamestnanosti a pod.). Pokial’ ista ¢ast domacnosti dokaze
pokracovat vsplacani iba vdaka tymto opatreniam, ich ukoncenie v case
vyprSania odkladov splatok by mohlo skutotné riziko v porovnani
s predchadzajicimi odhadmi zvysit.14

Koronakriza potvrdila, Ze domacnosti nemdézu pri zadlZovani povazovat
svoje prijmy za stabilné (alebo dokonca trvalo rastice), ale je potrebné
pocitat aj sich pripadnym poklesom. Vkrize sa ako najzranitel'nejsie
domacnosti ukazali tie, ktoré nemali vytvorend finan¢nu rezervu a ich splatky
tvorili vel'ka Cast prijmu. Prave Uprava limitu na maximalny podiel splatok
k prijmu zo strany NBS od zaciatku roka 2020 mala ciel' zmiernit’ toto riziko,
vzhl'adom na postupny nabeh tohto limitu sa v8ak pred krizou uZ nestihla
dostatocne prejavit. Mnohé domacnosti sa vSak podla prieskumu v reakcii na
skusenost z krizy rozhodli zmenit v budiicnosti svoje finan¢né spravanie, vacSina
(73 %) z nich najma vo forme udrZiavania vyssej finan¢nej rezervy.

Nastavenie limitov pri poskytovani Uverov domacnostiam v ¢ase koronakrizy zo
strany NBS

NBS od roku 2014 postupne sprisiiovala pravidla pre poskytovanie novych uverov. Medzi
najdolezitejSie obmedzenia patri limit na vysSku zabezpecenia iverov na byvanie (LTV), maximalnu vysSku

splatky (DSTI), celkovt zadlZenost (DTI), splatnost tiverov a viaceré suvisiace kvalitativne a technické

poziadavky. Ciel'om opatreni NBS bolo najma zmiernenie rizik spojenych s rychlym rastom zadlZenosti

domacnosti. S tym suvisia aj d'alSie rizik4, napr. nerovnovahy na trhu nehnutelnosti ¢i vyssia citlivost

domacnosti na prip. krizu. Hoci tieto pravidla boli nastavované v ¢ase rastovej fazy cykluy, cielené rizika

nezanikaju automaticky s otoCenim finan¢ného alebo ekonomického cyklu. Na druhej strane, nastup

14 Riziko pre doméacnosti mézu este zmiernit niektoré opatrenia, ktoré sl aktudlne v $tadiu diskusie. Ide
napr. o navy$enie kompenzacie vypadku trzieb pre Zivnostnikov. UZ v septembri by sa malo rokovat aj
o navrhu zakona, ktory rozsiri exeku¢ni amnestiu aj na fyzické osoby a zivnostnikov.
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koronakrizy prirodzene vedie k otazke, ¢i popri inych formach Statnej pomoci nie je vhodné uvolnit’ aj
reguldciu na trhu dverov domacnostiam.

Tok tverov na byvanie na Slovensku je aj napriek koronakrize stale pomerne silny. Augustovy
medziro¢ny rast na trovni 9,4 % naznacuje, Ze dostupnost uverov je vysoka. Pokles v novych Gveroch bol
zaznamenany najma v mesiacoch marec aapril. V nasledujicich mesiacoch v§ak banky zaznamenali
pomerne vyznamné zlep$enie prirastkov novych tiverov na byvanie. Urokové sadzby stiipli len minimalne,
¢o naznacuje stale silna konkurenciu na trhu. Rast Gverov je pomerne silny aj napriek tomu, Ze vo
vSeobecnosti sd banky od vypuknutia koronakrizy opatrnejsSie ainterné limity maju v niektorych
pripadoch prisnejsie, ako samotné limity NBS. Prikladom je nevycerpana vynimka pre tvery s LTV nad
80 %.

NBS v sucasnosti vyhodnocuje vplyvy stcasnej krizy na domacnosti. Okrem iného aj samotny vplyv
limitov NBS na odolnost' domacnosti. Napriklad prieskum medzi domacnostami ukazuje dobre nastaveny
limit v pripade DSTI. Domdcnosti s vy$Sou mierou zatazenia tverovymi splatkami (nad 60 %) vykazuju
vySSiu mieru citlivosti na sti¢asnu krizu.

V sti¢asnej situacii nevnimame ako potrebné a vhodné zasadne zmiernovat nastavenie limitov zo
strany NBS. Z pohl'adu rizikovosti novych tverov je doleZité, Ze vyvoj vo viacerych ukazovatel'och (trh
prace, prijmy obyvatel'stva, trh nehnutel'nosti) podlieha stale vysokej neistote. Ich pripadny negativny
vyvoj by mohol zhorsit schopnost domacnosti splacat’ svoje zavazky bankam.

V stiCasnosti je pri kazdom limite definovana aj vynimka pre urcitd skupinu doméacnosti, ktort je mozné
vyuzit' aj pocas krizového obdobia. Cielom je, aby limity NBS neobmedzovali uverovanie ,zdravym*
skupindm domaécnosti. Ak sa to ukaze ako potrebné, priestor pre zmierniovanie limitov NBS vidime
najma pri vynimkach pri ukazovateli DTI. MiernejSie nastavenie vynimiek pri tomto ukazovateli by
mohlo zvysit dostupnost iverovania pri menej rizikovych skupinach klientov.

V pripade uvoltiovania podmienok bude doéleziti ilohu zohravat nacasovanie takychto krokov.
Skusenosti zinych Statov, ako aj odpordcania medzinarodnych institicii (najmd MMF) hovoria
o zmiernovani Standardov aZ v ¢ase ekonomického ozivovania. V pripade Gverov domacnostiam by malo
ist najma o oZivovanie v oblasti trhu prace, prijmov domacnosti alebo trhu nehnutelnosti. Prili§ skoré
uvolnenie by mohlo vyvolat skoér nechceny efekt vysSej rizikovosti novych tverov. Naopak dobre
nacasované uvolnenie moze podporit zdravy rast iverov, a tym aj ozivovanie ekonomiky.

1.2 Trendy a rizika v sektore podnikov

Dynamika podnikovych Uverov zaznamenala stabilny vyvoj
pocas koronakrizy, jul priniesol jej zrychlenie

Uvery podnikom zaznamenali v prvom polroku 2020 stabilny rast poéas
trvania pandémiou vyvolanych opatreni na tirovni 3,6 %. Uverova aktivita
vjali dokonca zrychlila a dosiahla 4,7 %. Na raste Uverov sa tak takmer
nepremietol vyrazny prepad ekonomiky. V porovnani so zac¢iatkom roka tverova
dynamika vtomto obdobi (marec az jun) dokonca vzrastla. Vmarci aaprili
zaznamenali vyrazny ndarast kratkodobé uvery vpodobe docerpavania
schvalenych uverovych liniek, ¢o sa premietlo do zrychlenia averovej aktivity
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z februarovych 3,0 % na 3,7 % v marci. Druhy S$tvrtrok uz zaznamenal stabilny
vyvoj, pricom medzimesacné prirastky v tomto obdobi boli na Grovni priemeru
predchadzajucich rokov.

Situacia napriec¢ ekonomickymi odvetviami bola pomerne réznoroda, ked’
viaceré z nich zaznamenali spomalenie toku tverov. Rast iverov vyrazne
formoval vyvoj v priemysle, ktory tvoril takmer polovicu rastu. Okrem priemyslu
uvery rastli aj v pripade predaja automobilov, ubytovacich sluzieb a vybranych
odbornych ¢innosti. Jul bol v kontexte ekonomickych odvetvi nad’alej pomerne
roznorody aj ked doslo kurcitému zlepSeniu situdcie v niektorych d'alSich
odvetviach. K spominanym odvetviam s oZivenim rastu uverov sa tak pridalo
stavebnictvo a odborné ¢innosti.

Graf 6 Uverova aktivita bez vplyvu krizy, rast Gverov vyrazne
formoval vyvoj v priemysle

Medziroc¢ny rast Uverov podnikom (%)
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Poznamka: Na grafe je zobrazené medzikvartilové rozpatie medziro¢ného rastu UGverov
v jednotlivych ekonomickych odvetviach.

Medzi krajinami EU mozno v kontexte vyvoja objemu podnikovych tverov
pozorovat dva trendy. Prvym je postupné spomalovanie uverovej dynamiky
v krajinach regiénu strednej a vychodnej ¢asti EU. Ako dosledok sa Slovensko
posunulo v ramci tychto krajin na prvé miesto v dynamike podnikovych tverov.
Druhym trendom je vyvoj vo viacerych velkych zapadnych krajinach EU, kde
doslo kvyraznej akceleracii uverovania podnikového sektora na pozadi
vyraznych fiSkalnych stimulov.
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Graf 7 Pokles uverove] aktivity v krajinach stredneJ a vychodne]
Casti EU kym Gvery vyrazne rastli v zapadnej a juznej casti EU
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Poznamka: CEE - krajiny strednej s vychodnej ¢asti EU.

Vjali 2020 uverova aktivita zrychlila na pozadi zlepSovania situacie
v ekonomike po uvolneni epidemiologickych opatreni. Od nastupu krizy
zaznamenali viaceré dolezité ekonomické odvetvia v mesiacoch marec az maj
vyrazné prepady trzieb. Koniec prvého polroka uZ priniesol pomerne vyrazné
zlepSenie situdcie vo vyvoji trzieb podnikov. K oZiveniu doslo aj v pripade najviac
zasiahnutych odvetvi. Udaje z eKasy zaroveil naznacuji, Ze mozno ocakavat
d’alSie zvySenie trzieb aj pocas letnych mesiacov, a to predovSetkym v pripade
najviac zasiahnutych ekonomickych odvetvi. Podobny vyvoj zaznamenal aj
zahrani¢ny obchod, ked' po vyraznom prepade obchodnej aktivity pocas prvych
mesiacov krizy dosiahol export vjani takmer porovnatelny objem
s predchadzajicim rokom. Indikator ekonomického sentimentu je vSak napriek
zlepSeniu trzieb ako aj zahrani¢ného obchodu nadalej na nizkej drovni, ¢o
naznacuje pretrvavanie neistoty medzi trhovymi tcastnikmi.

Vplyv koronakrizy vidiet v podobe obmedzenia dostupnosti
financovania v pripade rizikovejSich skupin klientov

Aj ked’ na celkovych c¢islach rastu podnikovych tverov nevidiet takmer
Ziadny vplyv koronakrizy, dostupnost financovania bola obmedzena
v pripade rizikovejSich skupin podnikov. Z pohl'adu velkosti podniku tahali
rast verov predovsetkym vel'ké podniky, z ktorych zna¢nu cast’ tvorili podniky
v §tatnom vlastnictve. Uverova aktivita v pripade malych a strednych podnikov,
ktoré st rizikovejSou skupinou podnikov, zostala vyrazne utlmena s priemernym
rastom prevysSujucim 1 %. DoleZité je vSak poznamenat, Ze k itlmu Gverovania
malych a strednych podnikov doslo uz aj pred koronakrizou na prelome rokov
2019 a 2020. Jul vSak uz priniesol mierne zlepSenie aj v pripade rastu iverov
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malym a strednym podnikom. Vyznamnu tlohu v zachovani rastu tverov zohralo
uverovanie predovsetkym velkych Statom vlastnenych podnikov. Tok dverov
podnikom v sdkromnom vlastnictve sa naopak vyrazne spomalil. Jalové
zlepSenie sa vtomto pripade prejavilo len Ciastoc¢ne, ked tverova dynamika
v pripade podnikov pod zahrani¢nou kontrolou vzrastla medzi junom a julom
7 5,5 % na 8,3 %, kym v pripade podnikov v sikromnom vlastnictve rast averov
zotrval na utlmenej trovni 1 %.

UZ spominany narast kratkodobych uverov vmarci aaprili podporili
v d'alSom obdobi aj tivery so splatnostou nad 5 rokov. Vtomto pripade sa
vSak jednalo o investi¢né Uvery len Ciastocne, ked’ vyznamnu Cast rastu tvorila
kategoria ostatnych uverov. Medzimesa¢né prirastky celkovych investi¢nych
uverov (Uvery so splatnostou nad jeden rok) sa pohybovali hlboko pod
priemerom predchadzajucich rokov. Vjali uz nastalo oZivenie aj v pripade
investi¢nych uverov.

Banky pocas Krizy zvysili podiel Gverov poskytnutych svojim klientom.
Narast neistoty spojenej s pandémiou ochorenia COVID-19 sa premietol do
Ciastocného obmedzenia financovania tak novym klientom!5 ako aj klientom
ostatnych bank. Kym vroku 2019 dosahoval podiel Uverov poskytnutych
klientom mimo vlastného tverového portfolia takmer 8 %, tak v prvej polovici
roka to bolo len nie¢o viac ako 5 %. V pripade novych klientov sa tak jednalo
o redukciu Gverovania o viac ako Stvrtinu a v pripade podnikov s iverom v inej
banke sa jednalo o eSte vyraznejSie obmedzenie financovania, a to az na Grovni
40 %. Jal uZ priniesol ¢iasto¢nu korekciu.

Graf 8 Utlm Gverovania v pripade malych a strednych podnikov
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Poznamka: Uvery podnikom predstavuji medziroény rast objemu podnikovych CGverov.
Stlpcovy graf zodpoveda prispevku jednotlivych kategoérii podnikov k medziro¢nému rastu
podnikovych Gverov.

15 Pod novym klientom sa rozumie podnik, ktory pred poskytnutim nového Uveru nemal Gver minimalne
pocas predchdadzajlcich dvanastich mesiacov.
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Sprisnenie Uverovych Standardov sice uviedli takmer vSetky
banky, ale obmedzenie dostupnosti financovania sa tykalo
predovsetkym rizikovejSich skupin klientov

Obmedzenie ponuky na tuverovom trhu v druhom stvrtroku 2020 uviedli
takmer v$etky banky, av§ak bez vyrazného vplyvu na rast iiverov. Opatrenia
proti Sireniu nakazy prijaté tak domacou vladou ako aj vladami ostatnych krajin
sa takmer okamzite premietli do prepadu sentimentu a perspektivy jednotlivych
ekonomickych odvetvi. Vysledkom tak bola rychla reakcia jednotlivych bank
v podobe sprisnenia tverovych Standardov. Sprisiiovanie sa dotklo vSetkych
uverovych podmienok, najviac vSak vysky tveru a pozadovaného zabezpecenia,
vmenSej miere splatnosti tiverov a kovenantov. Najmenej dotknuté zostali
nedrokové poplatky. Urokova marZa rastla predovsetkym pri rizikovej$ich
uveroch. Obmedzenia na strane poZiadaviek na kapital alebo likviditu alebo
nakladov na zdroje banky uvadzali len v malej miere ako faktory vplyvajice na
sprisiiovanie tverovych Standardov. Ako doleziti skutocnost vplyvajliicu na
sprisnenie uverovych Standardov banky uviedli absenciu $tatnych garan¢nych
schém. Napriek sprisneniu na strane ponuky ¢i uz zpohladu bank alebo
jednotlivych tverovych podmienok, zasiahnuté boli prevazne rizikovejsie
skupiny klientov. Tomu zodpoveda aj vyvoj objemu tverov, kde k atlmu iverovej
dynamiky doslo hlavne pri vybranych skupinach podnikov.

Ku Kkorekcii doslo aj v pripade dopytu po uveroch, predovSetkym pri
financovani investicnych zamerov. Dopyt naopak rastol v pripade
kratkodobého prevadzkového financovania, ako reakcia na vypadok likvidity. Po
rychlom sprisneni uverovych Standardov banky skor ocCakavaju postupné
uvolniovanie v nasledujiicom obdobi. Rovnako sa oc¢akava aj postupné oZivenie
dopytu po uveroch.

Na ukazovateloch kreditnej kvality sa koronakriza zatial
neprejavila

Na ukazovatel'och kreditného rizika zatial' nie je moZné pozorovat vplyv
krizy spojenej s pandémiou COVID-19. Viaceré trendy pokracovali vo
vyvoji z predchadzajucich rokov. Podiel zlyhanych tverov zotrval na svojich
minimdach, ked’ k julu dosiahol hodnotu 3,28 %. Na nizkych trovniach zotrval aj
objem novozlyhanych tverov. Vplyv pandémie na kreditné riziko podnikového
portfélia sa tak ukaze az po ukonceni odkladu splatok a podpornych opatreni zo
strany Statu.

Odhad podielu podnikov v riziku a vplyv prijatych podpornych
opatreni

Ciel'om tohto boxu je odhadnut podiel podnikov, ktoré by sa ku koncu roka 2020 v dosledku koronakrizy

mohli stat nesolventnymi alebo nelikvidnymi. Zaroven odhadneme mozny vplyv opatreni, ktoré boli
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prijaté na zmiernenie vplyvov koronakrizy na sektor podnikov. NajvyznamnejSimi opatreniami, ktorych
vplyv je detailnejSie analyzovany, je prispevok podnikom na nahradu mzdovych nakladov a najomné,
odklad splatok uverov, Statne garancné schémy, odklad platieb datiovych preddavkov a moZnost
odpustenia odvodov.

Odhad podielu podnikov v riziku je zaloZeny na simulacii vplyvu prepadu trzieb na jednotlivé
podniky. Vychadzame z individualnych uctovnych zavierok jednotlivych podnikov ku koncu roka 2019.
Na jednotlivé podniky aplikujeme pokles trzieb, ktory zavisi od ekonomického odvetvia podniku a od
vel'kosti podniku.16 Cim vyraznej$ie zasiahla koronakriza dané odvetvie, tym je predpokladany prepad
trzieb vacsi. Este vyraznejSiemu prepadu v ramci jednotlivych odvetvi ¢elia mikropodniky. Priemerny
simulovany medziro¢ny pokles trzieb mikropodnikov k jinu 2020 je 20 %, pri ostatnych podnikoch 12 %.
Ku koncu roka 2020 predpokladdme rovnaké hodnoty medziro¢nych zmien, ¢o znamend, Ze pocas
druhého polroka sa obnovi priblizne tretina trzieb, ktoré vypadli v prvej vine koronakrizy.1? Schéma
simulacie vplyvu trZieb a ilohy jednotlivych podpornych opatreni st zobrazené na nasledujicom obrazku.

Schéma 2 Simulacia vplyvu prepadu trzieb na solventnost a likviditu podnikov

Krok simulacie Predpoklady Opatrenia na zmiernenie

Prispevok podnikom na nahradu
mzdy zamestnancom a najomné
pri zatvorene) prevadzke

- Velkost prepadu triieb zavisi od odvetvia
a jeho citlivosti na krizu
Simuldcia poklesull- Variabilng naklady klesnd o rovnake

trzieb percento ako trzby . . . .
individualnych |- Odhad zisku/straty za rok 2020 vychadza Qﬁ‘i{:qaadkypngakgsg;éa;aa%ﬁz;r;lge" ktoré
podnikov z hospodarskeho vysledku za rok 2019, od !

pokladame pri zohl'adneni tohto
opatrenia za variabilng (t.j.
znizujeme ich o rovnake percento
ako trzby)

ktoreho sa odpoftita pokles tréieb (znizeny
o pokles variabilnych nakladov)

Odhad podielu  ||- Podnik, v ktorom strata presiahne
nesolventnych ||vlastne imanie, je pokladany za
podnikov nesolventny (s vysokym rizikom bankrotu)

Odklad splatok dverov 3 odklad

- Strata sa premietne do z3porného dafiovych preddavkov UmoZRuja

Odhad podielu finantneho toku

nelikvidnych Znizit potrebu likvidity o odloZena
podnikov a . . . . . . splatky a platby
celkove) potreby r_-|iga'setnﬁipéﬁgnegl?r:?a:;Qtig?jﬁgﬁ:"nﬁmru Statne garancné schémy ulahéujd
dodatotne; I:IEZtG]Ch redsil:ga"u'e pGtrebu dodatotne) pokrytie potreby likvidity
likovidity P vuie p 1 prostrednictvom dodatoéngho

likvidity

financovania cez Uvery

Zdroj: NBS

Vypadok trzieb sposobi, Ze ku koncu roka 2020 sa do vyrazného rizika nesolventnosti moze dostat
priblizne 7,3 % vSetkych podnikovi8. Na zmiernenie tohto rizika najvyznamnejsie vplyva mozZnost

16 Simulované poklesy trzieb su Specifické pre kazdy individualny podnik, teda nie s rovnaké pre jednotlivé
podniky (ani v ramci odvetvi). KedZe ku dfiu spracovania analyzy neboli dostupné individudlne Gidaje o vyvoji
trzieb za individualne podniky, poklesy trzieb boli simulované z empirickych Statistickych rozdeleni. Pri
mikropodnikoch sa vychadzalo z individudlnych Gdajov o vyvoji trzieb z eKasy, pri ostatych podnikoch
z individudlnych Udajov o vyvoji exportu. Podrobnejsie informacie uvadza Graf 9 a poznamky pod tymto
grafom.

17 Tento predpoklad je konzistentny s predikciou NBS tykajlcej sa dalSieho vyvoja ekonomiky.

18 Do analyzy boli zahrnuté len podniky, ktoré v roku 2019 vykazovali aktivitu (t. j. dosahovali trzby) a mali
kompletnl Uctovnu zavierku a kladné vlastné imanie.
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kompenzacie nakladov na mzdy a ndjomné. Bez tohto opatrenia by bol podiel podnikov v riziku o viac ako
tretinu vyssi. NajvysSej miere rizika st vystavené mikropodniky a malé podniky. Naopak nizSiemu riziku
nesolventnosti su vystavené stredné a vel'ké podniky, ktorym mdZe kompenzacia miezd a najjomného
pomoOct najvyraznejSie. Prave vo vacsich podnikoch maju tieto naklady vyraznejsi podiel na celkovych
nakladoch.

Graf 9 Simulovany prepad trzieb podl'a jednotlivych odvetvi a kategérii vel'’kosti
podniku

. e Spolu
Po_dnlky be_z BN OSTATNE CINNOSTI
mikropodnikov BN UMENIE, ZABAVA A REKREACIA
e BN ZDRAVOTNICTVO A SOCIALNA POMOC
Mikropodniky | VZDELAVANIE o
e BN ADMINISTRATIVNE A PODPORNE SLUZBY
BN ODBORNE, VEDECKE A TECHNICKE CINNOSTI
e B CINNOSTI V OBLASTI NEHNUTELNOST]
BN FINANCNE A POISTOVACIE CINNOSTI
B INFORMACIE A KOMUNIKACIA
e B UBYTOVACIE A STRAVOVACIE SLUZBY
e B DOPRAVA A SKLADOVANIE
B \/ELKO A MALOOBCHOD; AUTOMOTIV
e STAVEBNICTVO
ol  DODAVKA VODY
—— D ODAVKA ENERGI
e P PRIEMYSELNA VYROBA
SRR SRR EREEER ol TAZBAADOBYVANIE
§$$$$$$88‘8‘°28%$88288§ ol POLNOHOSPODARSTVO
' -40% -30% -20% -10% 0%
Zdroj: NBS

Poznamka: Statistické rozdelenie pre mikropodniky vychadza z rozdelenia priemernej zmeny trzieb v mesiacoch marec az
jul oproti februaru 2020 na zaklade Udajov z eKasy. Statistické rozdelenie pre ostatné podniky vychadza z rozdelenia
medziroénej zmeny exportu za prvy polrok 2020 a z empirického pozorovania, ze pokles trzieb zodpoveda priblizne 70 %
poklesu exportu.

Bez zohl'adnenia podpornych opatreni nie je medzi malymi a va¢S$imi podnikmi vyraznejsi rozdiel. Vacsie
podniky st na jednej strane lepSie kapitalovo vybavené, na druhej strane je ich stivaha a vysledovka na

vypadok trzieb citlivejSia. Ich pomer trzieb k aktivam je vyssi, preto aj vypadok trzieb predstavuje vyssi
podiel na aktivach.

Podiel averov poskytnutych podnikom v riziku moznej nesolventnosti je priblizne 3,5 %. Tento
podiel je nizsi ako samotny podiel podnikov v riziku nesolventnosti (7,3 %). To potvrdzuje skuto¢nost, Ze
banky financuju rizikovejSie podniky v menSej miere. VySSej miere pravdepodobnosti zlyhania su
vystavené mensie podniky. To je vsulade s empirickou skiisenostou z predchadzajtcej krizy a nizsim
tempom rastu averov poskytnutych tomuto segmentu.

Podniky, ktoré poziadali o odklad splatky aspon na jednom tuvere, s menej rizikové z pohl'adu
testu solventnosti. Podiel uverov poskytnutych tymto podnikom, a ktoré su vriziku solventnosti,
predstavuje 2,6 %. Plati to vSak len v pripade pouzitia opatrenia zameraného na kompenzaciu nakladov
na mzdy a ndjomné. Bez tejto moznosti vykazuju podniky s odkladom splatok mierne vyssiu rizikovost.
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Graf 10 Podiel podnikov v riziku nesolventnosti a vplyv prijatych opatreni
Podiel podnikov, resp. Gverov podnikom, ktoré sa v désledku prepadu trZieb mézu stat nesolventné

16%
14% * ¢
12% 3 V'S ¢
10%
8%

2
6% ¢ L 4
4% *
1 B i1 B
0%

Podniky Mikro Malé Stredné Velké Podniky Mikro Malé Stredné
spolu podniky  podniky podniky  podniky spolu podniky  podniky  podniky

Podiel na pocte podnikov s Uverom Podiel na objeme Uverov

m Po zahrnuti kompenzacie nakladov na mzdy a najomné
@ Bez zahrnutia kompenzacie nakladov na mzdy a najomné

Zdroj: NBS, Bisnode

Analyza dodatocnej potreby likvidity je zaloZena na odhade schopnosti podnikov, ktoré zostali solventné,
absorbovat’ prepad trzieb z pohl'adu likvidity. Vypadok trZieb predstavuje pre podniky nielen vplyv na

2

Velké
podniky

ziskovost, ale aj na petiazné toky. Cast’ vypadku trZieb (zniZeného o pokles ndkladov) mézu podniky
pokryt prostrednictvom svojich finanénych aktiv na i¢toch v bankach. Dalsiu ¢ast’ je mozné kompenzovat

docasnym znizenim inych zapornych financnych tokov, najmi prostrednictvom vyuZzitia moZnosti
odkladu splatok a platieb dani. Zostavajica Cast predstavuje dodato¢nua potrebu likvidity, t. j. potrebu

dodato¢ného financovania sa.

Graf 11 Podiel podnikov, ktoré potrebuji na preklenutie vypadku trzieb dodatocnt

likviditu
35%
2
30%
. L 2
25% ® Po zahrnuti kompenzéacie nakladov
na mzdy a najomné
20%

L 4

15% @ Bez zahrnutia kompenzacie
2 2 nakladov na mzdy a nadjomné
10% ¢
- I I
0%

Podniky Mikro Malé podniky Stredné Velké
spolu podniky podniky podniky

Zdroj: NBS, Bisnode
Poznamka: Podiely su len na podnikoch, ktoré zostali solventné.
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Na preklenutie vypadku trzieb bude dodato¢nii likviditu potrebovat priblizne desatina podnikov
z tych, ktoré zostali solventné. Medianova potreba likvidity sa pohybuje medzi 4 % az 5 % z celkovych
aktiv podniku. VyraznejSej potrebe likvidity celia najma stredné aviacSie podniky. Tieto podniky
vyraznejSie optimalizuja toky likvidity, a preto udrziavaju nizsiu rezervu likvidity.

Celkovy odhadovany objem potrebnej dodato¢nej likvidity po zohl'adneni podpornych opatreni je na
urovni cca 0,6 mld. € az 1 mld. €. Odhad vsak vyrazne zavisi od miery vyuzivania tychto opatreni, ked’ze
ich vplyv je pomerne vyznamny. Ak by neboli prijaté (alebo vyuzivané), potreba likvidity by mohla byt
2,5-nasobne az 3-nasobne vyssSia. Najvyznamnejsi vplyv, najma pri vacsich podnikoch, majd opatrenia
umoznujuce znizit, resp. kompenzovat mzdové naklady. Délezity vplyv ma aj moznost odkladu splatok
uverov. Ak by tito moZnost vyuZili vSetky podniky, ktoré potrebujui dodato¢nu likviditu, celkova tispora
potreby dodatoc¢nej likvidity by bola vo vyske 0,2 mld. € aZ 0,3 mld. €. V priebehu prvej viny koronakrizy
problémy s likviditou pomohla zmiernit' aj moznost odkladu platenia dane z prijmov. Trvanie tohto
odkladu je vSak kratSie ako pri odkladoch splatok, preto jeho efekt nie je v analyze zahrnuty.

Tabul'’ka 4 Odhadovany objem potreby dodatocnej likvidity

Odhadovany objem potreby
dodatocnej likvidity v mld. EUR

Po zohl'adnenf vSetkych opatreni vratane moZnosti odkladu splatok 0,6az1

Po zohl'adneni vSetkych opatreni okrem moZnosti odkladu splatok 08az1,3

Bez zohl'adnenia opatreni 19az2,7
Zdroj: NBS

Pozndmka: Zohladnené opatrenia zahffiaju prispevok podnikom na ndhradu mzdovych nakladov a ndjomné, moZnost
odpustenia odvodov a moznost odkladu splatok Gverov.

Dodatoc¢na potreba likvidity je niZ$ia ako schvaleny ramec garan¢nych schém. Za predpokladu plne
funk¢ného systému poskytovania Gverov zo statnych garan¢nych schém by tak mohla byt kryta tvermi
od bank, pricom portfélio tiverov podnikom by vzrastlo o 3 % az 5 %. Implementaciu garan¢nych schém
vSak v praxi komplikuju niektoré aspekty, ktoré sa tykaji najma neistoty krytia rizika a administrativnej
zat'aze. Celkova vyska garancii vyCerpanych do jula 2020 (136 mil. €) je vyrazne nizSia ako odhadnuty
objem potreby dodatoc¢nej likvidity. Na druhej strane, samotny tok negarantovanych uverov zo strany
bank je pomerne silny.

Celkovo mozno zhrnut, Ze prijaté podporné opatrenia by mohli vyrazne zmiernit vplyv koronakrizy na
podnikovy sektor. Predpokladom vsak je, Ze ich vyuzivanie nebude cCelit prekazkam alebo nezaujmu
podnikov, resp. bank. Aj v pripade ich plného vyuzitia vSak zostava pritomné riziko narastu miery zlyhania
podnikovych tverov, ato 03,5 p.b. (t. j. z 1,2 % na konci roka 2019 na 4,7 %). Pre banky to znamena
dodatoc¢ny narast opravnych poloziek o cca 310 mil. €, ¢o je asi 40 % hrubého zisku za rok 2019.
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Opatrenia prijaté na zmiernenie nasledkov COVID-19

Krajiny na zmiernenie nasledkov pandémie COVID-19 aopitovné
nastartovanie ekonomik a medzinarodného obchodu zacali aktivizovat
a prijimat rézne opatrenial®. Vo vSeobecnosti ide o opatrenia na podporu:

¢ likvidity podnikov a domacnosti (odklady splatok iverov, poskytovanie
Uverov a garancii zverejnych zdrojov, ulavy voblasti datiovo-
odvodového zat'aZenia)

¢ solventnosti podnikov (kapitalové injekcie z verejnych zdrojov, doCasna
silnejsia ochrana dlznikov na oddialenie restrukturalizacno-
konkurznych konanf)

e exportu (poistenia kratkodobych vyvoznych averov) a

¢ politiky zamestnanosti (kompenzacia pre podniky s povinne zatvorenou
prevadzkou, prispevky kompenzujice pokles trZieb, prispevky na
udrZanie pracovnych miest).

Slovensko nie je vynimkou vo vyuZivani podpornych nastrojov.
K opatreniam, ktoré sd zatial povaZované za najucinnejSie, patria odklady
splatok tuverov podnikov a domacnosti a opatrenia na podporu udrzZania
zamestnanosti. Na druhej strane, aj z d6vodu dlhs$ich priprav a istych defini¢nych
nezrovnalosti, vlAdne garan¢né schémy nabiehaju len postupne.

Odklady splatok uUverov su efektivnym ndastrojom podpory
likvidity podnikového sektora

Ku koncu jala bol odklad splatok schvaleny pre 12 % podnikovych tiverov.
KedZe o odklad splatky je mozZné poZiadat len pri vybranych typoch Gverovych
nastrojov, je uzito¢né sa pozriet na zastipenie podnikov, ktoré maja aspoti jeden
uver s odkladom splatok. VSetky tvery takymto podnikom predstavujua takmer
19 % podnikovych Gverov. Najviac vyuzivali odklad splatok mikropodniky a malé
a stredné podniky s podielom tiverov s odlozenou splatkou v rozmedzi 13,5 % az
15,5 %. Na velké podniky sa odklad splatok v sulade s lex korona nevztahoval. Na
druhej strane 6,6 % podiel averov s odloZenou splatkou reprezentuje vylu¢ne
individualne dojednanie odkladu splatky medzi bankami a velkymi podnikmi.

Odklad splatok v najvicSej miere vyuzili podniky z najviac postihnutych
ekonomickych odvetvi. Pri viac ako polovici uverov v odvetvi ubytovacich
a stravovacich sluzieb bol schvaleny odklad splatok. V pripade umenia, zabavy
arekredcie to bola takmer jedna tretina. Z tohto pohl'adu sa teda jednalo o i¢inné
opatrenie proti okamzitym nasledkom krizy. Z pohl'adu celkového podnikového
portfélia vSak tieto odvetvia nie si vyznamné. Z hlavnych odvetvi boli odklady

19 7 pohladu budiceho obnovenia ekonomického rastu a $trukturdlnych reforiem je potrebné spomenut plan
obnovy EU (Next Generation EU) na financovanie narodnych reforiem a investicii na podporu
konkurencieschopnosti a odolnosti ¢lenskych Statov a EU ako celku (750 mld. € vo forme grantov, zaruk
a uverov), z ktorého by malo mat Slovensko moznost &erpat zdroje vo vyske 6,9 mid. €.
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splatok vo vyraznej miere vyuZzivané v pripade priemyslu a ¢innosti v oblasti
nehnutel'nosti. Tieto dve odvetvia tvorili viac ako polovicu vSetkych tverov

s odkladom splatok.

Tabul'’ka 5 Najvyssie zastupenie Uverov s odloZzenou splatkou
je v pripade vel'mi citlivych odvetvi

Citlivost E‘?(ilg‘l/ F:,l(z;llgcr;la Podiel na
Ekonomické odvetvie odvetvia na . . celkovych
Koronakrizu | S odlozenou | s odloZenou averoch
splatkou splatkou
Umenie, zabava a rekreacia Vel'mi citlivé 38,6 % 2,5 % 0,8 %
Ubytovacie a stravovacie sluzby  [RY=8uifetding] 52,4 % 54 % 1,2%
Dodavka energii Stredne citlivé 0,6 % 0,5 % 10,2 %
Cinnosti v oblasti nehnutelnosti | Stredne citlivé 16,7 % 26,6 % 19,4 %
Sﬁgggnyrauvne @ Podporne | e dne citliv 15,5 % 5,0 % 39%
Ostatné ¢innosti Stredne citlivé 21,5 % 0,5% 0,3%
Informacie a komunikacia Stredne citlivé 9,2 % 1,3 % 1,8 %
Doprava a skladovanie Stredne citlivé 7,0 % 4,2 % 7,2 %
Finan¢né a poistovacie ¢innosti | Stredne citlivé 59 % 0,3 % 0,6 %
Stavebnictvo Stredne citlivé 11,5% 43 % 4,5%
S?fibb‘;me' vedecke atechnicke | gp o dne citlive 14,2 % 7,4 % 6,3 %
Priemyselna vyroba Stredne citlivé 153 % 25,7 % 20,3 %
Vel'koobchod a maloobchod Stredne citlivé 9,3% 12,0 % 15,6 %
Vzdelavanie Malo citlivé 22,2% 0,3% 0,2%
Zdravotnictvo a socidlna pomoc | Malo citlive 12,0 % 1,2% 1,2%
Dodavka vody Malo citlivé 1,9 % 0,3% 2,0%
Tazba a dobyvanie Malo citlivé 13,0 % 0,1% 0,1%
Pol'nohospodarstvo Malo citlivé 6,7 % 2,5% 4,5 %
Zdroj: NBS

Poznamka: Ekonomické odvetvia boli podla citlivosti rozdelené do troch kategérii. Delenie bolo
uskutocnené primarne na zaklade informacii o vyvoji trzieb, ktoré boli doplnené porovnanim
finan¢nych indikatorov a expertnym zhodnotenim odvetvia. Detailnejsie informacie tykajluce
sa hodnotenia citlivosti ekonomickych odvetvi na vplyv pandémie ochorenia COVID-19 su
uvedené v Sprave o financ¢nej stabilite k maju 2020 (Box 6, s. 53 - 55).

Uvery s odkladom splatok vykazuju vyssiu rizikovost v porovnani s ivermi
bez odkladu splatok. Vyssiu rizikovost je mozné pozorovat predovsetkym
v pripade ukazovatel'ov zadlZenosti a aktivity a v menSom rozsahu aj v pripade
likvidity. Pozitivne mozZno hodnotit skuto¢nost, Ze vysSia rizikovost tychto
uverov je pokryta vySSou urokovou sadzbou.

V medzinarodnom porovnani krajin EHP sa Slovensko sobjemom
odloZenych uverov k celkovému tuverovému portféliu ku koncu prvého
Stvrtroka 2020 na urovni priblizne 7,5 % zaradilo mierne nad priemer
krajin EU. Ku krajinam, ktoré tento nastroj vyuzivaji vyrazne rozsiahlejsie, sa
zarad'uju Cyprus, Mad'arsko, Portugalsko, Malta, Taliansko, Chorvatsko a Grécko.

Charakter nastavenia i vyuZivania nastroja odkladu splatok naprie¢ krajinami EU
je rozny. Medzi Kkrajinami, ktoré zverejnili parametre tohto nastroja, je
najrozsirenejSie poskytovany odklad v trvani od 3 do 6 mesiacov, zatial' ¢o na
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Slovensku takmer polovica odloZenych Uverov mala schvaleny odklad v trvani
6 aZ 9 mesiacov.

Vyuzivanie vladnych garanénych schém sa postupne zvysuje

Celkovo bolo na Slovensku v suvislosti s pandémiou COVID-19 otvorenych
6 garanénych schém, zktorych 2 schémy vsulade strvalymi pravidlami
o0 povolenej Statnej pomoci (de minimis schémy) uz boli pocas druhého Stvrtroka
uzavreté zdoévodu vyCerpania alokovanych prostriedkov, resp. spustenia
programu vel'kej garanc¢nej schémy (3 samostatné garan¢né schémy).

K 31.jilu 2020 bolo poskytnutych 136 mil. € tiverov so $tatnou garanciou
pre 1437 podnikov. V prvej faze boli podnikom k dispozicii len 3 de minimis
garancné schémy, v ramci ktorych z prijimatel'ov pomoci boli vylucené vel'ké
podniky. To malo za nasledok, Ze hlavnymi prijimatel'mi pomoci boli hlavne
mikropodniky a malé podniky (kumulativne 74 % objemu, ale aZ 93 % poctu
podnikov). Z celkového objemu novo-poskytnutych Gverov za obdobie maj 2020
az jul 2020 (mikropodniky, malé a stredné podniky) tvorili dvery so Statnou
zarukou 14 %. Vjuli 2020 zacali banky poskytovat uvery aj ztzv. velkej
garancnej schémy.

Banky poskytovali Gvery so Statnou garanciou predovsetkym klientom
s overenou platobnou disciplinou v danej, resp. inej institucii. Z celkového
objemu Stdtom garantovanych tverov smerovalo len 9 % podnikom, ktoré
v poslednych dvanastich mesiacoch nesplacali iny bankovy tuver. Z pohladu
Cerpania podl'a ekonomickych odvetvi boli ivery so $tatnou zarukou smerované
predovsetkym do odvetvi obchodu (32 %) a priemyslu (24 %). Vzhl'adom na
ekonomicku silu uvedenych odvetvi vSak tivery so statnou garanciou tvorili len
11 %, resp. 6 % z celkového objemu uverov poskytnutych podnikom z danych
odvetvi. DoleZitost tverov so Statnou zarukou sa prejavila predovsetkym pre
podniky z odvetvia ubytovania a stravovania, kde az 45 % objemu poskytnutych
uverov bolo v rdmci garan¢nych schém.

Zpohl'adu medzinarodného porovnania nepatri Slovensko v celkovej
alokacii ani v ¢erpani tejto formy pomoci k HDP medzi aktivne Krajiny. Je
v$ak potrebné spomenit, e &erpanie tohto nastroja je medzi krajinami EU
relativne mierne. Medzi najaktivnejSie krajiny vo vyuzivani tohto nastroja sa
zarad'ujti Taliansko, Pol'sko a Spanielsko.

Garan¢né schémy maju za ciel' ul'ah¢it’ pristup podnikov zasiahnutych
pandémiou COVID-19 kbankovému financovaniu a vobdobi zvysenej
rizikovej averzie bank pésobit ako akcelerator ekonomického oZivenia.
PredovSetkym vzhladom na administrativnu naro¢nost (nejednotnost
anejednoznacnost podmienok naprie¢ jednotlivymi garanénymi schémami)
a moznost vylicenia Gveru z portfélia garanciou krytych tiverov zo strany Statu,
je zatial' miera vyuzivania tohto nastroja pomerne nizka. Na druhej strane,
Cerpanie uverov s vladnou garanciou ma rastuci trend, ked’ v mesiacoch maj az
jul 2020 bolo participujicimi inStiticiami poskytnutych 14 mil. €, 46 mil.€
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a 77 mil. €. Zaroven je potrebné zdoraznit, Ze samotny tok novych podnikovych
uverov bez vyuzitia garan¢nych schém zo strany bank sa pocas krizy nezastavil.
Naopak, vidime pomerne silné medziro¢né prirastky tiverov podnikom.

Opatrenia na priamu podporu zamestnanosti

Nasledky pandémie COVID-19 ukazali, Ze moZnosti rozvrhnutia prace
podl'a Zakonnika prace spred koronakrizy neboli dostacujuce. Pre podniky,
ktoré nemali mozZnost' svojim zamestnancom nariadit’ pracu z domu, sa moznosti
v pripade dlhodobého zatvorenia prevadzok rychlo vycerpali (nariadené
Cerpanie dovolenky, ¢erpanie konta pracovného Casu, resp. prekazky na strane
zamestnavatel'a). Zamestnavatelia poZadovali zavedenie skrateného pracovného
Casu po vzore nemeckého ,kurzarbeitu“, ktory mal asponl zc¢asti ochranit
pracovné miesta pred ich ruSenim. Podstatou toho je dohoda zamestnavatel'a
azamestnancov na skrateni pracovného casu amzdy, azahrnutie Statu
(financovanie z verejnych zdrojov), ktory pokryje ¢ast mzdy zamestnanca.

Slovensky ekvivalent tejto (zatial docasnej) formy pomoci spociva
v kompenzacii mzdovych nakladov zverejnych zdrojov. Kompenzacia je
stanovena do vySky 80 % priemerného zarobku pre podniky, ktoré museli
obmedzit, resp. prerusit svoju prevadzkovu ¢innost’ (najviac vSak do vysky 880 €
na jedného zamestnanca). Zamestnavatelia sa alternativne mézu rozhodnut pre
Cerpanie pauSalneho prispevku na uhradu casti mzdovych ndkladov na
zamestnanca v zavislosti od poklesu trzieb. Podniky sa m6Zu aktualne volne
rozhodovat, ktord formu pomoci vyuZija (pri prvotnom nastaveni pomoci sa
musel podnik jednorazovo rozhodnut, ktoru alternativu pocas celej doby
poberania prispevku bude vyuzivat).

Ku koncu augusta zatial' vyplatili Urady prace, socidlnych veci a rodiny
spolu viac ako 520 mil. € zamestnavatel'om a SZCO ako kompenzacie na
mzdy zamestnancom apodporu podnikania Zivnostnikom. Detailnejsia
analyza na jalovych ¢islach? hovori, Ze nastrojom s najvys$S$im cerpanim bol
JKurzarbeit“, ktory z vyplatenych zdrojov z prvej pomoci (460 mil. €) tvoril az
72 %. Cerpanie prvej pomoci zhladiska velkosti podniku je ststredené do
vel'kych podnikov (39 %) a mikropodnikov (26 %), a z odvetvového pohl'adu do

priemyslu (44 %), obchodu (15 %) a ubytovacich a stravovacich sluzieb (7 %).

Nad ramec uvedenej prvej pomoci bolo kjilu 2020 vyplatenych spolu
382 mil. € nemocenskych davok a davok na oSetrenie ¢lena rodiny. Za
rovnaké obdobie minulého roka (marec az jul 2019) ide onarast 94 %,
predovSetkym pri ,pandemickom oSetrovnom“ bol pozorovany vyrazny
medzirocny skok, ato trindstnasobny narast. Vletnych mesiacoch sa vsak
ocCakaval vyrazny pokles cerpania zdévodu letnych prazdnin anaslednom
otvoreni §kol v novom Skolskom roku.

20 https://www.employment.gov.sk/files/slovensky/ministerstvo/analyticke-centrum/analyticke-
komentare/isp_2020_prva_pomoc_august2020_aktual3_final.pdf
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Nekoordinované ukoncenie podpornych nastrojovn moze
ohrozit postupné ozivovanie podnikového sektora

Vo viésine krajin EU sa planuje ukonéenie nastrojov pomoci pre podnikovy
sektor na konci roka 2020 (viazané na platnost Docasného ramca Statnej
pomoci schvaleného Eurdpskou komisiou). Vynimku predstavuju Rakusko,
Belgicko, Esténsko a Spanielsko, kde va¢$inu nastrojov bude moZné vyuzit len do
oktébra 2020. Na druhom konci sa nachadzaji Malta, Portugalsko a Svédsko
s Cerpanim pomoci aj pocas prvého Stvrtroka 2021.

Zpohladu stability podnikového sektora je doélezité, aby zrusSenim
moznosti cerpat vyhody zposkytnutych foriem pomoci nevznikol
dodatocny Sok, ktory by ohrozil krehké ozivenie ekonomiky. Niektoré
opatrenia prijaté v suvislosti s pandémiou COVID-19 sa na Slovensku planuju
stat’ stabilnou sucastou nastrojov hospodarskej politiky (doCasna ochrana
Zivotaschopnych podnikov pred konkurznym konanim, trvaly ,kurzarbeit“).
Dal$i z nastrojov, odklad splatok tiverov (bez vplyvu na kreditnt kvalitu dlZnika)
pre domdcnosti, SZCO amalé astredné podniky, je viazany na vyhlaseny
mimoriadny stav v sulade s lex korona?l. V pripade dantiovych ulav (pozdrZanie
podavania danového priznania kdani zprijmov a platby dane), pévodne
naviazanych rovnako na mimoriadny stav v sdlade s lex korona, je v legislativnom
konani material, ktory urCuje koniec mimoriadneho stavu na ucely danovych
priznani a povinnost predloZit dafiové priznanie do 31. oktébra 2020. U¢innost’
vladnych garancnych schém je dnes nastavena s jednou vynimkou (de minimis
schéma) na koniec roka 2020.

Sucasné oZivovanie v podnikovom sektore je podporované statnymi podpornymi
schémami. Ich nahle ukoncenie v tejto stale citlivej faze oZivovania moze mat
vel’ky vplyv na podniky. Koordinacia krokov jednotlivych verejnych institdcii je
z tohto pohl'adu kl'i¢ov4, tak v pripade vypinania jednotlivych nastrojov pomoci,
ako aj v pripade ich nac¢asovania.

V pripade opitovného zhorsovania ekonomického vyvoja je mozné zvazit
d’al$ie nastroje na podporu podnikového sektora. Ak by totiz napriek
poskytnutym stimulom neprichadzalo k hospodarskemu oziveniu, Slovensko
moZe v silade s do¢asnym ramcom Statnej pomoci poziadat o schvalenie d’alSich
podpornych nastrojov. Prikladom mézu byt tvery z verejnych zdrojov (ako
nastroj vyuzivany vo vacsej miere v Litve, Estonsku a Grécku), priame platby
podnikom a domadacnostiam (Grécko, Dansko a Spojené Kkralovstvo), resp.
kapitalovy vstup do vybranych podnikov (aktualne schvalené ramce na tento typ
pomoci napr. v Nemecku, Dansku a LotySsku).

21 Zzakon ¢ 67/2020 Z. z. o niektorych mimoriadnych opatreniach vo finanénej oblasti v stvislosti so Sirenim
nebezpecnej nékazlivej ludskej choroby COVID-19 v zneni neskorsich predpisov.
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1.3 Ziskovost bankového sektora

Ziskovost bank bola v roku 2020 pod vyraznym tlakom a jej
vyvoj Celi vysokej miere neistoty

Cisty zisk bank sa kjinu 2020 medziro¢ne prepadol o 64 % na urovei
125 mil. €. Narast zisku zaznamenala len jedna z bank, naproti tomu celkovi
stratu vykazala rovnako len jedna banka. Medziro¢ny pokles zisku bol vyrazne
akcelerovany v prvom polroku 2020, a to zdvojnasobenim sadzby bankového
odvodu a narastom nakladov na kreditné riziko. Zatial' co v pripade bankového
odvodu moZeme uZ z pohl'adu celého roku 2020 hovorit o kone¢nom vplyve na
ziskovost bank (priblizne 150 mil. €), ndklady na kreditné riziko (zatial
252 mil. €) méZu vdruhom polroku 2020 eSte narastat. Ich vyvoj je vSak
predmetom velkej neistoty, predovsSetkym v suvislosti strvanim nasledkov
pandémie COVID-19. Najvac¢Sou nezndmou je aktualne vyvoj kvality portfélia po
ukonceni odkladu splacania verov, ktory sa naplno prejavi v obdobi od konca
roka 2020 po koniec prvého Stvrtroka 2021. Okrem nakladov na kreditné riziko
banky budd musiet dodato¢ne zohl'adnit aj pripadné oductovanie urokovych
vynosov pri klientoch, ktori neboli schopni po ukonceni odkladu opdtovne zacat
splacat svoj uver.

Graf 12 Zisk bank bol ku koncu prvého polroka 2020 medzirocne
vyrazne nizsi z dovodu narastu nakladov na kreditné riziko
a bankového odvodu
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Poznamka: Regulatérne naklady zahfmaju najma vplyv narastu bankového odvodu, ale aj
narast nakladov na prispevky do rezolu¢ného fondu a dalsie povinné prispevky.

Anualizovana navratnost Kapitalu ku koncu prvého stvrtroka 2020
v pripade slovenského bankového trhu dosiahla droven 2,8 %, co je
medzistvrtroény pokles 0443 b.b. Uroveti ROE domécich bank sa tak
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pohybuje tesne pod priemernou uroviiou EU. Median za krajiny EU sa
v rovnakom obdobi znizil 0 468 b. b. na hodnotu 3,1 %. ZvySenie anualizovanej
hodnoty navratnosti kapitalu k prvému Stvrtroku 2020 z irovne konca roka
2019 pozorujeme len pri Slovinsku, Finsku, Rumunsku a Grécku.

Graf 13 Navratnost kapitalu v krajinach EU sa v prvom stvrtroku
2020 vyrazne prepadia
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Pandémia COVID-19, vzhl'adom na jej ekonomické désledky, vyraznym
sposobom ovplyvnila ziskovost bankového sektora. Napriek tomu, Zze
miery zlyhania podnikov a domacnosti zatial’ nevzrastli, banky medzirocne
zvySili alokaciu ndkladov na kreditné riziko o 189 mil. €, pricom vdruhom
Stvrtroku 2020 banky vytvorili aZz 188 mil. € opravnych poloZiek a rezerv.
Pristup jednotlivych bank k ich tvorbe v stvislosti s pandémiou COVID-19 je vsak
rozny.

Medziro¢ny narast nakladov na kreditné riziko vSak pozorujeme u vsetkych
vyznamnych bank, a to najma prostrednictvom

e preklasifikovania vybranych typov pévodne neznehodnotenych expozicii
(Uroveti 1 podla IFRS 9) na nezlyhané expozicie s vyraznym zvysenim
kreditného rizika od prvotného vykazania (Uroveii 2 podla IFRS 9) a

e aktualizacie ,forward-looking indicator” bertc do uvahy aktudlne
zhorSenie makroekonomickych fundamentov nadrodného hospodarstva
pre expozicie svyraznym zvySenim kreditného rizika od prvotného
vykazania.

ZvySena dynamika alokacie nakladov na kreditné riziko v prvom polroku
2020 nie je odpovedou na uz realizované straty, ale vytvorenim si vankiisa
na potencialne straty z uverov klientov, ktori ¢elia zhorseniu financ¢nej
situacie z dovodu pandémie. Dokazom toho je zaevidovany narast kreditného
rizika v portfélidch bank (expozicie preradené z Urovne 1 do Urovne 2 podla
IFRS 9) anasledne suvisiaca vysSia tvorba opravnych poloziek. Naproti tomu,
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narast zlyhanych expozicii (Uroveii 3 podl'a IFRS 9), ani vyznamny narast miery
ich pokrytia opravnymi poloZkami arezervami nebol zaznamenany ani
medzirocCne, a zatial ani pocas trvania pandémie COVID-19.

Graf 14 Tvorba opravnych poloziek za prvy polrok 2020 presiahla
objem vytvorenych opravnych poloziek za posledné roky
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Poznamka: K 1. 1. 2018 zmena Uctovnych Standardov k tvorbe opravnych poloziek z IAS 39
na IFRS 9.

Z pohl'adu ziskovosti bankového sektora je preto délezité, Ze parlament na
svojej julovej schodzi schvalil zruSenie povinnosti bank uhradzat’ splatky
bankového odvodu do konca roka 2020. Banky kjunu 2020 zaplatili na
bankovom odvode 150 mil. €, ¢o je takmer dvojnasobne viac ako za rovnaké
obdobie minulého roka. V pripade, ak by bol bankovy odvod zruseny od zaciatku
roka 2020, zisk bankového sektora by bol na tirovni 244 mil. € a jeho medziro¢ny
pokles by bol oproti aktudlnym 64 % na trovni 30 %. Zaroven je doleZité, Ze bolo
podpisané Memorandum o porozumeni medzi Ministerstvom financii SR
a Slovenskou bankovou asociaciou, ktoré vyhladovo bankovy odvod nahradza
novou schémou (2020 - 2023) na podporu ekonomiky. Banky sa podpisom
dokumentu zaviazali investovat' ro¢ne do Statnych projektov 0,5 mld. € (vratane
projektov Rozvojového fondu Slovenska andkupu Statnych dlhopisov)
a kazdoroc¢ne navySovat objem uUverov domacnostiam a podnikom o 1 mld. €.
Zaroven pre banky so sidlom na Slovensku plati, Ze svoju dividendovu politiku
obmedzia najviac do objemu ¢istého zisku za dany rok zniZeného o sumu rovna
0,2 % vybranych pasiv?2. Uvedené ma za ciel posilnit vlastné zdroje bank do takej
miery, aby pokryli kapitalové naklady spojené s financovanim ekonomiky.

Urokovy prijem bankového sektora pokracoval v systematickom poklese
aj v prvom polroku 2020. NBS v poslednych rokoch poukazovala na zhorSujicu

22 yypocet podla zakona ¢. 384/2011 Z. z. o osobitnom odvode vybranych finanénych institicii a o doplneni
niektorych zakonov so stavom pasiv k 30. 6. 2020.
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sa mieru ziskovosti bankového sektora. Jednym z hlavnych dévodov su klesajtce
urokové marze bank. To sposobuje dlhodoby pokles najvyznamnejsej polozky
ziskovosti bank - irokovych prijmov. Cisté tirokové prijmy v retaili medziro¢ne
klesli 05 %, pricom vSetky Styri predchadzajlice Stvrtrocné prispevky boli
medziro¢ne zniZili o 13 %. Dévodom tohto vyznamného poklesu (1,3 mld. €)
bola splatnost 2 emisii slovenskych statnych dlhopisov skupénom 4 %,
resp. 5,3 % bez ich adekvatnej nahrady. Jedinym vyznamnym sektorom, ktory
dokazal medzirocne zvysit drokovy prijem, bol sektor podnikov, a to o 2 %.

Cisty prijem zpoplatkov aprovizii vo vztahu ksektorom retailu
apodnikov zaznamenal prvy medziro¢ny pokles (-0,4 %) od tretieho
Stvrtroka 2017.

Tlak na ziskovost nadalej vplyva na zefektivilovanie procesov
a optimalizaciu prevadzkovych nakladov bankového sektora. Banky
medziro¢ne na prevadzkovych nakladoch uSetrili 2 %. Dynamika medziro¢ného
roku 2017, ato uroven 1%. Je zrejmé, Ze pandémia COVID-19 urychluje
transformaciu bank smerom kzoStihleniu prevadzky, digitalizacii procesov,
pretlacaniu klienta do on-line priestoru a optimalizacii obchodnych miest.

1.4 Solventnost a likvidita bankového sektora

Solventnost a finan¢na paka

Solventnost bank sa v priebehu prvého polroka 2020 mierne zlepSila a ku
koncu druhého $tvrtroka 2020 bola na trovni 19,5 %. Urovei kapitalu sa
v porovnani s predchadzajiucim rokom (18,2 % k31.12.2019) zvySila hlavne
vdaka tomu, Ze kapitdl bank bol navySeny takmer o cely zisk zroku 2019.
Napriek tomu je kapitdlova primeranost bankového sektora na Slovensku
mierne pod priemerom EU (19,8 %). Z hl'adiska kvality kapitalu je vak pozitivne,
Ze vacsinu vlastnych zdrojov (86 %) aj pocas prvého polroka 2020 tvoril vlastny
kapital Tier 1.

Aj vd'aka rozhodnutiam NBS o tvorbe kapitalovych vankuSov prijatych
v minulych rokoch vstupoval bankovy sektor do Kkoronakrizy
s dostato¢nou Kkapitalovou primeranostou. Vobdobi 2016 - 2019 bolo
prijatych viacero rozhodnuti o zvySovani kapitalovych vankuSov, ktoré prispeli
k posineniu odolnosti bank. ZvySovanie vankdsSov vytvaralo tlak na zniZovanie
dividendovej politiky, ¢o sa prejavilo narastom kapitalovej primeranosti pred
koronakrizou. Osobitnd tlohu v tomto zohrava proticyklicky kapitalovy vankus,
ktorym NBS priamo pripravovala bankovy sektor na zlé Casy. Vd'aka jeho
navySovaniu v rokoch 2016 az 2019 mohla NBS pristapit kjeho postupnému
zniZzovaniu. K vy$Sej tvorbe kapitalovych vankusov prispela aj zmena bankove;j
regulacie, napriklad zavedenim poziadaviek na MREL azmena pristupu
k urcovaniu poziadaviek na kapitdl zdruhého piliera vramci jednotného
mechanizmu dohl'adu.
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Graf 15 Rozhodnutia NBS o kapitalovych vankisoch a miera
vyplacania dividend
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Zdroj: NBS
Poznamka: Miera vyplacania dividend je medidanova hodnota za vyznamné banky.

Z hl'adiska aktualnej situacie, ked' s vyhliadky ekonomickej situacie stale
neisté, je odolnost bankového sektora klucova. Délezita tlohu v pripade
odolnosti bankového sektora tak zohrdva aj dividendova politika bank.
V takomto obdobi neistoty v tomto kontexte reagovala, podobne ako ECB, aj NBS
odporucanim ¢. 1/2020, ktorym odporucila bankadm docasne pozastavit vyplatu
dividend (detailnejSie informacie uvadza Box 3).

V dosledku celkového posilnenia kapitalu bankového sektora sa zlepsil aj
ukazovatel financnej paky. Na konci druhého stvrtroka 2020 sa v porovnani
s koncom roka 2019 mierne zvysil zo 7,6 % na 7,8 %. VSetky banky s dostato¢nou
rezervou plnili jeho minimalnu poziadavku na drovni 3 %.

Graf 16 Navysenie dobrovol'ného kapitalového vankasa
Kapitalovd primeranost bankového sektora (%)
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0 Hodnota CAR k 30.6.2020
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po krokoch ECB a NBS
5% m Minimalna poZiavka na CAR k
31.12.2019
0%

Sektor k 31.12.2019 Sektor k 30.6.2020

Zdroj: NBS
Pozndmka: CAR - primeranost vlastnych zdrojov (Capital Adequacy Ratio), ECB - Eurdpska
centralna banka, NBS - Narodna banka Slovenska.
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B tNska 1,9 mld. €, ¢o predstavuje rozdiel medzi aktualnou hodnotou Kapitilu

@ NArRODNA  Od zaciatku roka 2020 stupol dobrovolny kapitalovy vankus o vyse
EUROSYSTEM 3 minimalnou regulatérnou poziadavkou na jeho vysku. Tento dobrovolny
kapitalovy vankus narastol v désledku viacerych zmien. Na jednej strane banky

reagovali na situaciu a vyzvy regulatérnych organov tak, Ze nepristapili

k vyplacaniu dividend a takmer cely zisk zroku 2019 pouZili na zvySenie

celkového objemu kapitalu. Na druhej strane ECB uvol'nila poziadavky na kapital

a zaroveti viaceré makroprudencialne autority v EU vratane NBS a CNB pristupili

k zniZeniu miery proticyklického kapitadlového vankusa. Tym sa vySka vol'ného

kapitalu v bankovom sektore zvySila na priblizne 2,7 mld.€. Vanki$ na

zachovanie kapitdlu z toho predstavuje 0,92 mld. €. Banky teda maju dostatok

vol'ného kapitalu, aby mohli pokracovat v podpore oZivenia ekonomiky cez

poskytovanie novych tiverov.

Box 3

Odporucanie NBS o distribucii vlastnych zdrojov

Pandémia COVID-19 vyrazne zvysila pravdepodobnost materializacie vybranych finan¢nych rizik.
V bankovom sektore sa zintenzivnilo riziko z nesplacanych averov, v poistnom sektore narastlo riziko
vyplyvajice z transformécie splatnosti v Zivotnom poisteni a o¢akava sa i rast poistnych plneni v ramci
nezivotného poistenia v odvetviach kryjucich ekonomické Skody. V pripade ich materializacie mdze mat
uvedené vyznamny vplyv na stabilitu finan¢ného sektora a jeho schopnost plnit si zakladné funkcie vo
vztahu k subjektom realnej ekonomiky.

Eurépsky vybor pre systémové rizikd v maji 2020 odporucil orgdnom dohl'adu obmedzit rozdel'ovanie
zisku pocas trvania pandémie COVID-19. Ciel'om tohto odporucania je zmiernenie rozsahu systémového
rizika vo finan¢nom sektore a prispiet tak k ekonomickému oZziveniu. Obdobné odporticania a vyzvy na
obozretni dividendova politiku azodpovedny pristup krozdel'ovaniu kapitdlu vydali aj Eurdépska
centrdlna banka, Eurépsky organ pre bankovnictvo i Eurépsky organ pre poistovnictvo a déchodkové
poistenie zamestnancov. NBS reagovala na krok Eurépskeho vyboru pre systémové rizikd vydanim
odporucania €. 1/2020 o distribucii vlastnych zdrojov a zisku bankami a poistoviiami pocas pandémie
COVID-1923, U¢innost odporti¢ania je aktualne nastavena do konca roka 2020. V pripade potreby je NBS
pripravend aktivne pristapit kprehodnoteniu ucinnosti arozsahu odpordcania scielom co
najadresnejSieho posilnenia odolnosti finan¢ného sektora.

NBS vydanim odporicania sledovala vytvorenie predpokladov na oZivenie hospodarstva
a stabilitu finan¢ného sektora. Kl'icovym predpokladom k hospodarskemu oziveniu je, aby si subjekty
financného sektora aj pocas trvania nasledkov pandémie COVID-19 plnili svoje tlohy k financovaniu
podnikov a domacnosti. Zaroven, kapitalové vybavenie subjektov financného sektora, ktoré zabezpeciich
odolnost v ¢ase narastajucej neistoty, posilni ich schopnost absorbovat' pripadné straty.

Hlavnou myslienkou odportucania je udrzanie objemu a kvality kapitalu bank a poistovni s vyznamnym
vplyvom na slovensky finan¢ny trh, ato vratane ziskov dosiahnutych zarok 2019. Vybrané finan¢né
subjekty by sa pocas platnosti odporucania mali zdrzat rozdel'ovania ziskov a rezerv, vyplaty kupénov

23 http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Legislativa/_Vestnik/ODP_1_2020.pdf
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z vydanych perpetuitnych nastrojov, vyplaty variabilnej zloZky odmien a spatného odkupu néastrojov,
ktoré su sucast'ou vlastnych zdrojov.

Narodna banka Slovenska znizovala od nastupu koronakrizy
proticyklicky kapitalovy vankds uz dvakrat

Vyskyt kriz je na financnom trhu zvycajne spojeny s narastom poctu
aobjemu zlyhanych dverov aso zniZzenou ochotou bankového sektora
poskytovat uvery v ekonomike v nepriaznivych ¢asoch. To nasledne moze
este prehibit’ a prediZit’ priebeh krizy v ekonomike a zvyraznit' jej nepriaznivé
vplyvy na sukromny sektor. Vsnahe zmiernenia nepriaznivych vplyvov
spojenych s vyvojom ekonomického a finan¢ného cyklu je bankovému sektoru
stanovovany tzv. proticyklicky kapitadlovy vankus. Ide o poziadavku na kapitdl,
ktora je vslovenskych podmienkach stanovovania NBS, auklada ju bankam
s cielom vytvorenia dostatoCnej rezervy na krytie rizik spojenych s vyvojom
finan¢ného cyklu. Proticyklicky kapitalovy vankds$ sa vytvara v priaznivych
¢asoch ekonomického a finanéného cyklu, ked’ schopnost' tvorby zisku zo strany
bankového sektora je relativne vysoka arozpusta sa v nepriaznivych Casoch
recesie alebo financnej krizy, ked’ dochadza k narastu strat bankového sektora,
napriklad zvySenou mierou zlyhavania poskytnutych tuverov. Zarovei
v nepriaznivych ¢asoch krizy klesa aj ochota bankového sektora k poskytovaniu
uverov. Vytvorenie dostatoCnej kapitalovej rezervy, ktord umoziuje bankam
krytie strat tak zniZuje aj averziu bankového sektora kriziku v casoch
ekonomického stresu anapomaha kzachovaniu plnenia zakladnych funkcii
bankového sektora, vratane poskytovania tiverov.

0d roku 2014, ked’ sa zacal urcovat' proticyklicky kapitalovy vankis na
Slovensku, NBS postupne zvysila jeho aroven az na 2 % z objemu rizikovo-
vazenych aktiv24, Pre navySovanie proticyklického Kkapitalového vankusa tak
boli vyuzité dobré casy (2016 - 2019), ked' slovenska ekonomika zaznamenala
priaznivy makroekonomicky vyvoj. Uvery v ekonomike dosahovali dynamicky
rast aziskovost bankového sektora bola relativne stabilnd. Nastupom
koronakrizy sa vSak situdcia zmenila. Ekonomicky rast sa prepadol, pocet
nezamestnanych sa zvysil a banky po dlh§om obdobi pristipili k sprisneniu
uverovych Standardov, pricom ich ziskovost sa vyrazne zhorsila. Vplyvom tychto
udalosti NBS wuz dvakrat pristupila kzniZeniu urovne proticyklického
kapitalového vankuisa. Najprv 28. 4. 2020 zrusila svoje rozhodnutie o zvySeni
urovne proticyklického kapitalového vankuisa o 0,5 p. b. na 2 %, ktoré malo byt
uc¢inného od augusta 2020, a nasledne 14. 7. 2020 NBS pristapila k d'alSiemu
zniZeniu jeho urovne 00,5p.b. na 1% sterminom uc¢innosti od 1. 8. 2020.
Cielom tychto krokov bolo vytvorit bankovému sektoru dostato¢ny priestor na

24 Objem reguldciou definovanych aktiv, prevazne Gverov, upravenych koeficientom zohladfiujicim mieru
rizikovosti jednotlivych typov aktiv.
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vysporiadanie sa s pripadnymi stratami vyplyvajucimi zkreditného rizika
audrzanie plynulého poskytovania zakladnych funkcii bankového sektora,
vratane pokracovania uverovania ekonomiky.

NBS pri rozhodnutiach o zniZovani Grovne proticyklického kapitalového
vankusa zohl'adnila celkovy vyvoj v bankovom sektore a na iverovom trhu
s osobitnym dorazom na vyvoj kreditného rizika, predovsetkym v oblasti
zvysenej tvorby opravnych polozZiek a ocakavanej miery zlyhanych averov.
Miera zlyhanych Gverov si od nastupu koronakrizy zachovala stabilny priebeh, ¢o
do znacnej miery suvisi s prijatymi opatreniami, predovSetkym s moZnostou
docasného odkladu uverovych splatok. Zatial' teda nedoslo k akceleracii miery
zlyhanych Gverov. Pri opravnych poloZkach je situacia odliSna, kedZe banky po
nastupe Kkoronakrizy pristapili kich zvySenej tvorbe. Kym teda v krize
2008 - 2010 mala tvorba opravnych poloZiek rovnaky priebeh ako zlyhavanie
uverov, aktudlne mozeme hovorit skor oich preventivnej tvorbe (Graf 18).
Vporovnani sjulom 2019 sa vyska vytvorenych opravnych poloziek
strojnasobila. Na konci jula tohto roka ¢ista tvorba opravnych poloZiek prekrocila
uroven 253 mil. €, kym pred rokom to bolo iba 86 mil. €. Pre uicely rozhodovania
o vyske proticyklického kapitalového vankusa je délezité sledovat, ako vyrazne
tvorba opravnych poloZiek prekracuje troveri ich beznej tvorby.

Graf 17 Vyvoj zlyhanych lverov a anualizovanej tvorby opravnych
poloziek v bankovom sektore
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Poznamka: Sedé podfarbenie na grafe oznacuje vyskyt stresovych obdobi na slovenskom
finan¢nom trhu (globalna finanéna kriza a kriza vyvolana Sirenim ochorenia COVID-19).

RVA - rizikovo-vazené aktiva.
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NARODNA  Kym v pokrizovom obdobi 2011 az 2019 bola priemerna rocna uroven

N fNska  tvorby opravnych poloZiek v bankovom sektore na arovni 0,5 % rizikovo-

eurosvsTEM  yazenych aktiv, Kkmaju 202025 tvoril anualizovany objem opravnych
poloziek uz takmer 0,8 % rizikovo-vazZenych aktiv a na konci jila 2020 to
uz bolo vySe 1% rizikovo-vazenych aktiv. Objem mimoriadnej tvorby
opravnych poloZiek tvorenych nad rdmec ich beZnej tvorby v nekrizovych ¢asoch
tak vcase prijimania posledného rozhodnutia o znizeni proticyklického
kapitalového vankusazé dosiahol iroven priblizne 0,3 % rizikovo-vaZenych aktiv,
aktualne k mesiacu jul uz okolo 0,5 % rizikovo vaZenych aktiv (Graf 18). Banky
pristupili k zvySenej tvorbe opravnych poloZiek najma z dévodu zhorsenych
ocCakavani ohl'adom budiceho vyvoja pri zlyhanych dveroch. Sdcasna vyssia
tvorba opravnych poloZiek suvisi hlavne so zakomponovanim zhorsenej
makroekonomickej predikcie v modeloch pre tvorbu opravnych poloZiek
v sdlade s u¢tovnymi Standardami IFRS 9 a s preklasifikovanim Casti iverov so
zvySenym rizikom do vysSej kategorie Gverov, kde je pre eSte nezlyhany dver
potrebné tvorit opravnu polozku pokryvajicu uz celd Zivotnost uveru.

Napriek tomu, Ze doterajS$ia zvySena tvorba opravnych poloZiek neodraza
uZ realne vzniknuté straty z averov, ale je vysledkom odhadu buducich
strat na zaklade réznych parametrov, NBS uz druhykrat po sebe pristupila
k zniZeniu urovne proticyklického kapitalového vankasa. Tymto krokom
chcela NBS vytvorit pre banky priestor pre vyuzitie zniZenej kapitalovej
poZziadavky na tvorbu opravnych poloZiek a zabezpecit dostatok volného
kapitalu potrebného na financovanie rastu uverov. Nakolko doterajSie zniZenie
urovne proticyklického kapitadlového vankasa na droven 1,00 % svojou mierou
zniZenia presiahlo objem mimoriadnych opravnych poloZziek vytvorenych
vtomto obdobi nad rdmec ich beZnej tvorby, poskytlo bankovému sektoru
dostatocny priestor a moznost pokracovania ich tvorby v pripade potreby aj
v nasledujucich mesiacoch. Da sa oc¢akavat, Ze k zvySenej miere zlyhania iverov
moze dojst po exspiracii prijatych opatreni, predovsetkym po ukonceni odkladu
splatok uverov. Od vysky skutocne zlyhanych tiverov tak bude nasledne zavisiet,
Ci trend zvySenej tvorby opravnych poloziek bude pokracovat’ aj v nasledujicom
roku, alebo naopak dojde kzniZeniu ich urovne v pripade, Ze by sa aktudlny
preventivny pristup ukadzal ako prili§ konzervativny. NBS komunikovala
ocakavanie, Ze tento uvolneny kapital nebude akcionarmi bank vyuZzity na
vyplatu dividend alebo k spatného nakupu akcii, ale bude aj nad’alej vyuZzivany
pre ucely zachovania odolnosti bank a udrzania vitalnych funkcii bankového
sektora.

Pre dalSie zmeny vysky proticyklického kapitalového vankasa bude
dolezity vyvoj v oblasti kreditnych strat, zlyhanych dverov, dostato¢nosti
volI'ného kapitalu na uverovanie ekonomiky, ako aj dividendova politika

25 Najaktualnejsi dostupny Udaj o tvorbe opravnych poloZiek pri rozhodnuti o vySke proticyklického
kapitalového vankusa z jula 2020.

26 v juli 2020.
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bank. NBS bude detailne monitorovat tieto oblasti a v pripade potreby je
pripravend pristipit k d'alSiemu zniZovaniu miery proticyklického kapitalového
vankusa.

Bankovy sektor disponuje dostatkom stabilnych a zaroven
lacnych zdrojov financovania, likvidné aktiva sa zvysili

PoKracujci rast tiverov podnikom a domacnostiam si vyZaduje dostatok
stabilnych zdrojov financovania. NajvyznamnejSiu Cast tychto zdrojov
v slovenskom bankovom sektore dlhodobo tvoria vklady. Z pohl'adu finan¢nej
stability je preto dobré, Ze aj pocas prvého polroka 2020 si vklady udrzali
relativne robustny medzirocny rast, ktory vjuli dosiahol 4,8 %. NavySe,
vsegmente retailu, ktory je zhl'adiska stabilnych zdrojov rozhodujtci, bol
medziro¢ny rast objemu vkladov a tiverov na podobnej trovni. Aj vd'aka tomu
celkovy tlak na podiel uverov na vkladoch pocas roka 2020 nerastol a tento
ukazovatel zaznamenal relativne stabilny priebeh.

Graf 18 Medzirocné zmeny objemu tverov a vkladov retailu
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Cena, ktoru banky platili za vklady a ostatné zdroje financovania, klesala aj
pocas prvého polroka 2020. Bankovy sektor zaznamenal pokles ceny vo
vSetkych hlavnych kategdriach. Najmi vplyvom uvolnenej menovej politiky
dokazali banky postupne ziskat lacnejSie zdroje nielen z medzibankového trhu
(vynimku tvoria len niektoré vnuitroskupinové transakcie), ale aj cez vklady ¢i
emisie krytych dlhopisov. Poc¢as prvého polroka 2020 v bankovom sektore klesol
medidn nakladu na zdroje z 0,17 % na 0,06 %. Zaroven vSak ostavaju medzi
bankami vyznamné rozdiely, ktoré sivisia najma s cenou, ktoru jednotlivé banky
platia za vklady domacnosti.

Z pohl'adu likvidity bolo prospesné, Ze banky zvysili investicie do domacich
statnych dlhopisov. V prvych siedmich mesiacoch vzrastol objem Statnych
dlhopisov o takmer 900 mil. €. Prejavilo sa to aj v celkovom naraste objemu
likvidnych aktiv, vd'aka comu sa vo viacerych bankach zvysil ukazovatel krytia
likvidity (LCR). Narast investicii do Statnych dlhopisov mal sice priaznivy vplyv
na likviditu, vaktudlnom prostredi nizkych udrokovych sadzieb mal vsak
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NARODNA negativny vplyv na priemerny vynos dlhopisového portfélia. 0d decembra 2019
gfg\'fﬁNSK 5 do maja 2020 klesla priemerna vySka kuponov v tomto portf6liu z 2,46 % na

EUROSYSTEM 2,13%

Likviditu ovplyvnili aj emisie krytych dlhopisov do vlastného portfélia,
ktoré sa v tomto polroku objavili po prvykrat v historii. Napriek tomu, Ze
hlavnou motivaciou tejto operacie je vyuZzitie mimoriadne lacnych uverov
z centralnej banky s priaznivym vplyvom za ziskovost, tato aktivita ma vplyv aj
na likviditu.

Obchodny model slovenského bankového sektora je postaveny na dostatku
vkladov podnikov a domdacnosti. V ramci eurozoény je miera podielu vkladov
druha najvyssia. Tento typ zdrojov predstavuje nielen stabilny, ale aj relativne
lacny sposob financovania sa. Zaroven to vSak znamend, Ze tento obchodny
model patr{ v eurozéne medzi najmenej diverzifikované. Preto je doleZité, Ze
samotné vklady podnikov a domacnosti nie st neprimerane koncentrované ani
¢o sa tyka konkrétnych klientov, ani produktového zloZenia. Dostatok vkladov
tieZ znamend, Ze bankovy sektor ako celok nie je zavisly ani na zdrojoch
z centralnej banky alebo na zahrani¢nych vkladoch.

Graf 19 Podiel vkladov podnikov a domacnosti na bilancii
bankového sektora
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2 Sektor poistovni

Pozitivny vyvoj hospodarskeho vysledku

Hospodarsky vysledok sektora ku koncu prvého polroka 2020 dosiahol
v ¢istom vyjadreni 93 mil. €. Vrovnakom obdobi minulého roka bola jeho
vySka dodato¢ne zniZend v dosledku uctovnej zmeny??, preto medzirocné
porovnanie naznacuje vysoky narast o 37 %. V porovnani s rokmi 2017 a 2018 je
v8ak vyska Cistého zisku relativne stabilna (Graf 20). Anualizovany ukazovatel
ROE dosiahol k junu 2020 14,34 %.

Graf 20 Zisk sektora poistovni bol vysledkom vyraznych variacii
jednotlivych zloziek

Rozklad ¢istého zisku poistovni na zlozky (mil. EUR)
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Poznamka: Udaj nad stlpcami vyjadruje hodnotu cistého zisku v mil. EUR. ZP - Zivotné
poistenie, IZP - investi¢né Zivotné poistenie, NP — neZivotné poistenie.

Hospodarsky vysledok v zivotnom poisteni (okrem investi¢cného zivotného
poistenia, ,IZP“) bol podmieneny vyraznymi vykyvmi v niekol'kych
polozkach. Na strane technickych vynosov doslo k medziro¢nému poklesu
Cistého predpisaného poistného a provizii od zaistovatelov, ato napriek
miernemu narastu podielu zaistovatelov na predpisanom poistnom. Pokles
nastal aj vtechnickych nakladoch, najmd vnakladoch na poistné plnenia
anakladoch na tvorbu rezerv. Posledny menovany vplyv mozno z vel'kej casti
oznacit za kompenzaciu tictovného poklesu zroku 2019 spominaného vyssie.
K vyznamnej$im pohybom doSlo aj vkategoridch tzv. ostatnych technickych
vynosov a nakladov, tykali sa vSak iba malej skupiny poistovni a navzajom sa do
vel'kej miery kompenzovali. Technicky vysledok v Zivotnom poisteni (ocisteny
o investi¢ny vynos zIZP) medziro¢ne vo vysledku vzrastol ztakmer nulovej
hodnoty na 25 mil. €. Financ¢ny vysledok v klasickom Zivotnom poisteni naopak
zaznamenal medziroc¢ny pokles (-18 %, -10 mil. €).

27 Jednorazova ucétovnd zmena v jednej poistovni, ktord spdsobila mimoriadny narast tvorby rezerv
v druhom a tretom Stvrtroku 2019.

SPRAVA 0 STAVE A VYVOJI FINANCNEHO TRHU 46/60



{8

NARODNA
BANKA
SLOVENSKA

EUROSYSTEM

Technicky vysledok vneZivotnom poisteni sa medzirotne takmer
strojnasobil na hodnotu 48 mil. €. Prvy polrok znamenal rast tak v hrubom
predpisanom poistnom, ako aj v poklese ndkladov na poistné plnenia. Finan¢ny
vysledok v nezivotnom poisteni zaznamenal pokles (-42 %, -5 mil. €).

Negativny prispevok k zisku mal aj finan¢ny vysledok z investicii, ktoré
nekryju technické rezervy, ktory zaznamenal medziroény pokles o 60 %,
resp. -7 mil. €.

Finanény vysledok v IZP, ktory nie je sti¢astou hospodarskeho vysledku
poistovni, poklesol zhodnoty 83 mil. € vjuni 2019 na -73 mil. € vjuni
2020. Vzhl'adom na rizikovejsi profil investicii vIZP v porovnani s klasickym
Zivotnym poistenim je vSak vysSia medzirocna volatilita finan¢ného vysledku
prirodzena.

Na daniach aodvodoch Specifickych pre poistovnictvo sektor zaplatil
52 mil. €, ¢i uz ako sucast agregatneho vykazu ziskov astrat (odvod casti
poistného pri PZP: 15 mil. € a osobitny odvod z regulovanych odvetvi: 6 mil. €)
alebo mimo neho (daii z neZivotného poistenia: 30 mil. €).

Anualizovany investi¢ny vynos poistného sektora v prvom polroku 2020
poklesol na 2,33 %, ¢o je 00,5p.b. menej nez vroku 2019. Najnovsi
dostupny odhad priemernej garantovanej sadzby vzZivotnom poisteni
k decembru 2019 predstavoval hodnotu 2,08 %28.

Pokles solventnosti sektora

Ukazovatel SCR poklesol na 177 %, €o je o 18 p. b. menej neZ na konci roka
2019. Islo o ddsledok tak narastu kapitalovej poziadavky na solventnost, ako aj
poklesu objemu pouziteInych vlastnych zdrojov. K poklesu doslo takmer vo
vSetkych poistovniach. Vysledny interval ukazovatelov SCR v jednotlivych
poistovniach predstavoval rozmedzie od 131 % do 292 %. Podiel ocakavanych
ziskov z buduiceho poistného (tzv. EPIFP) vzrastol pocas prvého polroka 2019 zo
49 % na 59 %. V pripade preradenia EPIFP do Tier 3, kam svojou povahou
nalezia, by sektorovy ukazovatel’ SCR dosahoval iba 88 %. Zvysil sa tiez pocet
poistovni, ktoré by v takom pripade boli pod regulatérnou hranicou ukazovatel’a
SCR 100 %, a to zo 4 na 5. Niektoré z nich by regulatérne minimum napliali len
asina 30 % az 40 %.

Ukazovatel MCR poklesol vsledovanom obdobi z513 % na 489 %, vtomto
pripade sa poziadavka prakticky nemenila.

V zaujme posilnenia odolnosti sektora poistovni NBS vydala odpordcanie
¢.1/2020, ktorym odporuca nielen bankdm, ale aj najvac¢$im poistovniam
nevyplacat dividendy do konca roka 2020. ZniZenie objemu vlastnych zdrojov
v sektore nastalo eSte pred vydanim odporuicania.

28 Jdaj reprezentuje priblizne dve tretiny trhu Zivotného poistenia.
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Pokles predpisaného poistného Zivotného poistenia

Hrubé predpisané poistné v Kklasickom Zivotnom poisteni medzirocne
pokleslo 09,5 %. Podobny pokles (8,9 %) nastal naposledy v polovici roka
2018, ked' sa rastovy trend otocil. Odvtedy malo predpisané poistné miernejsie,
no stale klesajice tendencie. Podiel klasického Zivotného poistenia na Zivotnom
poisteni celkom poklesol na 66 %, pricom okolo konca roka 2017 eSte dosahoval
75 %.

Aj vinvesticnom Zivotnom poisteni dosSlo k obdobnému medziro¢nému
poklesu hrubého predpisaného poistného (-9,9 %). Postupné spomal'ovanie
tempa rastu bolo pritomné uz od roku 2018, no do zapornych ¢isel sa preklopilo
az v marci 2020. Podiel IZP na Zivotnom poisteni mierne klesol na 24 %.

Ostatné odvetvia Zivotného poistenia, zastipené v prevaZnej miere
zdravotnym poistenim, zaznamenali medziro¢ny rast 27 %, ich podiel na
zivotnom poisteni stupol na 10 %. Podiel zaistenia Zivotného poistenia vzrastol
na 6 %. Udaje o odkupoch za sledované obdobie neboli v ¢ase pripravy spravy
k dispozicii.

Niz$iu produkciu zivotného poistenia, ¢i dokonca zvySeny odkup
existujicich zmliv, mozno povaZovat za jeden zdésledkov pandémie
COVID-19. Materializovali sa tak rizika vyplyvajice zo zniZenia disponibilného
prijmu domdcnosti, ako aj obmedzenia kontaktu predajcov s potencidlnymi
klientmi.

Spomalenie rastu a Uspora nakladov v nezivotnom poisteni?®

Hrubé predpisané poistné v nezivotnom poisteni nad'alej spomal’'ovalo rast
a medzirocne tak stiplo len o 2,4 %. NajvyznamnejSie odvetvie, t. j. poistenie
aut, pritom dosiahlo relativne dobré vysledky s rastom 2,9 % (PZP), resp. 5,7 %
(havarijné poistenie). Naopak, poistenie majetku medzirocne stratilo 0,5 %,
NajvyraznejSie poklesy zaznamenali malé odvetvia poistenia lie¢ebnych
nakladov (-26,8 %), namorného, leteckého a dopravného poistenia (-18,0 %)
a asisten¢nych sluzieb (-21,7 %). Tieto poklesy moZno spojit spandémiou
COVID-19, a to najma cez obmedzenie cestovania a suvisiaci pokles dopytu po
cestovnom poistend.

Kombinované ukazovatele (netto) zaznamenali vynimocne dobré, hoci
zrejme jednorazové obdobie. V poisteni aut poklesli na 90,2 %, po zapocitani
odvodu MV SR a prispevku SKP by hodnota stipla na 94,1 %. Po viacerych rokoch
je tak ich hodnota pod troviiou 100 %. Prispel k tomu najma pokles nakladov na
poistné plnenia vdruhom Stvrtroku, CiZe pocas zniZenej cestovnej aktivity
obyvatel'stva v celoplosnej karanténe. Ide teda zrejme iba o jednorazovi udalost.

29 NeZivotné poistenie zahffia priamu ¢innost a prijaté proporciondlne zaistenie, ktoré predstavuje 5 %
hrubého predpisaného poistného v odvetvi.

SPRAVA 0 STAVE A VYVOJI FINANCNEHO TRHU 48/60



NARODNA
BANKA
SLOVENSKA

EUROSYSTEM

Naopak, v poisteni majetku kombinovany ukazovatel stipol z 84 % na 87 %, co
je vSak stale bezpecne d’aleko od hranice efektivnosti odvetvia.

Graf 21 Skodovost, nakladovost a kombinovany ukazovatel’
vybranych odvetvi nezivotného poistenia
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prijmu
s Nakladovost mmmm Skodovost Kombinovany ukazovatel (vratane dodatoc¢nych odvodov)

Zdroj: NBS
Poznamka: Poistenie aut zahffla povinné zmluvné poistenie a havarijné poistenie.
H1 - 1. polrok.

Z menSich odvetvi bol kombinovany ukazovatel' dostato¢ne vzdialeny od
100 % hranice v takmer vsetkych pripadoch. Vynimkou bolo poistenie uveru
a kaucie, kde v druhom $tvrtroku vystapil na 233 %. Aj ked' zrejme ide o jeden
z dosledkov pandémie azniZenia schopnosti splacat tvery, kombinovany
ukazovatel v tomto poistnom odvetvi dlhodobo vykazuje vy$siu volatilitu. Ide
vSak o okrajové odvetvie, ktorého podiel na technickom vysledku z nezivotného
poistenia vroku 2019 bol 1 %. Otazny je vSak dal$i vyvoj vtomto odvetvi,
predovsetkym po ukonceni odkladu splatok tiverov.

Na druhej strane, poistenie zabezpecenia prijmu zatial’ udrzalo kombinovany
ukazovatel priblizne na drovni prechadzajucich rokov na hodnote 65 %. Toto
odvetvie ma napriek pomerne malému objemu predpisaného poistného vyrazny
podiel na technickom vysledku z neZivotného poistenia (57 % vroku 2019).
Zvelkej Casti vSak ide o zabezpelenie prijmu v pripade urazu, cize vplyv
ekonomickej krizy na Skodovost' v tomto odvetvi bude zrejme limitovany.

Pokles technickych rezerv

Technické rezervy zaznamenali pokles tak vzivotnom, ako aj
v nezivotnom poisteni. U¢tovné ohodnotenie technickych rezerv v Zivotnom
poisteni (okrem IZP) za prvy polrok 2020 pokleslo 0 11,0 %, ¢o stiviselo najma
s poklesom hrubého predpisaného poistného v odvetvi. V investicnom Zivotnom
poisteni poklesli 026,2%, ¢o bol vysledok kombinacie poklesu produkcie
anepriaznivych investicnych vysledkov. Kladné aj zaporné zmeny radovo
v desiatkach percent predstavuju pre toto odvetvie v poslednych rokoch
Standardny vyvoj. Hodnota technickych rezerv v nezivotnom poisteni za prvy
polrok 2020 poklesla o 4,4 %, najma kvoli zniZeniu rezervy na poistné plnenia.
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r;m%?NA Umiestnenie technickych rezerv so stalym vyvojom

Esb?g/ sE yNss?lgﬁ‘ Vumiestneni technickych rezerv vprvom polroku 20203° nedoslo
k vyraznejsim zmenam. Prvotné obavy zvplyvov pandémie na investicné
portfélio vo forme zhorsenia ratingov sa tak nematerializovali. Investicie v mene
poistovne (t.j. okrem IZP) boli reprezentované najma $tatnymi dlhopismi (43 %,
bez zmeny) a podnikovymi dlhopismi (35 %, narast z 34 %). V investicnom
Zivotnom poisteni dominovali nad’alej investicné fondy (84 %, bez zmeny)

a Struktirované cenné papiere (9 %, pokles z 10 %).

InvesticiAm v mene poistovne dominovali nad’alej tie so slovenskym domicilom,
no ich zastipenie za prvy polrok 2020 nadviazalo na predchadzajici trend
a pokleslo zo 45 % na 42 %. Nasledovali investicie sluxemburskym (7,3 %,
narast zo 6,7 %), franctzskym (5,2 %, narast zo 4,9 %) a americkym domicilom
(5,1 %, narast zo 4,7 %). VIZP st investicie so slovenskym domicilom menej
vyznamné, no stale prvé v poradi (25,8 %, pokles z 25,9 %), po nich nasleduju tie
s holandskym (20,1 %, narast z20,0 %), luxemburskym (16,8 %, narast
z 15,1 %) a rakaskym domicilom (15,1 %, bez zmeny).

Graf 22 Rozdelenie investicii v mene poistovne podla ratingu
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Zdroj: NBS

Ekonomicka neistota sa vyraznejSie nepodpisala ani pod zhorSenie kreditného
ratingu investicii v mene poistovne. Nadalej dominoval kreditny stupen 2,
zodpovedajuci ratingu A (49 %) akreditny stupent 3 (rating BBB, 22 %).
Nasledoval kreditny stupeni 1 (rating A, 16 %) a stupenl 0 (rating AAA, 6 %).
V Spekulativnom pasme sa nachadzali 2 % investicii. Posun k nizsim ratingom
nastal uz v druhej polovici roka 2019 a v sledovanom obdobi uz bol iba mierny.

V IZP je prevazna vacSina investicii bez evidovaného ratingu.

30 porovnanie je uvadzané voc¢i decembru 2019, ktorého hodnota je v zatvorkach menovana ako druha.
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3 Dochodkové sporenie

3.1 Starobné dochodkové sporenie

Pocet sporitelov stabilne rastol, ale objem spravovanych aktiv
zaznamenal vyrazné vykyvy pod vplyvom vyvoja na
finan¢nych trhoch

Vyvoj sporitel'skej zakladne vdruhom pilieri déchodkového sporenia
pokracoval v rastovom trende, ktory pretrvava pocas poslednych piatich
rokov. Pocet sporitel'ov sa za prvy polrok 2020 zvysil o viac ako 29-tisic, ¢im sa
priblizil uz tesne k hranici 1,6 miliéna osob. Intenzita prilevu novych sporitel'ov
v obdobi januar - jin 2020 dosahovala v porovnani s dlhodobym priemerom
stale vysokd uroven, avSak po dlhsej dobe neustdlej akceleracie sa trochu
zmiernila a zaostala tak za rokom 2019. Opakoval sa aj uz tradi¢ny scenar
pozvol'ného prestuvania sporitel'ov z dlhopisovych do indexovych déchodkovych
fondov. VySe dve tretiny ucastnikov vsystéme sa vSak nadalej nachadza
v dlhopisovych déchodkovych fondoch.

Cista hodnota majetku (NAV) zaznamenala najviésie vykyvy v celej histérii
poOsobenia sektora starobného déchodkového sporenia. Zaciatok roka 2020
odStartoval pozitivne z pohl'adu kumuléacie majetku v dochodkovych fondoch.
Silné trhové turbulencie vyvolané prepuknutim pandémie ochorenia COVID-19
vSak vkratkom case od konca februara do konca marca spdésobili sektoru
kontrakciu NAV o zhruba jednu desatinu. V priebehu par tyzdnov sa v désledku
negativneho precenenia aktiv v portféliach déchodkovych fondov zmensila ich
sumarna vykazovanad hodnota o1 mld. €. Nasledné oZivenie na finan¢nych
trhoch v priebehu druhého Stvrtroka 2020 eliminovalo orienta¢ne dve tretiny
bezprostredne predchadzajucich strat.

Napriek negativnemu prispevku vykonnosti za celé obdobie prvého
polroka 2020 sa sektorova NAV zvysila 0 200 mil. €, a to zasluhou novych
prispevkov v objeme priblizne 400 mil. €. Suma pripisanych prispevkov bola sice
v medziro¢nom porovnani o malo vysSia, ale nie o tol'ko ako zodpovedalo trendu
predoslych rokov, najmd sohladom na priebezne sa zvySujicu sadzbu na
vypocet odvodov do druhého piliera dochodkového sporenia. Koronavirusom
spbsobené problémy na trhu prace mali teda zrejme urcity nepriaznivy vplyv na
bazu, ktora determinuje tok novych prispevkov do systému.

Uvedeny narast NAV sa rozdelil na polovicu medzi indexové a dlhopisové
dochodkové fondy. Indexové dochodkové fondy relativne najvyraznejsie utrpeli
v dosledku vzniknutej situacie na finan¢nych trhoch, ale transfer nasporenych
sum za niekol’ko tisic ucastnikov prestupujtcich do tychto fondov, tak ako sa to
v poslednych rokoch deje pravidelne, im napriek tomu zabezpecil kladnu
bilanciu zmeny objemu aktiv za sledované obdobie. V akciovych a zmieSanych
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dochodkovych fondoch boli straty z precenenia zhruba vynulované kladnymi
peniaznymi tokmi z prispevkov.

Napriek dramatickym momentom na finanénych trhoch
a zvysenej neistote portfdlia déchodkovych fondov vykazovali
prevazne vysokU stabilitu

Zasluhou vel'mi dlhého investicného horizontu spravcovské spolocnosti
nemali problém udrZovat strategickd alokaciu aktiv a neocitli sa pod
tlakom redukovat rizikovejsie vystavenia v svojich dochodkovych fondoch.
Urcitou vynimkou bola objemom aktiv aj po¢tom fondov marginalna skupina
zmieSanych déchodkovych fondov, kde nastal mierny odpredaj akciovej zlozky.
Spolu s poklesom hodnoty akciovych investicii sa ich podiel vtomto type
dochodkovych fondov zniZil v prvom polroku 2020 zo 44 % na 36 % NAV.
Zodpovedajuco k tomu sa vacSia vaha v Struktiire majetku presunula na dlhové
cenné papiere. Naopak v pripade akciovych déchodkovych fondov bol negativny
cenovy efekt pri akciach vykompenzovany dodato¢nymi ndkupmi, takze
zastupenie akciovych investicii ostalo prakticky nezmenené tesne pod droviiou
70 % NAV. Dlhopisové fondy znizili likvidnti rezervu v podobe vkladov v bankach
na minimum v celej histérii ich p6sobenia, ¢o sa na druhej strane prejavilo
posilnenim podielu dlhovych nastrojov az na 93 %.

Skladba dlhopisového portfélia podl'a sektoru emitenta bola na zaciatku
ana konci sledovaného obdobia takmer totozna. Medzitym vsak doslo od
februara do aprila k pozastaveniu nakupov podnikovych dlhopisov, ¢o spolu
s relativne vacsim poklesom ich ceny vporovnani sostatnymi dlhopismi
sposobilo docasny pokles ich podielu. Naslednym presmerovanim nakupov
prave na podnikové dlhopisy pocas mdja a jina sa vSak tento vykyv anuloval.
Posledné dva mesiace sledovaného obdobia zaroven sprevadzala celkovo vysSia
transakc¢nd aktivita v dlhopisovej zlozZke majetku dochodkovych fondov.

Predaje boli najvyraznejsie pri dlhopisoch, kde bol emitent pévodom
z Ceskej republiky, ¢i uz zo sukromnej alebo verejnej sféry. Okrem toho sa
v ddéchodkovych fondoch znizovalo aj vystavenie voci Statnym dlhopisom
Spanielska, Portugalska, Irska, ¢i Rumunska. Nahradzali ich najma $tatnymi
dlhopismi Cile a Belgicka, pripadne talianskymi a rakiskymi podnikovymi
dlhovymi cennymi papiermi.

Objemovo vaZena priemerna zostatkova splatnost dlhopisov nadviazala na
navrat Krastovému trendu z druhej polovice roka 2019. Za prvych Sest
mesiacov roka 2020 sa hodnota tohto ukazovatel'a zvysila priblizne o pol roka
a opit tak dosiahla historické maximum bliZiace sa uz k 7 rokom. Ciasto¢ne sa
zmensil rozptyl zostatkovej splatnosti medzi déchodkovymi fondmi, ked’ narast
tahali najma tie s relativne nizSou droviiou daného parametra a dochodkové
fondy vyznaCujice sa vminulosti vy$Simi hodnotami vykazali pokles.
Predlzovanie zostatkovej splatnosti, a stym suvisiacej duracie, je zrejme
odrazom navratu centralnych bank do médu uvol'iovania menovej politiky.
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Vyvoj aktualnej hodnoty déchodkovej jednotky (AHDJ) v dochodkovych
fondoch bol pocas prvej polovice roka 2020 mimoriadne volatilny.
Vysledkom prudkého prepadu zfebruara a marca a nasledného postupného
narastu smerom K povodnym hladinam AHD]J je v kone¢nom désledku mierna
priemerna strata na urovni celého sektora vo vyske -2 %. NajlepSia bola situacia
v dlhopisovych déchodkovych fondoch, ktoré skoncili za prvy polrok iba tesne
v minuse na urovni 0,1%. Na druhom konci spektra boli so zapornou
vykonnostou -8,4% indexové dochodkové fondy. Akciové a zmieSané
dochodkové fondy zaznamenali podobné priemerné nomindlne znehodnotenie
aktiv tesne presahujuce -5 %.

3.2 Doplnkové déchodkové sporenie

Rast objemu aktiv vyrazne spomalil napriek rekordnému
prilevu novych prostriedkov

Pocet ucastnikov (s nenulovou zmluvou) v doplnkovom ddéchodkovom
sporeni vzrastol v prvom polroku 2020 o necelych 13-tisic, ¢im saich stav na
jeho konci dostal na uroveni 846-tisic. ZvacSovanie ucastnickej zakladne
medziro¢ne spomalilo zhruba o tretinu a oproti prvému polroku 2018 dokonca
dosiahlo len polovi¢né tempo.

Cista hodnota aktiv sa vsledovanom obdobi nominalne rozrastla
036 mil. €, resp. vrelativhom vyjadreni o 1,5 %. Podl'a obidvoch mier islo
ojeden znajpomalSich prirastkov vcelej histérii posobenia systému. A to
v situacii, ked’ objem prispevkov od ucastnikov dosiahol opat novud rekordnu
hodnotu 159 mil. €, ¢o po odpocitani vyplatenych davok potiahlo na historické
maximum 107 mil. € aj ¢ista bilanciu finanénych tokov. Priblizne dve tretiny
ztohto objemu kompenzovali straty, ku ktorym doslo v doplnkovych
d6chodkovych fondoch v désledku nepriaznivej situacie na financ¢nych trhoch.

Takmer cely sektorovy narast NAV bol koncentrovany v doplnkovych
dochodkovych fondoch rastového typu. Skupina velkych vyvazenych
doplnkovych dochodkovych fondov ukoncila prvy polrok s miernym ubytkom
objemu aktiv. Rastové fondy sice utrpeli v percentudlnom vyjadreni vyraznejSie
vplyvom poklesov cien aktiv na finan¢nych trhoch, ale v absoldtnych objemoch
to pre nich znamenalo mensSie Ubytky v porovnani so zmieSanymi fondmi. Zo
zmieSanych doplnkovych déchodkovych fondov sa navyse ako obvykle presuval
urcity objem prostriedkov do vyplatnych fondov.

StruktUra aktiv doplnkovych déchodkovych fondov presla
poCas prvej polovice roka niektorymi nezanedbatelnymi
zmenami

V objemovo najvicsej skupine vyvazenych doplnkovych déchodkovych
fondov sa podiel akciovych investicii zniZil z 23 % na 18,5 % NAV. Neslo pri
tom len o cenovy efekt vplyvom poklesu akciovych indexov, ale aj o odpredaje
tychto nastrojov realizované v mesiacoch januar az april. Zameranie tychto
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fondov sa presunulo smerom k dlhovym cennym papierom, ktorych zastipenie
stiplo o 8 percentudlnych bodov a k 30.6.2020 dosahovalo 62 % NAV. Do
dlhovych cennych papierov bola presunuta aj cast’ prostriedkov z bankovych
vkladov.

Obdobna situdacia ako vo vyvazenych doplnkovych déchodkovych fondoch
nastala aj vrastovych fondoch. Viaha akciovej zlozKky vnich sa ku koncu
sledovaného obdobia zredukovala na 46 % NAV, teda o 5 p. b. menej ako na jeho
zaliatku. V pripade rastovych fondov bola tato zmena vysledkom negativneho
precenenia a utlmenia nakupov akcii, k odpredajom v sumari celého polroka
nedoslo. Podiel dlhovych expozicii sa vd'aka tomu v obdobi januar az jun 2020
zvySil z224,5% na 31 % NAV. Za pozornost stoji, Ze vjanuari vrastovych
doplnkovych dochodkovych fondoch skokovo vzrastol objem investicii do
nastrojov orientovanych na komoditné trhy. V pomere k NAV tychto fondov sa
tak komoditné investicie posunuli na iroven okolo 5 %.

K vyraznejsiemu rebalansovaniu investi¢cného mixu doslo aj vo vyplatnych
doplnkovych dochodkovych fondoch. Aj v tomto pripade to bolo v prospech
dlhovych cennych papierov. Na zaciatku roka 2020 predstavovali dlhopisy
zhruba dve tretiny celkovych aktiv vyplatnych doplnkovych déchodkovych
fondov, do konca jina sa ich dominantné postavenie posilnilo az na 85 %. Podiel
prostriedkov uloZenych vo vkladoch v bankach sa prepadol o polovicu na 16 %

vV

zlozky portfélia v tomto type doplnkovych déchodkovych fondov.

K plosnému zvySovaniu zastipenia dlhopisov prispeli nakupy emisii
z verejnej aj sukromnej sféry. Vramci dlhopisového portfélia pokracovalo
podobne ako v roku 2019 preskupovanie od $tatnych dlhovych cennych papierov
k nastrojom z podnikového a finanéného sektora. Statne dlhopisy ostali aj tak
srezervou najvyznamnejSim komponentom vramci balika dlhopisovych
investicii tretieho piliera dochodkového sporenia, ale ich podiel v priebehu
prvého polroka 2020 klesol z 55 % na 51 %.

Doplnkové dochodkové spolocnosti nakupovali vo zvySenej miere do
svojich fondov dlhopisové emisie zo Slovenska, Talianska, ¢i Spojenych
Statov. V pripade Talianska to boli prevazne Statne dlhopisy. Na druhej strane
vystavenie vo¢i vlidam Spanielska, Irska a Portugalska a dvoch pobaltskych
krajin (Litva a LotySsko) sa zniZzovalo.

V priebehu marca az maja 2020 sa sektorovy vazeny priemer zostatkovej
splatnosti dlhovych cennych papierov znizil o viac ako rok, ¢im vymazal
cely narast zaznamenany za rok 2019. K poslednému diiu juna sa nachadzal
tento ukazovatel na hodnote tesne presahujtcej 6 rokov. Treba vSak dodat, Ze
smerovanie priemeru za sektor bolo vaktuidlnom sledovanom obdobi aj
v minulom roku vyrazne ovplyvnené dvoma doplnkovymi dochodkovymi fondmi
pod spravou jednej doplnkovej dochodkovej spolo¢nosti. Medidnova hodnota
Klesla tiez, ale iba podstatne miernejsie.
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EUROSYSTEM  znehodnotenie aktiv vo vySke -3 %. Najvacsi pokles hodnoty déchodkovej
jednotky na trovni -5,4 % postihol rastovo orientované doplnkové dochodkové
fondy. V doplnkovych dochodkovych fondoch vyvazeného typu bol priemerny

zaporny vynos o polovicu nizsi, teda -2,7 %. Napriek konzervativne nastavenému

@ NARODNA Prvy polrok 2020 nebol pre doplnkové déchodkové fondy priaznivy

portféliu vyplatnych doplnkovych fondov, aj ich vykonnost skoncila za prvy
polrok 2020 v miernom minuse (-0,7 %).
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4 Kolektivhe investovanie

Aj ked hodnota aktiv, a teda vykonnost podielovych fondov
vplyvom trhovych sil vyraznejsie poklesla, sektor nemusel Celit
hromadnym redemaciam

Po roku 2019, ktory priniesol kolektivnemu investovaniu na Slovensku
rekordny ndarast aktiv, sa niesla prva polovica roka 2020 vznameni
miernej redukcie vel'kosti sektora. Cistd hodnota aktiv sektora sa zniZila
0170 mil. € na 9,4 mld. € k 30. 6.2020. Zuvedenej ciastky poklesu pripadala
vacSina v objeme 115 mil. € na tuzemské podielové fondy. Zahrani¢né podielové
fondy distribuované na Slovensku si vSak pripisali o nieco vacsi pokles (-2,5 %)
v pomere k NAV zo zaciatku sledovaného obdobia ako tuzemské (-1,5 %).

Negativna zmena objemu spravovanych aktiv v kolektivnom investovani je
odrazom strat, ktoré sa prevalili finanénymi trhmi po vypuknuti globalnej
pandémie COVID-19. Vysledny pokles NAV za cely prvy polrok 2020 je len
zlomkom toho, ako sa hodnota aktiv podielovych fondov docasne prepadla na
vrchole stresovej situacie na finan¢nych trhoch ku koncu marca. V tom case len
samotné tuzemské podielové fondy zaznamenali redukciu NAV oproti zaciatku
roka 2020 vySe pol miliardy eur, plus vypadok radovo 300 mil. € sa odohral pri
zahrani¢nych podielovych fondoch. Do konca juina vSak ocenenie aktiv
v podielovych fondoch vymazalo vacsiu ¢ast predoslého poklesu.

Graf 23 Vyvoj Cistych predajov po mesiacoch v tuzemskych
podielovych fondoch (mil. EUR)
60 -

40 -
0 T T T T T )

_20 -
_40 -
_60 -
-80 -
-100 A
-120 A
-140 -

1.1.2020 1.2.2020 1.3.2020 1.4.2020 1.5.2020 1.6.2020
Zdroj: NBS

Napriek vSeobecnej panike na finan¢nych trhoch a pomerne dramatickému
vplyvu takéhoto vyvoja na hodnotu podielov vo fondoch kolektivneho
investovania nemusel tunajsi sektor celit navalu redemacii, ako to
v minulosti byvalo zvykom v obdobnych situaciach. Prevladajica snaha
o zbavovanie sa podielovych listov sa objavila, ale pretrvala len niekol'ko
tyzdiiov. Vmarci tymto spésobom ubudlo ztuzemskych podielovych fondov
121 mil. €, ale v d’alSich troch mesiacoch sa uz cisté predaje preklopili opat do
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kladnych ¢isel. Spolu s dobrym vstupom do zaliatku roka 2020 tak celkova
bilancia Cistych predajov v sledovanom obdobi predstavovala plus 81 mil. €.
Tento vysledok pozitivne kontrastuje s dianim pocas velkej finan¢nej krizy, ked’
Klienti zo sektora v kratkom cCase stiahli takmer tretinu uspor, ktoré tu mali
naakumulované.

Redemacie neboli destabilizujiice ani na vrovni individualnych
podielovych fondov. Najviac, zhruba jednu patinu NAV, vybrali podielnici
v marci 2020 z jedného objemom aktiv malo vyznamného podielového fondu. Za
nim nasledovala uz sodstupom skupina desiatich tuzemskych podielovych
fondov, ktorych zaporné cisté predaje v tomto kritickom mesiaci boli v rozsahu
od -11 % do -6 % NAV. Vo zvysku sektora marcové odpredaje podielovych listov
nepresiahli 4 % NAV jednotlivych podielovych fondov.

Tuzemské podielové fondy zaroven disponovali dostatkom likvidnych
aktiv na pokrytie tych vyberov, ktoré nastali. Len podiel najlikvidnejSej zlozky
portfélia v podobe vkladov vbankach sa svynimkou akciovych podielovych
fondov nachadzal v ostatnych kategdriach na trovni 15 % a viac. V dlhopisovych
podielovych fondoch sice nastal nezanedbatelny pokles zastipenia bankovych
vkladov, ale aj po tejto zmene predstavovali stale viac ako jednu Stvrtinu objemu
aktiv. Akciové podielové fondy, ktoré vSak neboli predmetom redemacii, mierne
posilnili likvidnud rezervu drzanud v bankach na droven 10 % ich NAV.

Predajnost podielovych listov potiahli najma akciové podielové
fondy, pokracoval pokles zaujmu o podielové fondy
dlhopisového zamerania

Najvac$sim dielom, ¢o do absolutnej vysky (-140 mil. €), k celkovému
poklesu NAV tuzemskych podielovych fondov, prispeli zmieSané podielové
fondy. Ich cCisté predaje za prvy polrok 2020 sice skoncili tesne v kladnych
Cislach, ale to nepostacovalo na pokrytie vypadku NAV v dosledku negativnej
vykonnosti.

Druhou Kkategériou, ktora zaznamenala zniZenie objemu aktiv, vo
vyske -100 mil. €, boli dlhopisové podielové fondy. V pripade tychto fondov
naopak az tri Stvrtiny ztohto poklesu idi na vrub redemacii. Neda sa vsak
povedat, Ze by iSlo zo strany klientov o reakciu na koronakrizu a turbulencie na
finan¢nych trhoch. Dlhopisové podielové fondy sa na Slovensku uz dlhodobo
stretavaju s klesajucim zaujmom. Tempo odlevu prostriedkov z dlhopisovych
podielovych fondov bolo v priebehu sledovaného obdobia o nieCo vyssSie ako
vroku 2019, ale v porovnani s d’alsimi Styrmi predoslymi rokmi dokonca pod ich
priemerom.
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Graf 24 Cisté predaje a zmena NAV v jednotlivych kategériach
tuzemskych podielovych fondov (mil. EUR)
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Tahutiom é&istych predajov vprvom polroku 2020 boli pri objeme
102 mil. € jednoznacne, a z historickej perspektivy netradi¢ne, akciové
podielové fondy. Dopyt klientov v tejto kategdrii bol nepretrzity a pomerne
rovnomerne rozloZzeny pocas Siestich mesiacov sledovaného obdobia. Za
pozornost stoji, Ze predajnost’ tychto fondov, na rozdiel od vSetkych ostatnych
kateg6rii, nebola negativne ovplyvnena ani po¢as marca, ked' sa prave akciové
trhy, a teda aj hodnota podkladovych investicii akciovych podielovych fondov,
prudko prepadali.

Tak ako po minulé roky podielnici aj poc¢as prvych Siestich mesiacov roka
2020 prehlbovali svoje vystavenie vo¢i realitnym podielovym fondom. Cisty
pritok novych prostriedkov v objeme 39 mil. € vSak predstavoval spomalenie
tohto trendu. Aj to vsak postacovalo na to, aby realitné podielové fondy predstihli
v ukazovateli NAV dlhopisové podielové fondy a prepracovali sa tak na poziciu
druhej najvyznamnejSej kategorie v tuzemskom segmente.

Na strane zahrani¢nych subjektov kolektivneho investovania predavanych
v SR menSie prirastky NAV zaznamenali zmiesané a realitné podielové
fondy. Cisté predaje mali najvyssie akciové podielové fondy, ale po séitani s ich
zapornou vykonnost'ou bola vyslednd zmena NAV prakticky nulova. Podobne ako
pri tuzemskych podielovych fondoch, pod najvacsim tlakom odpredajov boli
dlhopisové podielové fondy.

Priemerna vazena vykonnost vsSetkych tuzemskych aj zahrani¢nych
podielovych fondov v obdobi od 31.12.2019 do 30. 6. 2020 dosiahla -3 %.
Na celkovom zapornom vysledku sa najva¢Smi podpisali akciové podielové fondy
s priemernym vynosom -7 %, nasledované zmieSanymi podielovymi fondmi,
ktoré sa nomindlne znehodnotili o -4 %. Sice v mensej miere, ale predsa, zakoncili
prvy polrok 2020 so stratou -1,5 % aj podielové fondy z kategdrie dlhopisovych.
Realitné podielové fondy, tak ako v minulosti preukazali minimalnu korelaciu so
$ir$im vyvojom na finan¢nych trhoch, ako jediné vykazali kladnt vykonnost' vo
vyske 1,2 %.
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Skratky

AHD]
b.b.
Bisnode

CAR
CEE
COVID-19
CNB

DDS

DSS

DSTI

ECB
EHP
eKasa

EPIFP

EU
HDP
HHI
HZL
IFRS 9

1%

IZP
LCR
LTRO
LTV

MCR
MV SR
NAV
NBS
NP
OCR
p-b.
P2G

aktudlna hodnota dochodkovej jednotky

bazicky bod

eurdpsky poskytovatel ekonomickych informacii o spolo¢nostiach
a podnikatel'och

primeranost vlastnych zdrojov (Capital Adequacy Ratio)

krajiny strednej a vychodnej ¢asti EU

koronavirusové ochorenie

Ceska narodni banka

doplnkova dochodkova spoloc¢nost

dochodkova spravcovska spolo¢nost

Debt Service to Income (podiel splatok kprijmu zniZenému
0 Zivotné minimum)

Eurépska centralna banka

Eurépsky hospodarsky priestor

projekt online napojenia vSetkych pokladnic na portal financne;j
spravy

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

Eurépska dnia

hruby domaéci produkt

Hirschman-Herfindahl index

hypotekarne zalozZné listy

International Financial Reporting Standards (Medzinarodné
Standardy finan¢ného vykaznictva)

Unit-linked (investi¢né Zivotné poistenie)

Liquidity Coverage Ratio (ukazovatel krytia likvidity)

Long-term refinancing operations

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

minimalna kapitalova poziadavka
Ministerstvo vnutra SR

Net Asset Value (Cista hodnota aktiv)
Narodna banka Slovenska

nezivotné poistenie

oSetrovné

percentualny bod

vankus vyplyvajuici z odporucani z Piliera 2
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PZP
ROE
RVA
SR
SCR
SKP
SzCo
Tier 1
Tier 3

-

P

povinné zmluvné poistenie motorovych vozidiel
Return on equity (navratnost vlastnych zdrojov)
rizikovo-vazZené aktiva

Slovenska republika

kapitdlova poZiadavka na solventnost

Slovenska kancelaria poistovatel'ov

samostatne zarobkovo ¢inna osoba

ukazovatel zakladnych vlastnych zdrojov
kapital tretieho poradia

Zivotné poistenie
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