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Spravu o stave a vyvoji finaného trhu za prvy polrok 2017 predklada Narodn&aa&lovenska
na zaklade povinnosti, ktora jej vyplyva z 81 o8lism. i) zakon&. 747/2004 Z. z. o ddade
nad finagnym trhom v zneni neskorsich predpisov.

Sprava je rozdelena do trodtasti. Sdag’ou prvej casti je suhrnny integrovany pidd
na finarkny sektor. V druhegasti je vlastnd analyza finameho sektora za prvy polrok 2017
pod’a jednotlivych sektorov. Sprava popisuje&asné trendy na fingnom trhu, zameriava sa
na hospodarenie finanych institacii a venuje sa rizikam, ktorym s irigtie vystavené. Tretiu
¢ag’ tvoria indikatory obozretnosti na makrourovni.

Finartné informéacie o jednotlivych institiciach boli wpm rade ¢erpané z inform&nych
systémov NBS a z podkladov spracovanych jednotlivgabbormi Gtvaru dofadu nad finaénym
trhom. Doplnkovym zdrojom boli Gdaje zo Statistibké iradu SR, Eurostatu, Eurépskej
centralnej banky a z inych externych zdrojov a kammgch inform&nych systémov.
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ZHRNUTIE VYVOJA NA SLOVENSKOM FINANENOM TRHU ZA
PRVY POLROK 2017

Vyvoj v prvom polroku 2017 nadviazal na pozitivimendy z minulého roka. Rast domacej
ekonomiky, pokles miery nezamestnanosti, rast padho sektora ako aj rast priemernych
miezd vytvoril priaznivé predpoklady pd&alSi rast finatiného sektora.

Pokracujuci dynamicky rast Gverov domécnostiam bol domimaym trendom v bankovom
sektore

ZlepSujuca sa situacia na trhu prace, péakjieci pokles arokovych sadzieb na nové historické
minima v kombinacii so silnou snahou bank zvy§oghjem poskytovanych Uverov sa podpisal
pod dynamicky rast Uverov domacnostiam. Podpormgktofom rastu Gverov bol aj pokrguci
dvojciferny rast cien bytov.

Napriek uvedenym faktorom bol vSak rast Uverov domodtiam pomerne volatilny. V prvom
Stvr‘roku zaznamenal vyznamné zrychlenie, ato aj pdgvem neopodstatnenychcakavani
o dopade opatrenia NBS o Uveroch na byvanie, ktgnlali média. V druhom St¥roku
dynamika Uverov mierne spomalila, stale sa vSak/ipaje na historicky vysokych hodnotach.

Miera refinancovania Uverov na byvanie v prvom gllr 2017 mierne klesla, posilnil sa vSak
vplyv externych finatnych sprostredkovattev, ktorych podiel na novych Uveroch na byvanie
stupol na 56 %. V segmente spotrelsigich Uverov zarowve banky posilnili svoje silné
postavenie v& nebankovym veritéom.

Rast Uverov podnikom sa vyraznejSie zrychlil

Rast uverov podnikom v prvom polroku 2017 zaznarmeyanamné zrychlenie v porovnani
s predchadzajucim polrokom. OzZivenie sa tykalo Kadbbych aj dlhodobych Gverov, Uverov
malym a strednym podnikom a bolo ¢ié vo vé&Sine segmentov ekonomicky¢mnosti. Rast
averov podnikom tak patril k najrychlejSim v rantairopskej anie. Hlavnym faktorom rastu bol
okrem prostredia \feni nizkych udrokovych mier najmad pozitivny ekononyickyvoj na
Slovensku.

Kreditné riziko kleslo s vynimkou spotrebitgkych tverov, riziko likvidity sa mierne prétilo

V prvom polroku 2017 pokemvalo zlepSovanie celkovej kreditnej kvality Uveyok portfolii.
Celkovy podiel zlyhanych uverov domacnostiam klesol3,4 %, a to aj napriek pokrglcemu
narastu podielu zlyhanych spotrebigieych Gverov. Miery zlyhania spotredis&ych Gverov
pokratovali v kontinuadlnom raste. Priaznivy vyvoj zaznaake Gvery na byvanie, ktoré uz
takmer dva roky vykazuju nulovl az mierne zapatfistll mieru zlyhania.

Priaznivé ekonomické podmienky sa prejavili aj ngSeni kvality portfélia Uverov podnikom.
Podiel zlyhanych Gverov klesal a miery zlyhaniaido historicky nizke hodnoty.
Poas prvého polroka 2017 sa mierne fiodh riziko likvidity. NajdélezZitejsiu tUlohu zohratast

dlhodobych Gverov sprevadzany poklesom likvidnyenrych papierovCasovy nestlad aktiv
a pasiv ako aj podiel tverov na vkladoch dosiaktionicky najvysSie hodnoty.
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Trendy v déchodkovych a podielovych fondoch ovylyvali nizke trokové sadzby

Patas prvého polroka pokfaval vo finaknom sektore trend rastu investicii do akcii
a podielovych listovgo suvisi so snahou finamych institicii kompenzovanegativny dopad
nizkych darokovych mier. NajsilnejSi bol tento tremd vyvaZzenych a rastovych fondoch DDS
avo fondoch kolektivneho investovania. Samotnaranekciového rizika merana volatilitou
trhov vSak ostala na relativne nizkej arovni. Zé&osa zastavil trend narastu vystavenig&ivo
arokovému riziku.

Ziskovosg’ bank afistené o jednorazové vplyvy sa med#ive prakticky nezmenila

Stabilny vyvoj ziskovosti bankoveho sektora bol leg&kom kombinacie nepriaznivého vplyvu
nizkych arokovych sadzieb a priaznivého dopaduem&nékladov na kreditné riziko.

Délezitym faktorom poklesiEistych urokovych prijmov bola situacia v sektordail@. Ani
pokraiujaci historicky vysoky rast Gverov domacnostiamdolézal kompenzova pokles
arokovych marzi do Jiej miery suvisiaci so stanovenim stropu pre poplaza predasné
splatenie Gveru na byvanie v marci 2016. Dopad gmklklesajucej vynosnosti sa tak eSte
pretbil. Pozitivny dopad na ziskovbsmal pokles nakladov na kreditné riziko vplyvajici
z priaznivej makroekonomickej situécie.

Pretrvavajucim faktorom, ktory negativne ovplyye ziskovos bankového sektora, je aj vplyv
niektorych legislativnych Gprav tykajucich sa cemoby finartnych produktov, ako aj vysky
odvodov a prispevkov.

Poistny sektor je dostatoe solventny aj napriek zniZzeniu kapitalu

Cisty zisk poistného sektora po zdaneni sa metizérgrakticky nezmenil. Na zisk v3ak vyrazne
negativne vplyvala odloZenaida nérast osobitného odvodu. Ukazovatele solvetitpostného
sektora pomerne vyrazne poklesli¢prn nal’alej bezpéne plnia minimalnu poZzadovanu Urdve

Predpisané poistné v klasickom Zivotnom poisterdiaddo medzirény rast 8 %, zatia ¢o
investéné Zivotné poistenie medzime kleslo rovnakou mierou. V hlavnych odvetviach
nezivotného poistenia, t. j. povinné zmluvné poiie havarijné poistenie a poistenie majetku,
dosiahli rast takmer vSetky pém/ne.

D6chodkové fondy zaznamenali mimoriadny zaujem rovgporitd’ov

Vo fondoch DSS bol zaznamenany vyrazny narastupsporit€ov, ¢o sa prejavilo aj zvySenym
objemom odvedenych prispevkov. Majetok bol ajd’alej koncentrovany v dlhopisovych
fondoch. Indexové fondy zaroveaznamenali najvysSiu vynostipaz na urovni 15 %.

Podobne ako v systéme starobného déchodkového nipongrirastok novych sporitev vo
fondoch DDS bol najvy$Si za poslednych 10 rokovierRerna vykonnads prispevkovych
doplnkovych déchodkovych fondov na medzirej baze ku tu 30.6.2017 bola 2,8 %.

Kolektivne investovanie zaznamenalo vyrazny rast

Fondy kolektivneho investovania zaznamenali dynkyni@st cistej hodnoty aktiv na udrovni
historickych maxim. Dévodom bol predovSetkym zaujdgomécnosti o investicie vo fondoch,
sprevadzany vykonnésu fondov. Dominantnym trendom v ramci kolektivneinoestovania
boli redemacie v kategérii dlhopisovych fondov aledny presun prostriedkov do zmieSanych
fondov.
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1 INTEGROVANY POHLAD NA FINANCNY SEKTOR

Rast finan’ného sektora sa v roku 2017
zrychlil

Finartny sektor aj v roku 2017 pokraval

v dlhodobom rastovom trende. Tempo
rastu finadkného sektora sa Vv prvej
polovici roka 2017 eSte zrychlilo, pam
objem jeho aktiv rastol najrychlejSie od
roku 2008. V prvej polovici tohto roka
rastla vésSina segmentov fingného trhu,
vynimku tvoril iba segment splatkového
predaja. Celkovo objem aktiv fin&mého
sektora medzirne vzrastol o takmer 7 %.
Narast aktiv finatného trhu tak
odzrkaduje pritomnog expanzivnej fazy
finanéného cyklu, k& vasina segmentov
financného trhu profituje zo stabilného
makroekonomického vyvoja a zlepSujlcej
sa finarinej kondicie sukromného sektora.

Graf 1 Podiely aktiv jednotlivych
segmentov na finadnom trhu
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Zdroj: NBS.

Rast finakného sektora v prvom polroku
2017 najvyraznejSie podporil bankovy

sektor, ktory stal za dvoma tretinami
narastu celého fingného sektora.
Historicky nizke Udrovne drokovych
sadzieb, priazniva makroekonomicka

situdcia asnaha bank o kompenzaciu
nizkych urokovych marzi prostrednictvom
zvySeného Gverovania viedli
k dynamickému zvysSovaniu aktiv
bankového sektora v prvom polroku. Aj
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v segmente pofevnictva bolo mozné
pozorovd mierny narast, k& v prvom
polroku aktiva poitovni medziréne
vzrastli o 2 %. Pod uvedeny narast aktiv sa
podpisalo ako Zivotné poistenie, tak aj
niektoré typy nezivotného poistenia. Rast
aktiv poigovni sa pohyboval na arovni
pokrizového priemeru. Medzi
najdynamickejSie segmenty finarého
trhu v prvom polroku 2017 patrili fondy
kolektivneho investovania, ktorych aktiva
rastli dvojcifernym tempom. Po spomaleni
v minulom roku tak doSlo k oziveniu rastu
ich  aktiv, spdsobenom  zvySenym
investovanim do tohto druhu sporenia, ako
aj zvySenou vykonngsu fondov.
Priblizne 10 % narast aktiv zaznamenali aj
fondy déchodkového sporenia v ramci
druhého atretieho piliera déchodkového
systému. Fondy doéchodkovych
spravcovskych spotmosti zaznamenali po
prepade svojich aktiv v ramci otvorenia
druhého piliera dbéchodkového systému
v roku 2015 opéatovny silny rast, @om
objem ich aktiv opatovne dosahuje
historické maxima. Aj treti pilier
doéchodkového systému zaznamenava uz
niekd’ko Stvitrokov po sebe silny rast
aktiv, ¢o nasveduje zvySujucemu sa
zaujmu otento typ sporenia. Jediny
segment finatného  sektora, ktory
v uplynulom polroku zaznamenal pokles
aktiv, bol segment splatkového predaia,
suvisi s transforméaciou jednej splatkovej
spolanosti na pob&ku zahraninej banky.

Po aisteni otento efekt rastli aktiva
aj v tomto segmente.
Ziskovog’ vo viacerych segmentoch

medzira@®ne poklesla

Zisk v prvom polroku 2017 zaznamenal
v jednotlivych segmentoch finaného trhu
réznorody vyvoj. Napriek dynamickému

narastu aktiv v bankovom  sektore,
ziskovog tohto segmentu  merana
pomerom zisku Kk vlastnym zdrojom

poklesla uz druhy polrok po sebe.



V uplynulom roku pomohli k lepSim
vysledkom bank niektoré jednorazové
prijmy, avSak po ich odzneni sa uz v tomto
roku naplno prejavil rastuci tlak na
obchodny model bankovych institacii,
ktory by mal vdalSom obdobi eSte
narasté. Ziskovos poistného sektora si aj
v ivode roka udrzala solidne urovne nad
pokrizovym priemerom, avSak paisteni

o daiové upravy bol rast zisku pdmvni
iba  mierny. Zisk  spravcovskych
spolanosti v porovnani s rovnakym
obdobim predchadzajuceho roka vzrastol,
¢o poukazuje na zvySujuci sa zaujem

verejnosti otento typ investovania.
Zaroven aj spol@nosti podnikajuce
v oblasti doéchodkového poistenia

zaznamenali zlepSenie svojej ziskovosti.

Graf 2 Vyvoj rentability vlastnych
zdrojov v sektoroch finanéného trhu

--------- Spravcovské spolocnostiKI
e Poistovne

Banky

Déchodkové spravcovskeé spoloénosti
Doplnkové déchodkové spolo€nosti

50% - ~

70% 7

60% ccceee

)

40% - SN0 N
| ;

30% ¥

200/0 __ Ill N‘

10% 7

0% T T T T T T T T ]
1212 613 1213 6.14 1214 615 1215 616 12.16 6.17

Zdroj: NBS.

Pokles podielu  zlyhanych  Gverov
v bankach, vynimkou boli spotrebiteké
avery

Pozitivne trendy v sektore potvrdil aj vyvoj
v zlyhaniach Uverov domécnostiam a
podnikom. Pri  udveroch na byvanie
pokratoval trend poslednych rokov, &Ke

s pribadanim novych zlyhani sa podobny
objem uz zlyhanych Uverov & op&

splaca. Vysledkom bol stagnujaci celkovy
objem zlyhanych dverov na byvanie.

Naopak, pri spotrebifekych Uveroch
pokratoval rast ciste] miery zlyhania.
Zarover rastol aj podiel zlyhanych

spotrebitéskych UGverov na celkovych
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spotrebitéskych Gveroch,¢im sa ¢oraz
viac zvyraziuje potreba adekvatne
nastavenych Gverovych Standardov.

Podobne aj pri podnikovych uUveroch sa
zlepSovala kreditna kvalita portfélia
naprie€ bankami aj naprieekonomickymi
odvetviami. Zvla8 pozitivne je, Ze
vyraznejSie zlepSenie nastalo aj v bankéach
s vySSimi podielmi zlyhanych tverov.

Pokracoval rast
akciovému riziku,
duracii sa zastavil

vystavenia VD
trend zvySovania

Patas prvého polroka 2017 pokmval vo
viacerych sektoroch trend postupného
zvySovania podielu investicii do akcii
a podielovych listot Tento trend moZno
pozorovd uz dlhSie obdobie a suvisi so
snahou dosiahiuvySsi vynos v prostredi
vSeobecne nizkych Urokovych sadzieb, a to
aj za cenu vysSieho rizika. Rastuce
vystavenie voi akciovému riziku bolo
mozné zaznametianajmad vo vyvazenych
arastovych fondoch DDS av sektore
kolektivneho investovania (Tatka 1).
Treba zarovié poznhamend Ze samotna
rizikovog’ akciovych investicii merana
prostrednictvom volatility akciového trhu
zostala na relativne nizkej trovni.

Na druhej strane, v prvom polroku 2017 sa
zarover zastavil dlhodobejsi trend narastu
vystavenia voi Urokovému riziku. Vo

viacerych sektoroch sa znizil podiel
dihopisového  portfélia  a v niektorych
dokonca aj jeho duréacia,co viedlo

k zniZeniu duracie celkového invesigho

portfélia. Vo viacerych pripadoch boli
prostriedky  presunuté  z dlhopisového
portfélia do akciovej zlozky. V sektore
kolektivneho investovania sa tento vyvoj
prejavoval aj na samotnom dopyte
podielnikov, ktori pokréovali v presune

svojich  prostriedkov  z dlhopisovych

1 v pripade sektora paisvni vychadza analyza iba
z Udajov k 31. marcu 2017, Kée Udaje za jun
2017 neboli k datumu spracovania analyzy
dostupné.



fondov, a to najma do zmieSanych fondov.
Dévodom tejto zmeny mbéze by
skut@nos’, Ze Urokové sadzby na
finanénych trhoch dosiahli drovne, pri
ktorych sa uz nepredpokladalSi pokles,
naopak zvysSuje sa pravdepodohhash
opatovného narastu. Portfélia s vySSou
durdciou by vSak v pripade narastu
arokovych sadzieb boli vystavené znizeniu
ich hodnoty.

Jedinym typom fondov, v ktorych narast
duracie pokréoval, boli dihopisové fondy
DSS. Prirastok dlhopisov s vy3SSou
durdciou vtychto fondoch bol vSak
koncentrovany ¥asti portfolia drzanej do
splatnosti a od®vanej umorovanou
hodnotou, takze celkové vystavenie
hodnoty portfélia na zmenu urokovych
sadzieb zostalo nezmenené.

ZvySoval sa podiel menej likvidnych aktiv
v podielovych fondoch

Vyznamnym trendom, ktory tiez mozno
zaznamena uz dlhodobejSie, je postupné
zvySovanie podielu dlhopisov emitovanych
slovenskymi a ¢eskymi podnikmi na

celkovej hodnote aktiv (Graf 3). Tento
trend sa najvyznamnejSie prejavuje
v sektore kolektivneho investovania, kde

uvedeny podiel dosiahol takmer 5 %
celkovej hodnoty spravovanych aktiv.
Dévodom tohto trendu je snaha

o dosiahnutie vysSich vynosov v porovnani
so Statnymi dlhopismi. Podniky tymto
spbsobom zarowe ziskavaju alternativny

zdroj financovania popri  klasickom
financovani z bank. Objem nového
financovania domacich podnikov

z podielovych fondov bol v prvom polroku
2017 na drovni 5 % néarastu Uverov z bank,
vroku 2016 to bolo takmer 10 %. Na
druhej strane, vdtadom na nizku likviditu
slovenského aj ceského trhu

s podnikovymi dihopismi vedie tento trend
k narastu vystavenia tychto fondov ¢vo
riziku likvidity, ako aj riziku nespravneho
ocenenia tychto dlhopisov na ich realnu
hodnotu.

7/38

V sektore  kolektivneho  investovania
mozno k menej likvidnejcasti portfolia
zaradi aj investicie do sektora
nehnuténosti. Ich podiel predstavoval
Kk janu 2017 hodnotu 11,0 %, §as prvého
polroka 2017 nevykazoval narast.

Graf 3 Podiel dlhopisov emitovanych
podnikmi

slovenskymi aceskymi
celkovej hodnote aktiv

na
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e Podielové fondy KI — Poistovne
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Zdroj: NBS, Bloomberg, internet.
Poznamka: Udaje za poistny sektor za jun 2017
neboli k datumu spracovania analyzy dostupné.

Investicie do
dlhopisov nerastli

rizikovejSich  Statnych

V prvom polroku 2017 sa zaroveastavil
trend zvySovania podielu dlhopisov
emitovanych rizikovejSimi krajinami, ktory
bol v niektorych sektoroch zaznamenany
vroku 2016. Struktira dlhopisového
portfélia  z Wadiska rizika  krajiny
emitentov jednotlivych dlhopisov tak
zostava pomerne konzervativna. Nagia
podiel na rizikovejSich investiciAch maja
dlhopisy emitované v Taliansku, ktoré su
v urtitej miere pritomné vo vSetkych
sektoroch. NajvyznamnejSie vystavenie
voci rizikovejSim krajinam maju sektory
kolektivneho investovania (¢bTaliansku,
Turecku a Slovinsku) a fondov DDS a DSS
(najmé vei Taliansku, Spanielsku a Irsku).



Graf 4 Geografickd Struktara portfélia
papierov
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Zdroj: NBS, Bloomberg, internet.

Poznamky: Na zvislej osi su Udaje v % portfélia
dlhovych cennych papierov. Udaje za poistny
sektor za jun 2017 neboli k datumu spracovania
analyzy dostupné.

TabuPka 1 Zmena podielu akciovych, devizovych a urokovyc pozicii v jednotlivych
sektoroch finanéného trhu

Akcie ::}iggldielové Devizové pozicie Podiel g::t]ovym DuréciaC <Ij:1hOVYCh Dursgir?f(;ieellého Z:pslﬁ]kgsvt?
dlhovych CP

2015 2016| 30" |2015 2016 | 20712015 2016| 5" | 2015 2016|501 | 2015 2016 | 0n 2015 2016 | "
Banky 04 04 03| 03 04 01|198 177 153| 40 45 52| 12 13 13|47 51 58
Poistovne 37 38 44| 04 07 06728 696 668 | 68 68 67| 60 63 58|84 83 83"
Fondy DSS 165 19,8 209 | 54 58 56 | 694 713 696 | 42 45 46 | 29 38 31 | 51 53 5,6
FondyDDS | 284 325 419| 139 105 160|542 513 413| 46 53 49| 25 36 19|56 64 60
Kl 342 368 421| 145 123 138|229 221 204 | 20 25 271 06 1,0 06 | 26 30 3,1
7P+ 68 799 763 84 27 27 |220 196 2307 41 38 36|08 12 07|43 38 38

Zdroj: NBS, Bloomberg.

Poznamky: Hodnoty su uvedené v percentach z obgttiu, resp. NAV a vyjadruju aktivami vazeny priame

za danu skupinu institdcii.

Devizové pozicie su uvedené ako % z aktiv (respvNAboli vypaitané ako stet absolutnych hodnét pozicii

za jednotlivé inStitucie.

Akciové pozicie su uvedené ako % z aktiv (resp. NAV nezafiaju majetkové podiely v dcérskych a

pridruzenych spoknostiach.

Duréacie a zostatkové splatnosti st uvedené v rakoch
* Udaje za poigovne a aktiva poi®vni investované v mene poistenych pri inv@siim Zivotnom poisteni (IZP)
su uvedené k marcu 2017 dk&e Udaje za jun 2017 neboli k datumu spracovarafyay dostupné.
** |ZP — Aktiva poig’ovni investované v mene poistenych pri invgsiim Zivotnom poisteni.
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2 AKTIVITY V JEDNOTLIVYCH SEKTOROCH FINANCNEHO
TRHU

Bankovy sektor Vroku 2017 sa vSak ich tempa takmer
vyrovnali a prvy polrok ako celok nakoniec
dosiahol Standardny rast 13,0 % (Graf 5).

Rast Gverov retailu bol v prvom polroku 2017 Urokové sadzby na nové Gvery na byvanie
volatilny poklesli na nové historické minima, ich

) _ priemer kjunu 2017 predstavoval uz len
Rast lJvevrov retailu si gas prvého polr_oka 1,8 %. Hoci len o ni® vyssia hodnota bola
2017 udrzoval tempo nad 12,5 % medam®.  dosjahnuta uz aj na jar roku 2016 (ako
Mierne zrychlenie intenzity poskytovania ggsledok legislativnej zmeny o poplatku za
Gverov v prvom Stiroku sa vykompenzovalo  preckasné splatenie tveru), tentokrat doslo aj
miernym  spomalenim v druhom Stwku,  k analogickému poklesu v RPMN, ktora
medzir@né tempo rastu v jini 2017 sa tak gosjahla doterajsie dno 2,0 % v maji 2017.
vyrovnalo hodnote 12,6 % z decembra 2016.pgdiel novych Gverov na byvanie (vratane
Za tymto vyvojom mozno vidie &  refinancovania) so splatnimi nad 25 rokov

s (Einnog’'ou viacerych ustanoveni opatrenia gosiahol 63 %.

NBS o Gveroch na byvanie od 1. marca 2017.

Obavy o obmedzenie Gverovania sa nasledn&VySila sa zarove koncentracia na trhu
ukazali ako neopodstatnené. uverov na byvanie, tri naj¢die banky v
sektore maju podiel uz takmer 63 % na stave

portfélia uverov (oproti menej ako 61 %
v rovnakom obdobi predchadzajuceho roka).
Mohlo k tomu prispievéa zniZzenie rozdielu
Graf 5 Anualizovany Stvrtroény a polroény ~ priemernych  drokovych  sadzieb medzi
rast Uverov na byvanie velkymi a stredne J&ymi bankami na
arovei 0,1 %.

Trendy a rizika v sektore retailu

Uvery na byvanie boli ovplyvnené
oc¢akavaniami dopadu opatrenia NBS

18% 1 12,3% . 12,9%
10,2% _ 12.5% . 13,0% Pretrvavajuco intenzivny rast Uverov ha
13% 1 = byvanie je ndalej v sulade s rastovymi
tendenciami na trhu nehnlit®sti. Ceny

bytov si stale udrZzuju dvojciferny rast, hoci
v prvom polroku 2017 moZzno pozorava
stabilizaciu tempa rastu. Trend Ubytku bytov

8% -

3% A

29 1 2013 I 2014 I 2015 I 2016 I 2017 ‘ \% ponUke sekundarneho trhu p(ﬂ(]iaal aj
—arec = in = september v sledovanom obdobi, priemernym tempom
C—december —@— 1. polrok viac ako 20 % réne.

Zdroj: NBS.

Poznamka: Udaj nad Iptami atervena ciara , L . . . o,
predstavuju anualizovany potmy rast Gverov na Spotrebité'ske uvery si udrzovali medzi¢ny

byvanie v prvom polroku prislusného kalendarneho Prirastok

roka. Spotrebitéské Gvery ndalej pribudali svojim

i stalym tempom asi 0,55 mld. €¢re, ¢o sa
Uvery na byvanie boli najviac ovplyvnené prejavovalo postupnym spolievanim
novym opatrenim. Prvy  Stnok  relativneho medzikmého rastu. K junu 2017
v kalendarnom roku je trathe najslabSim tak pozvdne poklesol na 12,8 %. Priemerné
obdobim v poskytovani Gverov na byvanie, grokové sadzby poklesli medzéme takmer
naopak druhy Stérok byva najsilnejSim. o2 p.b. a kjunu 2017 dosiahli 8,7 %. Podiel
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predschvalenych spotredigkych Gverov  prvého polroka 2017 pokles, v druhom
predstavoval necell tretinu novej produkcie, Stvitroku predstavoval uz len 41 % produkcie.
podiel Uverov poskytnutych elektronickymi Tento vyvoj suvisi s opatrenim NBS
kanalmi (napriklad cez ,nternet banking“) o Uveroch na byvanie, ktoré ustanovuje

6 % novej produkcie. Nebankové maximalny podiel tychto Uverov na 40 %
spotrebitéské UGvery ndalej stagnuju na produkcie s &innog’ou od jula 2017.
objeme asi 1,3 mld. €. Podiel sprostredkovanych zabezgeych

Splatnostiam spotrebitskych Uverov ndialej  Uverov postupne rastie a v prvom polroku
dominuju 8 re@né avery s podielom 69 % 2017 predstavoval az 56 %. Narast
produkcie. Pri refinancovani je podiel Gverov zaznamenali najma niektoré individualne

s dlhou splatna®u vysSi, pri refinancovani banky. Podiel sprostredkovanych

s navySenim dokonca vySe 80 %. nezabezpgenych averov zostava
nevyznamny.

Odlisné trendy refinancovania Uverov na Objem zlyhanych Gverov retailu bol relativne

byvanie a spotrebiteskych Gverov stabilny, hoci pri spotrebitéskych Gveroch

Pri Gveroch na byvanie sa motivacia Stupal

k refinancovaniu Uverov znizila viddom na  Objem zlyhanych Gverov retailu bol relativne
pokles rozdielu Urokovych sadzieb novych astabilny, hoci celkové portfélio retailovych
existujdcich uverov na 0,6 p. b. kjunu 2017. gverov rastlo. To znamena, Ze podiel
Podiel predasne splatenych Gverov na zlyhanych Gverov retailu klesal, k junu 2017
portféliu sa mierne znizil, dosiahol 3,4 %. Pri Gveroch na byvanie pritok
Pri spotrebitéskych Gveroch je obzvias Zlyhanych Gverov je uz dva roky nulovy, v
vyznamné prethsné splacanie dverov. Od niektorych _meS|aco_ch ] dok,onca zaporny.
jila 2016 do jana 2017 sa poskytlo viac ako Naopal,<, pri ,spotreblt’ekych Gveroch prltok
3mld. € spotrebitiskych Gverov, no objem Zlyhanych Gverov dihodobo a sustavne
portfolia v rovnakontase narastol len o i@~ 27ychuje rast. Pretrvavajici rastovy trend
viac ako 0,5 mid. €, pretoze bol zniZovany poukaZL_Jje na zhorSUJucu sa kvalitu portfélia
prectasnym splacanim (viac ako 1,7 mid. €) a SPotrebitéskych uverov.

beznym splacanim (takmer 0,8 mid. €). Za rok

sa predasne splati az tretina stavu portfélia Rast vkladov sa spomalil, dominantné

spotrebitéskych Gverov. neterminované vklady n#alej zrych’uju

Rozdiel urokovych sadzieb na Po zrychlenom raste retailovych vkladov
spotrebitéskych  Gveroch — novych a vroku 2016 dosSlo v prvom polroku 2017
existujucich — postupne rastie, v prvom k spomaleniu ich rastu. Kjanu 2017 ich

polroku 2017 dosahoval priemerne 1,3 p. b.pribudlo medziréne takmer 2 mid. €o
To naznauje rasticu motivaciu &alSiemu  predstavovalo 6,2 % medzémé tempo rastu.
refinancovaniu spotrebitskych Uverov. Uz tradtne bol vyvoj vterminovanych a
neterminovanych vkladoch odlisny.
Neterminované vklady svoj rast dlhodobo a
takmer rovnomerne zryEhju uz od roku
2012 a vprvom polroku 2017 rastli
_ . . priemernym medzinym tempom 18,5 %.
Z hradiska kreditnych Standardov pokoaali Ich Grokové sadzby uz od decembra 2016
trendy z predchadzajlcich obdobi. Banky neprekrdili 0,5 % a ich podiel na vkladoch
plnili limity na podiel Gverov poskytnutych :elkom dosiahol 56 %.
svysokym LTV, prom 7% bolo i i _
poskytnutych s LTV nad 90 %. Podiel Gverov Naopak, —terminované vklady v priebehu
sLTV nad 80% zaznamenal v priebehu Prveého polroka 2017 takmer dvojnasobne
prehbili tempo svojho Ubytku, medzi¢ay

Trendy v Gverovych Standardoch
pokracovali, zlyhané Gvery nd'alej rastli len
pri spotrebit&’skych Uveroch

10/38



pokles kjanu 2017 presiahol 1,1 mid. & podnikom medzi najrychlejsie spolueskom
predstavovalo 8,7 %. Ich celkovy objem tak a Pd'skom, kym situacia naptie EU je
poklesol pod 12 mld. €, podiel terminovanych nad’alej r6znoroda s priemernym rastom za
vkladov na retailovych Gveroch spolu poklesol rok 2017 pod urosou 1 %.

pod 35 %. Priemerné urokové sadzby poklesli

od marca 2017 uz pod 1 %. Dynamicky rast Uverov bol pritomny v ramci
Na vzostupe su walej aj vklady celého podnikového sektora

s vypovednou lehotou, ich 13 % med2ily 7 polradu viastnictva podnikov pokiaval
rast priviedol tato kategoriu vkladov k viac silny rast Gverov podnikom v stkromnom

ako 9 % podielu na trhu. Priememe Urokoveasinictve, ktory sa pohyboval na rovnakej
sadgby kjunu 2017 mierne prekozali  groyni s dynamikou  celkovych  Gverov.
0,3 %. V druhom Stvfroku vsSak k celkovému rastu

Koncentracia retailovych vkladov dialej  prispeli aj podniky v Statnom vlastnictve, a to
mierne rastla, k jinu 2017 pokryvali 31%é  predovSetkym v odvetvi dodavky energii.
banky 57 % wthu. Na neterminovanych pogopny  situaciu mozno  konstatévapri
vkladoch im zodpovedalo az 69 % thu porpade na jednotlivé banky. Takmer vietc
s rastucim trendom, na terminovanych ”aOPaK/yznamni hré& na trhu podnikovych Gverov si
postupny pokles vyustil do podielu pod 30 %. udrzali alebo navysili svoje medzémé

Stavebné sporitee si uz dva roky udrzuju narasty stavu podnikovych Gverov.

podiel mierne pod 10 % trhu. L ) . . . .
Plosny rast Uverovej dynamiky bol pritomny

aj v pripade ekonomickéhitenenia podnikov.
Trendy a rizik& v sektore podnikov Na jednej strane boli vyznamné ekonomicke
odvetvia — priemysel, kom&ré nehnuténosti
a dodavka energii, ktoré do Ike; miery
formujd dynamiku podnikovych Gverov,
a ktoré zaznamenali vyrazné medziré
prirastky aj v roku 2017. Popri nich rastli aj
Prvych Se6 mesiacov roka 2017 bolo ostatné odvetvia. Vroznej miere doslo
vznameni pomerne dynamického rastuk oziveniu v pripade maloobchodu, sluZzieb
uverov poskytnutych podnikovému sektoru. a stavebnictva, ¢o by mohlo naznsmvar
Vtomto obdobi objem Gverov medzire  priaznivy vplyv  stkromnej  spotreby

Rast tverov podnikom v prvom polroku 2017
zaznamenal vyznamné zrychlenie
v porovnani s predchadzajucim polrokom

stabilne rastol v priemere mierne pod Gtov 3 investicii do infrastruktarnych
9 %. Doslo tak kvyznamnému zrychleniu a rezidetinych projektov.

averovej dynamiky VvV porovnani o : S,

s predchadzajiicim polrokom, s jeho C,Braf 6 Medziroéna dynamika podnikovych
priemernym rastom pod 6 %. Vyznamny uverov

vplyv si zachovali Gvery so splatrtmsi nad 15%

jeden rok, ktoré pod vplyvom priaznivého
ekonomického sentimentu stabilne rastli na %]
arovni 11 %. OzZivenie vSak nastalo aj

v pripade uverov do jedného roka, ktorych
dynamika v priebehu polroka zrychlila zo 4 % ,
na takmer 11 %.

Uvery podnikom
Uvery malym a strednym podnikom
= = = (veryso splanostou nad 1rok

Rovnako dynamicky rast ako pri celkovych =
podnikovych Uveroch si zachovala uUverova _y,

aktivita aj v pripade malych a strednych T EEIINIIREEEREEERS
podnikov.  V medzi$tatnom  porovnani - - - -

s krajinami EU patri rast Gverov rezidentskym Zdroj: NBS.
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Dynamika dopytu a ponuky na uverovom uveroch od domacich bank najga narast
trhu nad’alej zostava pod vplyvom dosiahlo financovanie pomocou dlhopisov
ekonomického vyvoja a prostredia nizkych a uverov zo zahratia. Podiel celkového dlhu
arokovych sadzieb k HDP tak wvzrastol na 56 %¢o vSak
v kontexte medzinarodného porovnania patri
k niz§im hodnotam. Stagnacia likvidnych

formovala dopyt a ponuku na trhu Gverov. aktiv v prvych mesiacoch roka 2017 mala za

Domaca spotreba podporila zlepgenie dﬁvenpasledok pokles podielu likvidnych aktiv na

v sluzbéach, ktoré bolo hlavnym faktorom rastu Ce'ko‘.’o”.‘ dihu pgdnlkov._ Zho,rsenle >a ZBtia
indikatora ekonomického sentimentu. Na neprejavilo - v pripade  indikatora uverovej

druhej strane bol rast zahramého dopytu, zatazenosti podnikov (Graf P30 Dovodom

ato predovSetkym v prvom Stvoku 2017. j,e nal’qlej pretrvavajic efekt' kIesachgej
Vysledkom tak bol priaznivy vyvoj trzieb uroko;/e,J S?dlftby n? s:ai\_/eb uvz;c;v, kym
podnikov v prvych Siestich mesiacoch roka samotny €ele rastu trzieb nesta na
2017. NavySe kladna medzérea zmena trzieb kompenz‘?‘c'“v efekEu vr_a,stu UVETOV. Vvtvo_mto
bola pritomna vo wd&ine ekonomickych kontexte je vSak ddlezité upozaima vysSiu

odvetvi. Uvedeny vyvoj ntalej zlepSoval citivost podnikov na narast uUrokovych

. : . sadzieb, ké& priblizne dve tretiny objemu
susgtlon;ﬁntvpodnlkom sektore a jeho dopyt IOOl]verov je  poskytnutych s variabilnou

urokovou sadzbou.

Aktualna ekonomicka situacia ako aj jej
perspektiva na nasledujuce mesiacdabe

Interné kritérid bank pre schimvanie Uverov

zostali bez zmeny, kym Kk miernemu
uvolneniu  doSlo v pripade Uverovych
podmienok pri uz schvalenych averoch. 100% - - 60%

Graf 7 Vyvoj finanénej pozicie
podnikového sektora

Naklady na financovanie sa podnikov zostali
bez zmeny a nkalej tak zostali vyznamnym

faktorom formujacim  ponuku  dverov. g, |
Urokova sadzba na novych Uveroch zostala
v ramci bezZnej volatility na Grovni 2 %. Cena 4 -

80% 4 - 50%

- 40%

- 30%

novych Gverov vSak mierne klesla v pripade , o [ 2%
ol o” . . , , e Jkazovatel dlhu k vlastnym zdrojom

vel’kych podnikov. Na druhej strane UrokOve 20% | e Ukazovatel dihu k HDP (prava os) L oo

Sadey Stl:lpll malym a Stredn)'Im pOdnikom —————— Podiel likvidnych aktiv na celkovom dihu (prav4 os) ?

Prostredie nizkych Urokovych sadziehlakej 0% *— S e L

tlacilo Urokovu sadzbu na stave uaverov R - - R

k nizSim hodnotam, ktora postupne pokleslazgroj: NBS.

na 2,5%. Prirodzene sa tak zniZzovala aj

na stave uverov vdomacom sektore nad‘ale] . udrzuje optlrplzmus v sektore
N . o ..~ komerwrnych nehnuté#nosti

nachadzaju na hornom konci rozpatia krajin

EU. V dynamike poklesu tychto sadzieb je Z pottadu rezidetného segmentu je dolezity

viak Slovensko pod priemernom eurozény.  Vyvoj na trhu prace, ktory spolu s prostredim
nizkych drokovych sadzieb vplyva na

priaznivy vyvoj na strane developerskych
projektov. Napriek miernej korekcii v pt@
predajov novostavieb mozno howbda silnom

V prvom polroku 2017 zaznamenali rast dopyte. Celkovy p&et va’nych bytov mierne
vSetky hlavné polozky cudzich zavazkov

podnikového sektora¢o prirodzene viedlo

k narastu celkového zadlzenia podnikov. Popri_
2 Cag indikatory obozretnosti na makrotrovni.

Celkovy dlh podnikového sektora vzrastol,
kym likvidita podnikov zaznamenala pokles
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vzrastol, k& ponuka prvé dva Stmoky  Objem vkladov podnikov sa vyznamne
prevySovala dopyt. Ponuka bytov je vSak nemenil vroku 2017, a to aj napriek
predovSetkym tvorena esSte nedoé®mymi  priaznivému makroekonomickému
bytmi. Ceny vdnych bytov pokréovali prostrediu

v raste, avSak pomalSim tempom ako v roku
2016. Priazniva situdcia domacnosti sa
pretavila aj do ich spotrebyo priaznivo

Dynamika objemu podnikovych vkladov
zaznamenala v priebehu prvého polroka 2017
. , . . pomerne vyrazny pokles, &e vklady
vp_vaan ha Vvyvoj vsegmente Ob(?h(:"dn,y(:hvpriemere mierne poklesli v porovnani
priestorov ako aj priestorov Vv logistickych s predchadzajacim obdobim minulého roka
centrdch (e-commerce). Rovnako priaznivyZa poklesom stal predov&etkym pokles-
vplyv mala situacia v podnikovom sektore na neterminovanych  vkladov, ktoré  bol

vy_voj vsegmente kaqcelarskych, vyraznym faktorom rastu v predchadzajucich
priemyselnych a logistickych centier. Segmentrokoch. SlabSia dynamika rastu vkladov tak

logistickych centier bol navyse Vyznamne ., ppadom na silny rast podnikovych Gverov

formovany prichodom novej automobilky a jej mala za nasledok néarast ukazoVatéverov

dodéavatéov. ,Silny dopyt na trhu koményp h na vkladoch podnikového sektora.
nehnuténosti v poslednych rokoch stal za

narastom optimizmu developerov ako aj Graf 8 Medziroéna dynamika podnikovych
investorov. Vysledkom je pomerne silna vkladov a trzieb

vystavba novych priestorov, ktord bude s
vplyvat na trh v nasledujucich rokoch.
Vyraznd dynamika investicii vroku 2016
mala za nasledok kompresiu vynosov
Z transakcii. Investhé vynosy vSak ntalej
predstavuji  zaujimavu  prilezitbs pre
investorov. V kontexte uvedenych trendov tak
mozno hovoti o expanzivnej faze cyklu trhu
komegnych nehnuténosti.

e \/k|adly - celkové

Dynamika objemu Gaverov poskytnutych 9% | \kady - neterminovans
sektoru komemych nehnuttnosti sa s,/ T
pohybovala nad Urawu 10 % s miernym aipcgigbaib-ghoiioli-Sr Sl Sl og Sl S

poklesom v druhom Stiroku 2017. Délezité
je  v8ak poznamera Ze  v&Sina

z medzir@ného prirastku bola poskytnuta este _ o L
vroku 2016, pripadne vjanuari 2017, kym Schopnog podnikov pin si svoje zavazky
v ostatnych mesiacoch roka 2017 dosloSa nal’alej zlepSuje pod vplyvom dobrej
k utimeniu Gverovej aktivity. VzZladom na makroekonomickej situacie

pozitivny  sentiment aktérov. na trhu Priaznivé podmienky v ekonomike dwlej
komegnych nehnuttnosti vSak mozno formovali vyvoj podielu zlyhanych Gverov
ocakava dalsi rast Uverov vroku 2017. Za y podnikovom sektore. Zlyhané Gvery
posledny rok sa uvery poskytovali hlavne podnikom ku koncu prvého polroka 2017
developerskym  projektom v retailovdm predstavovali menej ako 6% celkovych
kancelarskom a logistickom segmente. podnikovych Gverov, ¢  zodpoveda
V mensej miere banky financovali rezide®  medzirgénému poklesu o viac ako 100 b. b.
projekty. Na jednej strane za poklesom stoji dynamicky
Vvyvoj uverovej aktivity, kym na strane druhej
mozno  hovoti 0 vyraznom poklese
samotného objemu zlyhanych Gverov. Objem

® Pod retailovym segmentom sa rozumejd obchodnézlyl’]anyc,h tverov klesa nepretrzite v pr'Eb,ehu
centra. poslednych  dvoch  rokov s celkovym

Zdroj: NBS.
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poklesom na urovni viac ako 20 %. Uvedeny Cenné papiere a medzibankovy trh

Vyvoj mozno pripisé viacerym faktorom.

Najvyznamnejsim je vyrazny pokles objemu kjesajaci  trend objemu  investicii  do
novozlyhanych dverov, ktory bol podporeny qomacich &tatnych dihopisov pokFaval
vy§Sou mierou splacania uz zlyhanych o s
poltadavok. Odpisy a odpredaje zlyhanych ¥ Prvom polroku pokiesol objem investicii do
Gverov naopak klesaju. vSetkych vyznamnejSich kategorii dlhovych

i o L o cennych papierov. Poklesol objem doméacich
Aktualna situacia vo vyvoji zlyhanych averov, aj zahraninych &tatnych dlhopisov a
ktora je podobna situacii v rokoch 2006 —\ norovnani s koncom roka 2016 aj objem
2008, moze nazdava aj tvorbu nerovnovah  gihopisov emitovanych doméacimi bankami.
v Gverovani ako aj v bilancii ,podnlkove,ho To znamen4, Ze objem dlhopisového portfélia
sektora. Problematicke moze tbyostupneé  pankového sektora na medzinej baze klesa
zvysovanie  dihu  podnikov s prevazne nrakiicky nepretrzite uz od februara 2016 a
variabilnou sadzbou v kombinacii s nizkymi objem slovenskych &tatnych dihopisov v drzbe

trokovymi sadzbami. domacich bank od jala 2013. Podiel doméacich
Graf 9 Vyvoj podielu zlyhanych Gverov  Statnych dlhopisov v drzbe slovenskych bank
v podnikovom sektore na ich celkovych aktivach sa tak s (Gtou
necelych 11 % postupne priblizuje k hornému
0% kvartilu EU.
9%
o Graf 10 Podiel domacich Statnych
7o dlhopisov na celkovych aktivach
6% v bankovych sektoroch EU (v %)
5% A 25 -
4%
3% 20
2% e
% e Podligl zIyhanjch Gverov 16 \_\\,_\
M essnzszzecrraNporroeeer 10 -
Zdroj NBS 5 _‘WM
R S N N R S A A A
Zlyhané Uvery podnikom Kklesali naprie B Y I i NS
bankami ako aj ekonomickymi odvetviami Medzikvartilové rozpitie EU e Medién EU

s SlOVENSKO Maximum EU

Podiel zlyhanych uverov v pripade sektora
tuzemskych podnikov klesal vo &&ine bank,
avSak v rdznej intenzite. Celosektoroveé trendy
bolo mozZzno pozorovaaj na urovni bank,
ateda pokles podielu zlyhanych uGverov
podporil rast celkovych podnikovych Gverov,
ako aj pokles objemu zlyhanych Uuaverov.
Réznorodos v kvalite podnikovych portfolii
je nalalej pritomnda, ptiom vSak pozitivhe
mozno hodnoti pomerne vyznamné zlepSenie
v bankadch svyS8§im podielom zlyhanych
Gverov v predchadzajucom obdobi. Rovnako
pozitivny charakter vyvoja kreditnej kvality
ako v pripade jednotlivych bank mozno
pozorovd aj v ramci ekonomickych odvetvi.

Zdroj: ECB SDW.

Podiel investicii do zahraftiych Statnych
dlhopisov takisto poklesol, najméa z dévodu
odpredaja wésieho objemu talianskych
Statnych dlhopisov v marci tohto roka.
Napriek tomu, zo zahratniych Statnych
dihopisov maju naju&si podiel na celkovych
investiciach do Statnych dlhopisov disde]
talianske Statne dlhopisy, vySe 3,5 %.
Nasleduju ptské a slovinské Statne dlhopisy
s podielom necelé 3 % a 1,5 %.d\dej teda
plati, Ze investicie do zahrg&niych Statnych
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dihopisov su z pdladu bankového sektora 2017,¢eska koruna od konca marca vykazuje
relativne malo vyznamné. Vo vybranych neustale posiljuci trend.

stredne vEkych a menSich bankach sice
podiel zahrarinych Statnych dlhopisov na
vlastnych zdrojoch je vyraznejsi, vo vSetkych
pripadoch je vSak portfélio tychto dlhopisov mid. €
diverzifikované. ] [ 49

Graf 11 Vystavenie vd@i ¢eskym bankam
v ¢eskej korune

28.0 r 35

Banky emitovali aj v prvom polroku najma 27.5-\,\ [ 30
hypotekarne zalozné listy o ] — — - 25
Hypotekarne zalozné listy (HZL) emitovali ] \ 20
banky aj v prvom polroku 2017 z dbvodu I
povinnosti plnenia minimalneho podielu HZL  %?°7 - 10
na hypotekarnych Uveroch na udrovni 70 %. 25 - L 05
Patas prvych Siestich mesiacov roka emitovali  |=— |
banky HZL vyline s fixnym kuponom alebo oo weweoweeeee e zE
bez kupbnu, ptiom maturity boli pomerne e ks CZKEUR

dlhé, kel Vv prl'pade VybranyCh emisii e \ystavenie vo& ¢eskym bankam v deskejkorune (prava os)
dosahovali 8 az 10 rokov. Toto Zdroj: NBS.

pravdepodobne odraZza snahu bank zakezpe

si dlhodobé zdroje za dalej pomerne nizke | jkvidna pozicia bankového sektora
arokové naklady.

_ ] _ Pocas prvého polroka 2017 sa &ina
Medzibankovy trh bol na'alej pomerne ykazovat&ov likvidity v slovenskom

volatilny, vybraneé banky pravdepodobne pankovom  sektore  n#alej  mierne
vyuzili menove operaci€ NB na zvySovanie zhordovala

svojich prijmov Od z&iatku roka 2017 poktmval trend
Vyvoj na medzibankovom trhu bol dialej  zyySovania citlivosti bankového sektora na
pomerne volatiiny, ptiom medzibankové riziko likvidity. DéleZitymi faktormi boli
operacie vyuzivali banky dalej najma na v tomto pripade najmé rast Gverov podnikom
riadenie kratkodobej likvidity. a doméacnostiam  a pokles investicii do

Od konca roka 2016 je mozné pozomva Statnych dihopisov. Tieto zmeny sa prejavili
pomerne vyrazny narast objemu uverov VO viacerych oblastiach.

poskytnutych  zahratimym bankam. Ide Pryou je pokraovanie prehlbovanigasového
o presun vbnych prostriedkov vybranymi nestladu medzi aktivami a pasivami. Podiel
bankami do ceskej ¢asti skupiny priblizne Jikvidnej medzery do jedného roka dosiahol
v obdobi december 2016 — marec 201&ska v juni 2017 nové historické maximum.
narodna banka(NB) od novembra 2013 7 hradiska riadenia kratkodobej likvidity to
pouzivala intervencie na devizovom trhu akoznamena, e pre banky jeraz doéleZitejsia

nastroj uvdiiovania menovej politiky, k& od  stabilita zostatkov na beznychtéch.

tohto obdobia zabranila posilneniteskej . , . ,
koruny va@i euru pod urovie 27 CZK/EUR. Druhou je ce!koyy V'i.ah _objemu uverov
Od decembra minulého roka uZ bankyavkladov, ktory vyjadruje mieru sebestasti

pravdepodobne gdali s upustenim od tohto Fsr!gpvelo sel;i'foga Z,MV'Ska 'syvsterlr(lolvej
nastroja menovej poliiky, a preto KV ity bez oladu na ¢asovl Struktiru

s predpokladom posilnenia kurzu v roku 2017 bilancie. Preto je neqatl'vne, ze podiel u'verov
viozili do CNB vye 2 mid. €CNB upustila "2 vkladoch peas prvého polroka 2017 rastol,
od intervencii na devizovom trhwal 6. aprila atiez dosiahol nove historické maximum na

arovni 96,7 % (Graf P46).
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Tretou oblasou je plnenie regulatérneho Finanéna pozicia bankového sektora
ukazovatéa krytia likvidity, ktory indikuje

schopnog bank ¢elit nepriaznivému scenaru  oghliadnuc od jednorazovych vplyvov v roku

pocas 30 dni. Vprvom polroku 2017 5016 \yyoj zisku je pomerne stabilny
zaznamenal tento ukazovhtekor volatilny y _ o '
priebeh, median za retailové banky viak v joniK junu 2017 dosiahla vyskaistého zisku
2017 dosiahol najnizsiu hodnotu (1,23) v od Pankoveho sektora hodnotu 349 mil. €. Pre
svojej poslednej novely (Graf P47). Napriek Ucely _k(_)n2|stentn(?hq mEdZﬁ’D,EhQ,
tomu, e samotny priebeh ukazovatrytia ~ POrovnania je potrebne zisk dosiahnuty k junu
likvidity nemal celkom jednozray trend, 2016 znia o vplyv viacerych jednorazovych
nastala zmena pri zlozeni likvidnych aktiv. VPIyvov, najma predaja podielov VISA
Ked'ze véka cag likvidity pochadzajica zo EUrope. Po tejto Uprave mozno konStatpva
splatnych &tatnych dihopisov nebola pouzita2€ Zisk zostal priblizne na rovnakej drovni.
na nakup dalsich dlhopisov, ale viozena Tento vyvoj je vysledkom kombinacie
doCeskej narodnej banky, klesol podiel Négativneho — efektu prostredia nizkych
cennych papierov vramci likvidnych aktiv Urokovych —sadzieb —a pozitivneho efektu
na 63 % oproti 70 % v decembri 2016. poklesu nakladov na kreditné riziko. Zisk

ST ) vykazali takmer vSetky banky.
Graf 12 ZlozZenie likvidnych aktiv

20 A 100%

Cisté drokové prijmy naalej klesaju,
napriek zrychleniu rastu uverov

15 4

o “
. |
A Y
T
:

TINHHL V prvom polroku 201 #’alej pokr&oval trend

s poklesu c¢istych darokovych prijmov, ktory
pretrvava uz vyse dvoch rokov.
NajvyraznejSie poklesli drokové prijmy

P % z dlhopisového portfélia. Dévodom bolo
) - nielen  pokrdujuce  znizovanie  jeho
48 615 1215 616 1296 &1 vynosnosti, ale aj pokles objemu. Na druhej
V222228 3y K strane, pozitivny vplyv malo zvySenie tempa
O Howwost , . .
B Vicasy v centriinycn bankach rastu uverov podnikom,fakac¢omu sa trend
W Cerre papere - - - s
———Foge! cennycn papemV Y ramG iicn o Sk (pravd 08 poklesu urokovych prijmov gas druhého
. Stvitroka 2017 mierne spomalil.
Zdroj: NBS. b

V poklese pokréuju aj cisté urokové prijmy
v sektore retailu, a to napriek pretrvavajucemu
vysokému rastu objemu daverov. Dopad
klesajucej vynosnosti Uverov sa v porovnani
s predchadzajucim obdobim eSte zvyraznil.
Najma vynosnas portfélia Gverov na
nehnuténosti sa od stanovenia stropu pre
maximalny poplatok za prédsné splatenie
(marec 2016) do juna 2017 znizila o viac ako
1 p. b. Priemerna arokova vynostioselého
retailoveho portfolia v tomto obdobi poklesla
z50% na 4,0%. Hoci pokles vynosnosti

* Bez zolfiadnenia tohto vplyviisty zisk medzirsne
poklesol 0 17 %.
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z poplatkov sa zastavil av prvom polroku nékladovosti kreditného rizika vsak klesla aj
2017 dokonca mierne vzrastla (z 1,0 % nav sektore retailu, ato napriek miernemu
1,1%), vporovnani sdopadom poklesunarastu miery zlyhani&o sa prejavuje najméa
arokovej vynosnosti je tento efekt lwei v pripade spotrebifekych uverov.

nizky. Graf 14 Miera nékladov na kreditné riziko

Je mozné &mkava, Ze cisté urokové prijmy a miera zlyhania v sektore retailu (%)
budld pokrédova® v poklese aj ndalej. 12% -
Simulacii ich moZného vyvoja vratane

najvyznamnejSich rizik sa podrobnejSie venuje "
Sprava o finaénej stabilite k méaju 2017. 0.8%

Miera nakladov na kreditné riziko

Pozitivny vyvoj nakladov na kreditneé °* |

a podsuvahové rizika 0,4% - Miera zlyhania
uverov

Klesajucu urokovd vynosnos portfolii 0.2% -

ciastane kompenzovala pozitivha

ekonomicka  situacia,  ktord  prispela °%%
k dalSiemu poklesu nakladov na kreditné 0% |
a podsuvahoveé rizika. Ich vyska zaznamenalazdroj: NBS.

kjunu 2017 medziny pokles 042 %, Poznamky: Miera zlyhania Gverov predstavujety
pricom v porovnani s rovnakym obdobim pri_rastok, zlyhanych Gverov k celkovému prie[ner_nému
v rokoch 2013-2015 ide o znizenie takmer objemu Gverov za obdobie 12 mesiacov bez &ifaoia

. , odpisov a odpredajov zlyhanych Gverov.
odve tretiny. Ktomuto trendu vyrazne Miera nakladov na kreditné riziko predstavuje pbdie

prispelo najma rozpustenie rézerv strat z tvorby opravnych poloziek a nakladov naisylp
v niektorych bankach. a odpredaje k celkovému priemernému objemu Gverov
za obdobie 12 mesiacov.

2014 2015 2016 2017

Graf 13 Vyvoj nakladov na kreditné

a podsuvahové rizika (mil. € e . .
P ( ) Pretrvavajucim faktorom, ktory negativne

ovplyviuje ziskovos bankového sektora, je gj
vplyv  niektorych legislativnych  Gprav
tykajucich  sa  cenotvorby  finanych
produktov, ako a vySky odvodov
a prispevkov. Priame naklady na odvody a
prispevky bankového sektora predstavovali
priblizne patinu zisku pred zdanenim (po
odpaitani mimoriadnych vplyvov), v skupine
2013 2014 2015 2016 2017 menej vyznamnych bank je tento podiel eSte
NGy n g 1ok v S poonby vyrazne vyssi.

@Néklady na kreditné riziko v sektore retailu
+ Spolu

150 4

100

50

50 -

Zdroj: NBS.

Poznamka: VSetky udaje su k junu prislusného roka. Solventnog’ bankoveho sektora a finafma

paka’

Pomerne nizku nakladoubgreditného rizika Ukazovatele solventnosti bankového sektora
vykazuje najma sektor podnikov¢o je vPrvom po_Iroku ,2017, VZI’é.,SE”. _Hlavnym
v stilade s vyvojom miery zlyhania, ktor4 je na dovodom je vyrazné zvySenie miery
historicky  nizkych  hodnotach.  Miera ponechaného zisku. Banky si ponechali 42 %

® Vynosno$ z poplatkov je vypsitana ako podiel ° Tato ¢ag’ analyzy vychadza z predbeZnych udajov
¢istych prijmov z poplatkov k priemernému objemu k 30. junu 2017, k&Ze ku diu vypracovania analyzy
Gverov a vkladov v danom segmente. neboli eSte prislusné vykazy od bank uzatvorené.
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zisku vykazaného vroku 2016, @m  tvoril az 23 % dani a odvodov splatnych
v predchadzajucich troch rokoch bola mieraz ¢istého zisku. To bolo ¢asti désledkom
zisku ponechaného vo forme najkvalitnejSieholegislativnej zmeny zvySujucej sadzbu tohto
typu vlastnych zdrojov na udrovni nizSej ako odvodu na dvojnéasobnu hodnotu.
10 %. Hodnota ukazovd® primeranosti Anualizované ROA dosiahlo 2,9 %o je
vlastnych zdrojov pg&as prvého polroka 2017 néarast oproti 2,7% zroku 2016 (bez
vzrastla z18,0% na 18,6 %. Vzrastol ajjednorazovych vplyvov, t.j. rozdelenie
ukazovaté primeranosti vlastného kapitalu dividend dcérskej spolmosti a rozpustenie
Tier 1, ato z 15,8 % na 16,1 %. Narast nastatezervy na sudne spory, by v roku 2016 tato
najma v skupine vyznamnych bank. hodnota predstavovala len 2,2 %).

Bankovy sektor tak do Vkej miery Technicky vysledok v Zivothom poisteni
kompenzoval rastice poZziadavky na vlastné(ogisteny o investiné vynosy z IZP) sa aj
zdroje, ku ktorym prispel najma rychly rast nafalej udrzuje v kladnych hodnotéach,
averov, ako aj zvySenie miery proticyklického v prvom Stvtroku dosiahol 11 mil. €¢o bolo
kapitdlového vankusa na 0,5 % od 1. augustavysledkom tak pozitivheho prispevku narastu
2017. Tato hodnota sa navyskalej zvySi  cistého zasliZzeného poistného ako aj
nal25% od 1. augusta 2018. Plnenienegativneho prispevku narastu nakladov na
rasticich kapitalovych poziadaviek vSak budepoistené plnenia. Finany  vysledok
nafalej vyZadové konzervativnej$iu v Zivotnom poisteni okrem IZP sa medzine
dividendovu politiku a pripadne aj doplnenie zlepSil 011% na 29 mil. €. Fin&my
kapitalu prostrednictvom inych zdrojov ako zo vysledok v IZP narastol 022 mi. € na
zisku v niektorych  menej vyznamnych 20 mil. €

bankach. V nezivotnom poisteni a aktivhom zaisteni

VSetky banky zarowves dostaténou rezervou technicky vysledok poklesol 019% na
plnia aj poziadavku na ukazovhAténaninej 11mil. €, ¢o mbéze by prirodzenou
paky. Jeho hodnota sadas prvého polroka kompenzéaciu vyrazného narastu v roku 2016.
2017 zvysila z8,1% na 8,3%, ¢om Podobne ako v Zivothom poisteni, aj v tomto
hranina hodnota je 3 %. pripade bola péinou kombinacia néarastu
Cistého zasluzeného poistného a narastu

nakladov na poistné plnenia.

Sektor poig’ovni S
P Ukazovatele solventnosti pdé®svni pomerne

_ o ) ~vyrazne poklesli, no nalej dostaténe
Rast Z|sk9vostl potS)vnl_ bol sprevadzany prekrauji minimalnu, t.j. 100 % hranicu.
poklesom ich solventnosti Kym v decembri 2016 dosahovalo krytie SCR

Cisty zisk poisovni’ pred zdanenim ku koncu 229 %, v prvom Styiroku 2017 pokleslo na
prvého Stwtroka 2017 medziime vzrastol 209 %. Kym vSak v poslednych rokoch
0 17 %, avsak po zdaneni ide o narast len 3 %dochadzalo  k poklesu  pri  pdvniach
Pricinou rozdielnych rastov st v prvom rade S relativne  vySSou  solventnwos, tato
vyrazné variacie v dani z prijmov, kesplatna  Posledna zmena sa tyka aj poweni na
dai a odloZena daspolu medzirtne vzrastli  opa&nom konci spektra. Vybrané vyznamné
057 %. Vdruhom rade doSlo knarastupoigovne dokonca  rozdelili pomerne
osobitného odvodu z podnikania Vyznamnias’ kapitalu akcionarom.

v regulovanych odvetviach 0 265 %, a tak

"V roku 2016 doSlo k vyraznym jednorazovym
vplyvom na ziskovas poistného sektora. Tie sa v3ak ® V analyze je uvedeny len ukazovatROA, pretoZze
udiali v druhom Stuiroku 2016, preto medzitoé ukazovaté ROE bol v prvom Styiroku skresleny
porovnanie prvych Stvrokov 2016 a 2017 tym nie je pomerne vyraznym poklesom vlastného imania v
skreslené. sektore.
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Graf 15 Rozklad poziadavky na
solventnos’ k 31.12.2016
900 5 mil. €
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Zdroj: NBS.

Poznamky: Okrem zobrazenych zloziek je nenulovy aj
prispevok rizika nehmotného majetku, jeho vySka je
zanedbatina. Percento v grafe zna#aje vdkos
prispevku ako podiel z kapitalovej poziadavky na
solventnog. ZP — Zivotné poistenie, ZP — zdravotné
poistenie, NP — neZivotné poistenie.

Graf 16 Porovnanie garantovanej urokovej
sadzby so skuténym vynosom
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1%

0
o 2006200720082009201020112012201320142015201 62013
B Priemernd garantovand (rokova sadzba v Zivotnom poistSr:i
| Inyestié,ny vynos z aktiv kryjacich technické rezervy v Zivotnom
— ﬁ]?/lztsiirgny vynos bez vplyvu jednorazovych efektov

== \/{n0s 10-roénych slovenskych tatnych dlhopisov

Zdroj: NBS.

Poznamka: * Udaje o priemernej garantovanej sadzbe
nie st za prvy Stérok 2017 dostupné, ako odhad je
pouzita hodnota z roku 2016.

Anualizovany investiny vynos Vv Zivothnom
poisteni (okrem 1ZP) za prvy Strok
predstavoval 4,1 %. Ide o mierny narast oproti
hodnote 3,9 % z roku 2016, o to vyraznejsSi je
vSak rozdiel, ak by sa v hodnote za rok 2016
nezolfadnili  jednorazové  vplyvy na
ziskovog. V takom pripade by iSlo o rozdiel
azl,1p.b.

Rozligny vyvoj v odvetviach  Zivotného
poistenia
Hrubé predpisané poistné v klasickom

Zivotnom poisterti v prvom Stvtroku 2017
medzirgne vzrastto 08 % na hodnotu
187 mil. €, vyvoj medzi pofoviami bol vSak
znane heterogénny, a len menej ako polovica
z nich zaznamenala kladnd zmenu. Néaklady
na poistné plnenia vzrastli o 1 %.

IZP naopak zaznamenalo pokles hrubého
predpisaného poistného v prvom &toku

2017 v porovnani srovnakym obdobim
predchadzajiceho roka 08 % na 54 mil. €.
Naklady na poistné plnenia vzrastli az o 38 %

medzir@géne, ¢oho prEinou bol vyvoj
v niekd’kych poig’ovniach.
Ostatné  odvetvia  Zivotného  poistenia

intenzivne vzrastli v sledovanom obdobi
(42 %), no ich spokna hodnota dosiahla len
12 mil. €. Spolu s hrubym predpisanym
poistnym vzrastli o ni@ miernejSim tempom
aj naklady na poistné plnenia (31 %).

Cisté vzniknuté naklady v Zivotnom poisteni
poklesli 09 %. Miera zaistenia v Zivothom
poisteni sa zdvojnasobila, dosahuje vSak stale
nizku hodnotu 5,4 %.

Ku koncu roka 2016 poistny sektor spravoval
takmer 8 mil. poistnych zmlav. Z toho 5,06
miliona pripadalo na zmluvy Zivotného
poistenia (okrem IZP), #gho 0,96 milidna

® V zmysle Solventnosti Il tato kategoria #idh
Jpoistenie s podielom na zisku“ a ,ostatné Zivotné
poistenie*,
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pribudlo v priebehu roka 2016. Priemerné V ostatnych odvetviach nezivotného poistenia
hrubé predpisané poistné predstavovalo 130 €spolaine dosiahol kombinovany ukazovite

Druhé najpoetnejSie odvetvie Zivotného v prvom Stvtroku 2017 hodnotu 91 %, vSetky

poistenia — zdravotné poistenie podobnésektory sa udrzali pod 100 %.

Zivotnému poisteniu — bolo reprezentované
1,75 mil.  zmlav, s priemernym hrubym

predpisanym poistnym len 25 € na zmluvu.
Ro¢ny prirastok zmlav predstavoval 0,40 mil.
zmlav. V investénom Zivotnom poisteni mal Graf 17 Vyvoj Skodovosti, nakladovosti a
poistny sektor v sprave 0,66 mil. zmlivgng ~ kombinovaného ukazovatéa PZP
pritok novych zmliv predstavoval asi V poisteni aut

0,11 mil. zmlav, priemerné hrubé predpisané 2% -
poistné vSak bolo vyrazne vySSie nez pri 1o, -
klasickom Zzivotnom poisteni, a to az 307 € na g, |
zmluvu.

Zaistenie v nezivotnom poisteni pokleslo
olp.b. na 32% zhrubého predpisaného
poistného.

60% -
. . . . 40% 1
Nezivotné poistenie a aktivne proporcionalne

_ 15 20% -
zalstenlé zaznamenalo rast

0% -
Hrubé predpisané poistné v troch né&giéh
odvetviach nezZivotného poistenia v prvom
Stvitroku 2017 medzidne vzrastlo. V PZP === Nakladovost I Skodovos! e Kombinovany ukazovatel PZP
rast dosiahol 6 %, v havarijnom poisteni aizdroj: NBS.
10 % a v poisteni majetku 3 %. Vo vSetkych Poznamky: Hrubé prevadzkové naklady v roku 2016 su
troch pripadoch iSlo o sektorovy trend, rastodhadnuté ako et ¢istych prevadzkovych nakladov a
zaznamenali takmer vSetky p@isne na trhu. podielu agregatnych provizii od zévsated’a. Podiely

V ostatnych odvetviach nezivotného poisteniaOO'Vel;Vi na Provzié‘c“ zodpovedaju koncu r°k§d2815-
N % - Kombinovany ukazovatePZP je vypoitany obdobne

spolo:n(_e . ,dOSIO VSIedovanOom Obd,ObI ako kombinovany ukazovdtes tym, Ze prispevok a

k medzirénému poklesu 03 % hrub€ho ;mena rezervy vt SKP zvy3uje technické naklady na

predpisaného poistného. Tempo rastu hrubéh@oistné pinenia a odvod MV SR zniZuje zaslizené
predpisaného poistného v prvom 8teku  poistné. _ S
2017 nebolo vidittne ovplyvnené novym 8 % V hodnotach PZP do roku 2015 je zé&pane aj

o . ) 5 <1, ~poistenie zodpovednosti dopravcu, ktoré sa vramci
S(C_)l:/s(:ggg z prijatého poistného z neZIVomehOSoIventnosti Il vykazuje ako &ag’ PZP.

Kombinovany ukazovate' v poisteni &ut Technické rezervy zaznamenali rast

spolu dosiahol ku koncu roka 2016 hodnotu . i _ o,
1005 %, ztoho vPZP 10349% a Udtovné ohodnotenie technickych rezZérv

v havarijnom poisteni 97,6 %. Pri zaftani Vv poisteni medzir&ne vzrastlo o 3,5 %, z toho

~

orispevku SKP a odvodu MV SR by VZivotnom poisteni okrem IZP 02,4 %, v IZP
kombinovany ukazovatePZP vzrastol az na © 6.2 % a v nezivotnom poisteni a aktivnom
114 %. zaisteni 04,1 %. Pozitivna zmena trendu

' ] . i . nastala prave pri nezivotnom poisteni a
Kombinovany ukazovatev poisteni majetku  aktivnom zaisteni, ktoré e&te v septembri

sa udrzoval na priaznivejSich Urovniach zaznamenavalo medzitoy pokles. Aktivne
shodnotu 71% vprvom Stoku 2017.  zistenie ako samostatné odvetvie zostava
nevyznamne.

19 zmysle Solventnosti Il je proporcionalne aktivne
zaistenie sfag’ou jednotlivych odvetvi neZivotného

poistenia.
12 Udaje o kombinovanom ukazovateli si v hrubej *? Ustovné ohodnotenie technickych rezerv umngi
vySke dostupné len ku koncu roka 2016. monitorova vyvoj objemu poistenia.

20/38



Regulatérne ohodnotenie technickych reZerv neprekrauje podiel 5% celku, v poradi
v Zivotnom poisteni je skreslené vplyvom najvyznamnejSie su Holandsko, Rakusko,
zdravotného poistenia (priamajinnosti a  Ceskéa republika, Francuzsko, Luxembursko,
prijatého zaistenia), v ktorom sa prehlbuje Spojené Staty a Psko.

zaporna hodnota technickych rezerv. V prvom

étvrt’rolfu 2017 zpiiovalo zd[qvotné poistenig NBS zaviedla ndtent spravu nad peiswiou
celkové technické rezervy v Zivotnom poisteni Rapid

0 3 %. Zaporne technické rezervy . . )

v zdravotnom  poisteni navy$e vykazuju NBS dia 15.6.2017 zaviedla nitend spravu
takmer véetky pot®vne aktivne v segmente. Nad poisoviiou Rapid life zivotna poi®via,
Zaporné technické rezervy nazofi ve'mi a.s.,Po@ovﬁa v éase Qred vyhlasenlm ,nutenej
vysoku ziskovos tohto segmentu Spravy riadne nevyplacala klientom naroky zo

reprezentujiceho necelych 5% hrubéhoZMlUv a v mnohych pripadoch s nimi

5 , L . . poistnom trhu je menSi ako jedno percento.
V nezivotnom poisteni nie je pritomné Ziadne pyigoviia nema finainé vazby a zavazky
odvetvie ~ so  zapornymi  technickymi o4 inym dohliadanym subjektom.
rezervami, celkovo regulatorne ohodnotenie
technickych rezerv medzikne vzrastlo

04,1 %. Doéchodkové sporenie

Investicie poistného sektora (okrem 1ZP) sU ajStarobné déchodkové sporenie
nafalej umiestnené najma do Statnych
dihopisov, hoci ich podiel mierne kleséa (49 %, ., oy . .
oo . VyraznejSi narast p&u sporitd’ov a
medzir@ny pokles o 2 p. b.). Naopak, mierny medzirgne zvySeny objem odvedenych

narast zaznamenala druh& najvyznamnej§i%rispevkov charakterizovali starobné
skupina,  podnikové  dlhopisy (31 %

medzir@ny narast o01p.b). René déchodkové sporenie v prvom polroku 2017

prostriedky a vklady tesne prekwgil 5%  Poet sporitéov druhého piliera
podiel, ostatné kategbrie su zastipenédochodkového sporenia s prvych Siestich
podielom menej ako 5 %. mesiacov roka 2017 vzrastol oviac ako 24
tisic. DoSlo tym nielen k akceleracii ¢ia
sporitd’ov oproti minulému roku, ale uvedena
hodnota  predstavovala druhy najvyssi
% prirastok za kalendarny polrok od roku 2007.
' Do konca sledovaného obdobia sa tak celkovy
pocet sporitéov priblizil tesne k arovni 1,4
milibna. Zmeny v péte sporitdov poda
jednotlivych  déchodkovych spravcovskych
spolanosti nadviazali na predoslé dva roky,
ked” vyznamnejSi posun v trhovych podieloch
zaznamenavali iba dve spohwsti, jedna
Podiel slovenskych Statnych dlhopisov na pozitivny a druha naopak negativny.
investiciach celkom medzikne poklesol
o2p.b. na 29%, podiel slovenskych
podnikovych dlhopisov sa dalej udrzuje
pod 129%. Zkrajin, kde su investicie
umiestnené, Ziadna okrem Slovenska (43

V investinom Zivotnom poisteni sU najviac
zastupenou  kategoriou  investicie  do
investéenych fondov (80 %, medzitay
pokles 0 3 p. b. ) a podnikové dlhopisy (11
medzir@ny pokles o 3 p. b.). Ubytok v oboch
kategoriach sa pretavil najma do narastu
podielu Struktarovanych cennych papierov
(8 %, medzirény narast o 6 p. b.). Marginélne
su zastupené eSte Statne dlhopisy aapeé
prostriedky a vklady.

Cista hodnota majetku (NAV) spravovana
v systéme starobného déchodkového sporenia
sa za prvy polrok 2017 zvySila 0 304 mil. € a
%)I; 30.6.2917 sa nachadzala na hladine
245 mil. €. Tento néarast, ktorého vyska bola
takmer identicka s porovndteym obdobim
minulého roka, bol jednoztae tahany

Regulatérne ohodnotenie technickych rezerv novymi prispevkami sporitev. Objem
umoziuje vypaitat’ krytie kapitdlovych poziadaviek.

13
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odvedenych prispevkov v porovnani s prvym, dlhopisovych déchodkovych fondov, kde
¢i druhym polrokom 2016 narastol o 15 %. skladba majetku zostala konstantna, tvorena
Zvyseny prilev novych prostriedkov bol z 90 % dlhopisovymi investiciami a doplnena
zrejme ovplyvneny najma dvoma aspektmi. vkladmi v bankach. V akciovych
Prvym bol uz spominany narast ¢po  dochodkovych fondoch sa mierne posilnilo
sporitd'ov, a druhym zvySenie sadzby zastipenie prostriedkov na  vkladoch
povinnych prispevkov od Zmtku roka 2017 v bankach, a to priblizne rovnocenne na ukor
z pévodnych Styroch percent na 4,25 %dlhopisovej aj akciove] zlozky majetku.
z vymeriavacieho zakladu. ISlo o prvy krok V pripade akciovych investicii to bol prvy, aj
v sérii planovanych posunov tejto sadzby, ked iba mierny, pokles ich podielu v ramci
ktora sa ma takto postupne daste Urové tejto kategérie dochodkovych fondov za
6 % do roka 2024. Pozitivny dopad na objemuplynulych  niekdko rokov. Naopak,
odvedenych prispevkov mal aj pomernev zmieSanych doéchodkovych fondoch sa
dynamicky rast nominalnych  miezd. akciové vystavenie posilnilo (z 35 % na 39 %
Vykonnog' dbéchodkovych fondov, ktora NAV), <¢o bolo na druhej strane
predstavuje druhy zo zdrojov narastu NAV, sakompenzované znizenim podielu dlhovych
v prvom polroku 2017 nanom priinila cennych papierov. Indexové dochodkové
v mensej miere ako v minulom roku. fondy z definicie pozostavaju takmer vithe

V absolitnom vyjadreni vzrastiista hodnota z nepriamych investicii akciového charakteru.

majetku porovnaiime (okolo 120 mil. €) Priemernd zostatkovd splattiosdlhovych

v dihopisovych a indexovych déchodkovych cennych papierov v portfoliach déchodkovych
fondoch. Kym pre dlhopisové dochodkové fondov pokr&ovala v dlhodobej rasticej
fondy to bol relativny narast o 2 %, tak pre tendencii, k& sa v priebehu prvej polovice
indexové az o0 31 %. Podobny nominalny roka zvySila z 5,3 na 5,6 roka. Tento narast
rozsah zvysSenia fingnych prostriedkov pri  potiahli vylwkne dlhopisové dbchodkové
si&kasne viac ako 10-nasobne vysSomiteo fondy. V ostatnych déchodkovych fondoch sa
sporitdov v dlhopisovych  dochodkovych priemernd splatnds mierne  zniZzovala.
fondoch sa da do Vkej miery vysvetlf Divergencia priemernej a medidnovej hodnoty
prestupom sporitev ztejto kategorie do tohto ukazovafia v sektore sa tak eSte
skupiny indexovych fondov. Cela hodnota prehbila. Nakd’ko bol ale prirastok dihopisov
naakumulovaného majetku tychto spdiate s dlhSou dobou splatnosti v dihopisovych
sa totiz pri takomto prestupe tiez presuvaddchodkovych fondoch koncentrovanyasti
medzi déchodkovymi fondmiim vznika na  portfélia u€enej na drzanie do splatnosti a
jednej strane dodatny odlev a na druhej oceiovanej umorovanou hodnotou, celkové
dodat@ny prilev zdrojov. NAV zvySnych vystavenie vo& pohybu udrokovych mier
dvoch kategorii déchodkovych fondov rastla zostalo nezmenené.

tempom 6 %'(akciové)., resp. 7 0/? (z'mieéané,).v ramci terminovanych vkladov eSte gas
V}/sledkom,tychto Zmien bo_Io, ze Indexove januara 2017 pozvoe klesla priemerna
dochodkove fondy pokeavali v postupnom zmluvna viazanasterminovanych vkladov a

glkhraquanl, h do fldgiznlnﬁn;r]lejnd POZICI® sikasne stym sa mierne zredukovala aj
OpISOVYEh AbEhodKovyeh Tondov. priemerna urokova sadzba tychto vkladov.

V prvom polroku 2017 bolo mozné pozordéva
obrat v dlhodobejSie trvajucom trende poklesu
vyskytu domacich aktiv v majetku
dochodkovych fondov. Podiel slovenskych
Vo vSeobecnosti mozno konStatévaze  aktiv sa vtomto obdobi zvysil 01,5
zmeny v alokacii majetku do zakladnych tried percentuédlneho bodu a dosiahol UGtpve
aktiv boli pd&as prvého polroka 2017 malo bezmala jednej péatiny z celkovej NAV. Zvysil
vyrazné. Plati to obzvléS pre skupinu sa hlavne zaujem o slovenské Statne dlhopisy

V Struktare portfolii dochodkovych fondov a
ich expozicii véi rizikhm nedochéadzalo
k zasadnejSim zmenam
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a v menSej miere stupol aj objem prostriedkovod roku 2007. Opay vyvoj bol pozorovany
ulozeny v slovenskych bankéach. pri poberatéoch davok. Ich p&et sa v prvej

Podiel investicii (okrem derivatov) do aktiv E),Olov'c' rpka 2017 znizil o necele 3 tisicky,
denominovanych v cudzej mene sg &M nadviazal na poklesy z uplynulych troch

v sledovanom obdobi prakticky nemenil. Za rokov. Ku koncu jina 2017 bolo evidovanych

sektor ako celok sa nachadzal na Grovni okolo” trecom  pilieri  dochodkoveho  sporenia

6% NAV. Aj na drovni individulnych priblizne 741 tisic &astnikov a 32 tisic
dochodkovych fondov sa zastipenie takychtoPOPeratéov davok.
aktiv menilo iba nevyrazne. Objem aktiv.  spravovany v sektore

NajvysSie nominalne medzifné zhodnotenie doplnvkoveho dochodkoveho sporenia
aktiv k 30.6.2017 vo vysSke 15 % priniesli pokratoval v rovhomernom raste. .NAV
sporit¢éom indexové dbéchodkové fondy. Za V-prvom polroku 2917 stqpla 097mi. € a
nimi nasledovali akciové déchodkové fondy vieho zavere dos'?‘h'a uravetesne nad .
s vykonnogou 10,6 % a zmieSané fondy 1 805 mil. €. Dynamika rastu bola obdobn&a

svynosom 6,2 %. Hodnoty dbéchodkovych ako v_minulom tOk.u'éAiSty tok Qro_striedko_v
jednotiek vo vSetkych tychto fondoch vzrastli r,nved2| 'doplnkovyml dochodkovyml fO”d”?' a
najma zasluhou pozitivneho vyvoja na ucastnlkn,n/ Qoberaﬁml, teda . rozd[el
akciovych trhoch eSte v zavere predoéIého(mlvec'enych prispevkov a vyplatenych davok,

roka. Dlhopisové dochodkové fondy, ktoré su sa  Vyse dyoma tretinami. poﬁ&b _na
bez akciového vystavenia zaznamenalikumU|aC" aktiv. Zhodnocovanie investého

medzir@né zhodnotenie vo vyske 0.6 % portfélia zohralo v sledovanom obdobi odue

vyznamnejSiu ulohu ako pas roka 2016.
Sumarny zisk déchodkovych spravcovskych

spolanosti stupol v prvom polroku 2017
medzir@gne o023 % a dosiahol objem okolo
7,7 mil. €. Hlavnu zasluhu na tom maju
o desatinu vySSie vynosy z odplat a provizii,
ked rastli vSetky druhy odplat — za vedenie
O¢tu, za spravu aj za zhodnotenie. Situacial
medzi jednotlivymi déchodkovymi

spravcovskymi spotmog’ami vSak nebola

auplne homogénna, HKge dve znich

zaznamenali pokles ziskovosti. Napriek tomu
vSetky si pripisali k prvému polroku kladny

V skupine Styroch naj¥dich doplnkovych
déchodkovych fondov pdd NAV, ktoré tiez
charakterizuje vyvazena invasia stratégia,
sa relativne tempo rastu objemu aktiv
pohybovalo v uzkom rozmedzi tri az tpa
percent. Pri ostatnych prispevkovych fondoch
bola situacia oM@ heterogénnejSia, &&ina

z nich rastla dvojcifernym tempom, @om
priemer za celd skupinu bol 13 %. NAV vo
vyplatnych  doplnkovych  dbchodkovych
fondoch sa rozrastla otri percenta. Zmeny
v objeme spravovanych aktiv spadajucich pod

hospodarsky vysledok. jednotlivé doplnkové dochodkové spohmsti
boli také, Ze trhové podiely ostali takmer
Doplnkové déchodkové sporenie konstantne.

Narast patu Géastnikov dosiahol rekordng ZvySenie podielu akciovej  zlozky ~ vo
uroveri za poslednych desaokov vyvazenych aj rastovych doplnkovych

o _ ) dochodkovych fondoch a na druhej strane
Rast zaumu o0 sporenie prostrednlctvompok|es duréacie vo &ine fondov

systému doplnkového déchodkového sporenia_ L i . i
z predoslych dvoch rokov sa v prvej polovici Zakladna  Struktura — aktiv doplnkovych
roka 2017 edte viac pri#il. Patet (tastnikov ~ dochodkovych — fondov,  ktore ~ mozno
(s nenulovou zmluvou) vzrastol o viac ako 16 charakterizova ako vyvazene, sa aj {ms

tisic, ¢o bolo o tretinu viac ako v prvong prvej polovice roka 2017 vyvijala v sulade
druhom polroku 2016, a zéarave ig§lo S niekdkorocnym trendom. Jeho podstatou je

0 najvyssi polreny prirastok prinajmensom prethIUJ_ucav. sa orlentac[a na .akC|ove
investicie, ¢i uz cez nakup priamych
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kapitdlovych  podielov, alebo nepriamo a to presurasti prostriedkov z dominantnych
umiestiovanim prostriedkov do podielovych dlhopisovych aktiv do bankovych vkladov.
listov a ETF takéhoto zamerania. Podiel aktiv
svazbou na akciové trhy sa vtychto
doplnkovych doéchodkovych fondoch zvysil
v priemere z 20 % na Urowe26 % ich NAV.
Okrem novych prostriedkov doplnkové
dochodkové fondy financovali narast objemu
akciovych nastrojov z p@zi uvdnenych
odpredajom alebo zmaturovanim dlhopisov.
Zastupenie dlhopisovej zloZzky portfolia kleslo
pod 60 %. ESte vyraznejSi pokles drzby
individualnych emisii dlhovych cennych
papierov bol zmierneny zvySenym vyskytom
nepriamych dlhopisovych investicii.

Priemernad zostatkova splattiosdlhovych
cennych papierov v portféliach doplnkovych
doéchodkovych fondov sa za prvych 6
mesiacov roka 2017 zniZila zhruba o 0,35 roka
na hodnotu 6 rokov. ISlo sice o poing
pokles, ale na druhej strane znamenajuci
preruSenie dlhokmého obdobia prakticky
neustaleho rastu tohto ukazovate Vyvoj
duracie wase kopiroval zmeny v zostatkovej
splatnosti. Urokova citlivassa znizila nielen
na arovni celého sektora, ale aj vocsiae
jednotlivych  doplnkovych  déchodkovych
fondov.

Graf 18 StruktL,Jra aAkt'V VJeO,ant“VyCh Agregatne za cely sektor vzrastol z 24 % na
typoch doplnko_vych dochodkovych fondov 55, podiel aktiv (okrem derivatov)
podra zamerania denominovanych v cudzich menéach. Tato
el zmena v3ak nemala plo3ny charakter naprie
zzj doplnkovymi déchodkovymi fondmi.Cag’
z nich naopak vykazala pokles devizovej

70% “
505, 4 zlozky.

50% 1
40% T
30% T
20% 1
10%
0% 7

Mierne sa zvysil objem dlhopisov s emitentom
z krajin ako Spanielsko, Indonézia, Rusko,
Cile, Mexiko a Kajmanie ostrovy. Cely tento
narast bol vSak vykompenzovany redukciou
vyskytu talianskych dlhopisov.

Priemerna vykonna's prispevkovych

VypF PF dopinkovych  dbéchodkovych fondov na

B (J&ty v bankach B Dhopi irenei A
E'Pokyle:/dng;éa;oukéﬁy EAkcoiepI:};)odielovélisty medzirgne paze ku .mv:ofo'6'2017 .b(,)la
_ 2,8 %. Z nich najvyssie nominalne
Zdroj: NBS. zhodnotenie 6,4 %  priniesli  rastovo

Poznamka: VypF — vyplatné fondy, KF — prispevkové _ . P Ly . .
fondy s konzervativnou stratégiou, PF — prispevkovéOnemovalne fondy. Vyvazene fondy zarobili

fondy s vyvaZenou stratégiou, RF — prispevkové yond V Priemere 2133 % a konzervativne 011 %.
s rastovou stratégiou. Vynos vyplatnych doplnkovych
doéchodkovych  fondov  sa  nachadzal

Akciové vystavenie o3 percentudlne body Y Zapornom pasme na urovni -0,6 %.

posilnilo aj v doplnkovych ddchodkovych Doplnkové ddéchodkové spafoosti
fondoch  srastovym  zameranim, ¢im  yyprodukovali v prvej polovici roka 2017
k 30.6.2017 dosiahlo 49 %. Rovnaky prirastok dokopy zisk v hodnote necelych 2,5 mil. €.
podielu zaznamenali aj dlhopisové nastroje.Tato hodnota bola v porovnani s prvym
Ich podiel ku koncu sledovaného obdobia polrokom 2016 viac ako trojnasobne vyssia.
prekrail hranicu 30 %. Na ustupe boli zakladnym elementom zlep$eného
vrastovych  doplnkovych  dochodkovych hospodarenia bol narast vynosov z odplat a
fondoch vklady v bankach. Prispevkové provizii. Najma odplata za zhodnotenie
dopinkové dochodkove fondy majetku v doplnkovom déchodkovom fonde

s konzervativnou Strukturou a vyplatné fondy zaznamenala vyraznejSie oZivenie &ivo
spajala v prvom polroku 2017 rovnaka zmena,predoslému obdobiu.
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domacnosti. Nakup podielovych listov
doméacnotami bol v prvom polroku 2017 eSte
o nieto intenzivnejSi ako v druhej polovici
roka 2016. Vyrazné cisté predaje boli

Dynamicky rast NAV vtuzemskych aj yykazané najma od aprila do jana.
zahraniécnych  podielovych  fondoch  bol

rahany investiciami doméacnosti a podporeny
vykonnog’ou vo fondoch

Kolektivne investovanie

Podobne ako v minulom roku v tuzemskom
segmente dominoval dopyt po zmieSanych
Vyvoj cistej hodnoty aktiv v sektore podielovych fondoch a redeméacie v kategorii
kolektivneho investovania v prvom polroku dlhopisovych fondov

2017 nadviazal na pozitivne smerovanie
z druhej polovice roka 2016. Po obdobi
relativne slabSieho rastu objemu spravovanyc
aktiv, ¢i dokonca jeho kratkodobych poklesov
pocas roka 2015 a prvych mesiacov roka
2016, previadol v sektore od leta 2016 tbpa
jednoznény rastovy trend. Popri ¢aom
dopyte klientov po investovani do
podielovych listov dopomohla ktomuto
vysledku aj zvySené vykonns

V Struktire narastu objemu spravovanych
|,€1kt|'v tuzemskych podielovych fondov aj
cistych predajov za prvy polrok 2017
najvasSia cas’, podobne ako v predoSlom
roku, pripadala na zmieSané fondy. NAV
tychto podielovych fondov sa rozSirila
0 372 mil. €, ¢o bolo viac ako trojnasobne
viac ako za cely rok 201@aleko za nimi

nasledovali s prirastkom 80 mil. € realitné
podielové fondy. Jedinod’alSou kategoriou

NAV za vSetky tuzemské podielové fondy a podielovych fondov s kladnou zmenou NAV,
zahranéné fondy kolektivneho investovania konkrétne vo vyske 29 mil. €, boli este fondy
predavané v SR sa od januara do juna 20173lternativnych investicii. Rast dopytu po
zvySila 0461 mil. €. Tento narast bol investovani  prostrednictvom  realitnych
porovnatény s rokmi 2013-2014, ktoré sa podielovych fondov, aj fondov alternativnych
z poffadu  kolektivneho investovania na investicii, nadviazal na dlhodobejsi trend
Slovensku radia medzi historicky najsilnejSie. minulych rokov. Medzi kategériami so
Kym vSak p@as tohto obdobia sa cely rast zapornymi gistymi  predajmi  vygnievali

odohral  takmer vylene vtuzemskych dlhopisové podielové fondy, ¢o tieZ

podielovych fondoch, v aktualnom kopirovalo situéaciu uplynulého rokaCista

sledovanom obdobi pripadla z celkového hodnota aktiv tychto podielovych fondov sa
prirastku NAV na zahratmé podielové fondy zniZila o0 165 mil. €, ptom neby ich

viac ako tretina. Z celkového objemu aktiv pozitivnej vykonnosti, tento prepad by bol
k30.6.2017 vo  vySke 7757 mil. € vplyvom redeméacii eSte owrE VvysSi.

predstavovali  prostriedky v zahranych  Dlhopisové podielové fondy, ktoré boli

podielovych fondoch zodpovedajlce dlhodobo najvéSou kategériou tuzemského
predajom v SR 20%,t0 je najviac za segmentu zpdladu objemu spravovanych
poslednych minimalne 10 rokov. aktiv, tak uvdnili svoju poziciu zmieSanym

Aj ked tempo rastu aktiv samostatne zafondom. Okrem toho klientitahovali svoje

tuzemské podielové fondy nedosahovalo zaProstriedky este zakciovych podielovych
prvych Se8 mesiacov roka 2017 az také fondov a vmalej miere aj z paznych
vysoké Grovne ako v priebehu spominanéhgfondov.

obdobia  2013-2014, stale sa radilo Naopak, zo zahra#mych podielovych fondov

z historického Padiska medzi tie vysSie. bol uZ tradine najvasi zaujem o fondy
Z prirastku  NAV  tuzemskych podielovych akciového zamerania. VyznamnejSie zvy3enie
fondov v rozsahu 292 mil. € sa pod 220 mil. ENAV sa odohralo e$te vzmieSanych a
podpisalicisté predaje. Prakticky cely prilev realitnych podielovych fondoch. Elté

novych  prostriedkov ~ do  tuzemskych redemacie dlhopisovych podielovych fondov
podielovych fondov pochadzal zo sektora
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boli zaznamenané aj v pripade zahfapch
subjektov kolektivneho investovania.

Graf 19 Cisté predaje a zmena NAV
v jednotlivych  kategériach  podielovych
tuzemskych fondov v prvom polroku 2017
(mil. €)

400 7
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-300 -
Pefiazné Dhopisové Akciové  ZmieSané  Realitné Fondy

. altern.

B Cisté predaje B ZmenaNAV invest.

Zdroj: NBS.

K poslednému il juna 2017 sa tuzemskeé a
zahrantné  podielové  fondy  dokopy
prezentovali V priemere medzémou
nominalnou vykonna®u 3,9 %, ¢o bol asi

o Stvrtinu  lepSi  vysledok ako 2,7 %
dosiahnutych za kalendarny rok 2016.
NajvyssSi vynos, takmer 15 %, si pripisali
podielnici akciovych podielovych fondov.
Nominalne zhodnotenie v Struktirovanych
podielovych fondoch dosiahlo Uraves,7 %.

S vynimkou mierne zaporného vysledku
penaznych podielovych fondov sa priemerny
vynos Vv zostavajucich kategoriach pohyboval
v rozmedzi od 1,1 % do 3,8 %.

Tuzemské spravcovské spohosti
vygenerovali za prvy polrok 201disty zisk
vo vySke 10,4 mil. €¢o bolo o 8 % viac ako
v porovnaténom obdobi minulého roka.
ZlepSenie ziskovosti sa opieralo najma
0 narast ¢istych vynosov z poplatkov a
provizii o 11 %. Na druhej strane, o desatinu
vzrastli  prevadzkové naklady v sektore.
Kladny hospodarsky vysledok na
individualnej baze zaznamenali vSetky
spravcovské spotmosti.
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3 INDIKATORY OBOZRETNOSTI NA MAKROUROVNI

VSeobecné poznamky:

Vyjadrenie 31.12.2016 = 1 pri indexe znamend, Zislyfiny index bol normovany takym
spésobom, Ze k uvedenému datumu (31.12.2016) éotaljodnota 1.

Indikéatory rizik plynacich z makroekonomického prostredia

P1 Indikator sentimentu (PMI) v priemysle vo P2 Indikator sentimentu (PMI) v sluzbéach vo

vybranych ekonomikach vybranych ekonomikach
65 1
65 1
60 -
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C— [ roz6na —USA e Cina e Froz0na e— {JSA
Zdroj: Bloomberg. Zdroj: Bloomberg.
Poznamka: Definicia indikatora je v ¢asti Terminolégia a skratky. Poznamka: Definicia indikatora je v ¢asti Terminolégia a skratky.

P3 Indikatory spotrebitelskej dovery v USA P4 Indikatory ekonomického sentirantu
VvV eurozone
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== Conference Board Consumer Confidence Index N e N SN SN SN SN SN SN N SN
== University of Michigan Consumer Sentiment Index — g ZEW (pravé os)

Zdroj: Bloomberg. Zdroj: Bloomberg.
Poznamka: Na grafe su zobrazené indexy spotrebitelskej dovery v USA zostavované dvoma | Poznamka: Definicia indikétorov je v ¢asti Terminoldgia a skratky.
réznymi institGciami.
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P5 Vyvoj miery nezamestnanosti vo
vybranych ekonomikach (%)

— Euroztna

Zdroj: Eurostat, Bureau of Labor Statistics.
Pozndmka: Sezénne ocistené.

P7 Indexy vyvoja priemyselnej produkcie vo

vybranych ekonomikach
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Zdroj: Eurostat, US Federal Reserve.
Poznamky: Rebalansované (priemer 2007=100).
Sezoénne oistené.

P9 Saldo verejnych financii za rok 2016
v krajinach EU (%)
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Zdroj: Eurostat.
Poznamka: Saldo vyjadrené ako podiel na HDP v percentach.

P6 Vyvoj spotrebitd’skej inflacie vo
vybranych ekonomikach (%)
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feecorua
B S
— Eurozéna

Zdroj: Eurostat, Bureau of Labor Statistics.
Poznamka: Medzirotné zmeny indexu spotrebitelskych cien v percentéch.

P8 Indexy vyvoja maloobchodného predaja
vo vybranych ekonomikach
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Zdroj: Eurostat, US Department of Commerce.
Poznamky: Rebalansované (priemer 2007=100).
Sezoénne oistené.

P10 Hruby statny dlh v 1. Stvi‘roku 2017
v krajinach EU (%)
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Zdroj: Eurostat.
Poznamka: Hruby dlh vyjadreny ako podiel na HDP v percentach.
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Indikatory rizik plynucich z finan énych trhov

P11 Indexy vyvoja cien komodit P12 Indexy vyvoja vymennych kurzov
(31.12.2016 = 1) (31.12.2016 = 1)
27 1,7 4
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1.1.2010 1.1.2011 1.1.2012 1.1.2013 1.1.2014 1.1.2015 1.1.2016 1.1.2017 0{.1.20071.1.‘20081.1.é0091.1.é0101.1.l20111.1.20121.1.‘20131.1.‘20141.1.é0151.1.é0161.1.‘2017
Zdroj: Bloomberg, NBS. Zdroj: Bloomberg, NBS.
P13 Indexy vyvoja akciovych indexov P14 Indexy cien akcii materskych spoknosti
(31.12.2016 =1) 5 najvaéSich domacich bank (31.12.2016 = 1)
35 e | niCredit
14 e EUROSTOXX e NIKKE 5 ] —
S&P 500
25 - Intesa
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& & ©® & 0 B B e 0 - . . . . . . —
RN IR R R IR RN 11.2010 1.12011 11.2012 1.1.2013 1.1.2014 11.2015 1.1.2016 1..2017
Zdroj: Bloomberg, NBS. Zdroj: Bloomberg, NBS.

P15 Strmog’ vynosovej krivky vo vybranych P16 Volatilita akciovych indexov
ekonomikach

100 1

0 1
q e Nemecko :
USA :
2 .
E S S M N L S
NN T DT N T DT N 0T O Y
Zdroj: Bloomberg, NBS. Zdroj: Bloomberg.

Poznamka: Strmost vynosovej krivky je vyjadrend ako rozdiel vynosu do splatnosti 10-
roénych a 3-mesacnych viadnych dihopisov.
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P17 Vyvoj indexov CDS spreadov P18 Vyvoj CDS materskych spoldnosti

(vb.b) najvacsich slovenskych bank (v b. b.)
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Zdroj: Bloomberg, NBS. Zdroj: Bloomberg, NBS.
P19 Vyvoj 3-mesé&nych sadzieb a OIS P20 Vyvoj cien swapov naviazanych na
spreadu (v %, resp. v p. b.) inflaciu
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51 2 OIS Spread »
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Zdroj: Bloomberg, NBS. Zdroj: Bloomberg, NBS.
Pozndmka: Cena swapov naviazanych na inflaciu je definovand v ¢asti Terminolégia a
skratky.
P21 Kreditné spready 5-r@&nych Statnych P22 Kreditné spready 5-r@&nych Statnych
dlhopisov s vysSou mierou rizika (v p. b.) dlhopisov krajin strednej Eurépy a Nemecka
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Zdroj: Bloomberg, NBS. Zdroj: Bloomberg, NBS.
Pozndmka: Na zvislej osi je zobrazeny rozdiel vynosu patroénych dlhopisov emitovanych Poznamky: Na grafe je zobrazeny rozdiel medzi percentudinym vynosom 5-ro¢nych Statnych
jednotlivymi krajinami a 5-roénej OIS sadzby, ktor reprezentuje rokovi sadzbu na 5-roéné dlhopisov denominovanych v doméacej mene jednotlivych krajin a 5-roénou swapovou
obdobie s nizkou mierou kreditného rizika. sadzbou pre prislu$ni menu. Hodnoty s uvedené v p. b.
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Indikatory kreditného rizika podnikov

P23 Export a podnikatd’ské prostredie
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Zdroj:

P25 Urovai trzieb vo vybranych odvetviach
v porovnani s obdobim 06/2007-06/2008
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Zdroj: SU SR.
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P27 Urokové rozpétia pri novych tveroch
podnikom
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e vy 0d 0.25 mil. EUR do 1 mil EUR vréatane
—————— Uvery nad 1 mil. EUR

Zdroj: NBS, EBF.
Poznamka: Rozpétie je definované ako rozdiel mesacnej sadzby EURIBOR a priemernej
sadzby na nové Uvery prislusnej kategorie.
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P24 Export a trzby podnikov
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Zdroj: SU SR, MH SR, OECD, NBS.

P26 Vyvoj Gverov a trzieb v podnikovom
sektore
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Zdroj: NBS, SU SR.

P28 Zlyhané avery a miery zlyhania
C————1 Zmena objemu zI. Gverov m/m (prava os)
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Zdroj: NBS.

Poznamka: Miery zlyhania predstavujl podiel poctu/objemu Gverov, ktoré presli z kategdrie
nezlyhané do kategdrie zlyhané v priebehu ro¢ného horizontu, ku poctu/objemu tverov
v kategorii nezlyhané na zagiatku roéného horizontu. Hodnoty na pravej osi sd mil. €.



P29 Uvery v riziku
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Zdroj: NBS.

Pozndmky: Zobrazené je medzikvartilové rozpatie. Ukazovatel vyjadruje podiel Gverov tym
podnikom na celkovych Gveroch podnikom, ktoré zaznamenali medziroény pokles trZieb

v danom $tvrtroku o viac ako 30 % a zé&rover zaznamenali v danom Stvrtroku stratu.

P31 Komerné nehnutd’nosti: Vyvoj
v kancelarskom segmente
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Zdroj: JLL, CBRE, NBS.
Poznamka: Udaje popisujl vyvoj v kancelarskom segmente v Bratislave.

P33 Porovnanie bilancie a trzieb podnikov
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Zdroj: NBS, SU SR.
Poznamka: KN — komer¢né nehnutelnosti.

P30 Uverové z#iazenie — rozklad na zlozky
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Zdroj: NBS, SUSR.
Poznamka: Hodnoty na pravej osi st v mil. €.

P32 Komerné nehnutéd’nosti: Predaje
v rezidenénom segmente — nove byty
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Zdroj: Lexxus, a. s., NBS.
Pozndmka: Udaje popisuju vyvoj v Bratislave.
P34 Struira zavazkov nefinanénych
spolatnosti
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Zdroj: NBS.
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Indikatory kreditného rizika domacnosti

P35 Medziroény rast Gverov retailu
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Zdroj: NBS.

P36 Zadlzeno€ domacnosti na Slovensku a vo
vybranych Statoch (%)
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Zdroj: Eurostat.
Poznamka: Ukazovatel sa vypocita ako podiel celkového dlhu domacnosti na disponibilnom
prijme.

P37 Zmeny v Gverovych Standardoch a dopyte P38 Pomer objemu Uverov k hodnote
po uveroch pod’a bankového dotaznika
o uverovych Standardoch
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Zdroj: Bank Lending Survey, NBS.
Poznamka: Udaje st v €istych percentualnych podieloch. Kladné hodnoty znamenaju
zvySenie dopytu, resp. uvolfiovanie podmienok.

P39Cisté miery zlyhania retailovych Gverov
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Poznamka: Cista miera zlyhania predstavuje podiel Cistej zmeny objemu zlyhanych tverov za
12 mesiacov na stave Uverov na zaciatku obdobia. Citatel je ocisteny aj o vplyv odpisov a

odpred

ajov.
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Zdroj: NBS.

Poznamka: Ukazovatel je definovany v €asti Terminoldgia a skratky.

P40 Podiel zlyhanych retailovych tverov (%)
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P41 Index spotrebitdskej dévery a jeho zloZzky P42 Stav a pritok p&tu nezamestnanych
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Zdroj: SU SR.

P43 Index realnych miezd potla vybranych
odvetvi
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Zdroj: SU SR.

Indikatory trhovych rizik a rizika likvidity

podPa prijmovych skupin

Pritok uchadzagov o zamestnanie r 120
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Zdroj: UPSVaR.
Poznamka: Na lavej a pravej osi su pocty uchadzacov o zamestnanie v tis. 0séb. Prijmové
kategorie (PK) st definované v Casti Terminolégia a skratky.

P44 Index dostupnosti byvania

30 1 e [ndex dostupnosti byvania

Index dostupnosti byvania bez vplyvu Grokovych sadzieb

O F P F Q& P @ 0 N DS N 8
Zdroj: NBS, SU SR.
Index dostupnosti byvania je definovany v €asti Terminolégia a skratky.

P45 Value at Risk pri investiciach do r6znych
typov finanénych nastrojov
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Zdroj: Bloomberg, NBS.

Poznamky: Udaje vyjadruju stratu (ako % z danej investicie), ktoré by s pravdepodobnostou
99 % nemala byt prekrocena pocas 10 dni. Této strata bola vypoitana na zaklade vypoctu
volatility rizikovych faktorov pomocou exponenciélne vazenych kizavych priemerov.
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P46 Ukazovat® uvery ku vkladom P47 Ukazovaté likvidnych aktiv
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Zdroj: NBS. Zdroj: NBS.

35/38



TERMINOLOGIA A SKRATKY

PouZitd terminoldgia

Cistd miera zlyhania— podiel ¢istej zmeny

Miera zlyhania (default rate} vyjadruje, aké
percento Uverov zlyhd pas sledovaného
obdobia.

objemu zlyhanych Gverov za 12 mesiacov ha

stave Uverov na Zatku obdobia.Citate’ je
ocisteny aj o vplyv odpisov a odpredajov.

Cisté Urokové rozpétie- predstavuje rozdiel
medzi  vynosova®u  Uverov  (podiel

arokovych vynosov z Uverov na celkovych
averoch) a nakladovésu vkladov (podiel

arokovych nakladov z vkladov na celkovych
vkladoch).

Domécnosti — obyvatdéstvo, teda &y
ob¢anov, ekvivalent anglického pojmu
~households*.

ESI (Economic Sentiment Indicator) — je
indikétor ekonomického sentimentu
zostavovany Eurépskou komisiou.

Index dostupnosti byvania index vyjadruje
pomer disponibilného prijmu a splatky averu.
Pri  vypaite disponibilného prijmu sa
zoladiuje priemerna mzda a priemerné
vydavky domacnosti. Pri vypte vysky
splatky sa zofadiuje priemerna cena bytu,

PMI (Purchasing Managers’ Indexes) -
hodnota indexu W&ia ako 50 znA expanziu,
hodnota menSia ako 50 kontrakciu
v priemysle, resp. sluzbach.

Prieskum bankovych uUverov (Bank Lending
Survey - BLS) $pravidelny dotaznik o vyvoji
ponuky adopytu na trhu Gverov \ypny
jednotlivymi bankami.

Prijmové kategOrie obyvdigtva - rozdelenie
vychadza Zlenenia potia KZAM a udajov
o vySke ich prijmov pdéh KZAM; VySSia
prijmova kategoria (prijem nad 800 €)

zakonodarcovia, veduci a riadiaci
zamestnanci, vedecki, odborni duSevni
zamestnanci, technicki, zdravotnicki,

pedagogicki zamestnancBtredna prijmova
kategoria (prijem od 600 do 800 €}
administrativni zamestnanci (Gradnici),
remeselnici a kvalifik. vyrobcovia,
spracovatelia, obsluha strojov a zariadeni;
NiZSia prijmova kategéria (prijem do 600 €)

priemerna Urokova sadzba, priemernazamestnanci v sluzbach a obchode, robotnici
splatnog a konstantné LTV (75 %). Metodika V po'nohospodarstve a lesnictve, pomocni a
vypoitu indexu dostupnosti byvania je nekvalifikovani zamestnanci.

popisana v: Rychtarik, S. —&nar, M. [2011]  Retail — domacnosti, Zivnosti a neziskové

Vyvoj na trhu dverov na byvanie a jeho gpolanosti sliziace prevazne domacnostiam.

interpretacia In Nehnukaosti a byvanie 2010
/ Cislo 2. Bratislava, 2010.

Investiné Zivotné poistenidZP, unit-linked
poistenie) - poistenie poth bodov 1 a 3
prilohy ¢. 1 ¢asti A zakonac. 8/2008 Z. z.
0 poig'ovnictve a ozmene a doplneni
niektorych  zakonov v zneni neskorSich
predpisov spojené s investym fondom

(poistenie smrti alebo doZitia alebo poistenie P€Z

spojené s kapitalizaymi zmluvami spojené
s investtnym fondom).

Loan-to-value ratio (podiel objemu Uverov
k hodnote zabezpenia) — definovany ako

Rezerva na invesgtié Zivotné poistenie (unit-
linked rezerva)- technicka rezerva na krytie
rizika z investovania finamych prostriedkov

Vv mene poistenych v inve&tiom Zzivotnom

poisteni.

Technické poistné - cena, ktora bola
dojednana v jednotlivych poistnych zmluvach
offadu naspdsob ich finamého

vykazovania.

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

pomer objemu poskytnutého Gveru a hodnotyUkazovaté likvidnych aktiv— definovany ako

zabezpéenia Gveru.

podiel likvidnych aktiv veéi volatiingm
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pasivam v horizonte jedného mesiaca. Jehdlientov. NizSia hodnota znamena vysSiu
arover by nemala klesnipod 1. mieru financovania Uverov vkladmi od
klientov a zarove@ znamena nizSiu mieru
financovania prostrednictvom volatilnejSich
finanénych trhov.

Ukazovaté financnej paky— podiel Tier 1
kapitalu na celkove] vySke (rizikovo
nevazenej) suvahovych a podsuvahovych

expozicii. ZEW - reprezentuje indikator ekonomického
. . " - - timentu zostavovany sukromnou
Urokoveé spready predstavuju rozdiel medzi sen .
. S . . spola@nog’ou ZEW (Zentrum flr Européische
arokovymi sadzbami na uvery/ vklad :

y y y Wirtschaftsforschung).

a prislusnymi medzibankovymi sadzbami
Zlyhané u(very — avery, uktorych banka
identifikovala znehodnotenie viac ako 50 %
alebo ak je dlznik v omeSkani so splacanim
viac ako 90 dni.

Uvery ku vkladom (loan-to-deposit ratie)
podiel averov klientom a s¢fu vkladov
retailu, vkladov podnikov a vkladov
financnych spoldénosti a emitovanych HZL.
Vyjadruje  mieru financovania  Uverov
prostrednictvom  stabilnych  zdrojov  od
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SKRATKY

AFS portfolio aktiv drzanych na predaj Kl kolektivne investovanie

(available for sale) KZAM Klasifikadcia zamestnani

AHDJ aktualna hodnota dochodkovej | 1, podiel Uveru k hodnote zabezimia
jednotky (Loan-to-value ratio)

b.b.  bazicky bod NAV cista hodnota aktiv (Net Asset Value)

CP cenny papier OECD Organizacia pre hospodarsku
DDS doplnkova déchodkova spotms’ spolupracu  arozvoj (Organisation  for

DSS  dochodkova spravcovska spioios’ Economic Cooperation and Development)

EIOPA Eurpsky organ pre péavnictvo a P b. percentualny bod

déchodkové poistenie zamestnancovPK  prijmova kategoria
(European Insurance and Occupational

Pensions Authority) PZP povinné zmluvné poistenie

ETE fondy obchodované na  burze ROE vynosovoskapitalu (return on equity)

(Exchange traded funds) RWA rizikovo vazené aktiva (risk-weighted

EURIBOR  EUR Interbank Offered Rate ~ 2>5°t) , o
FKI  fondy kolektivheho investovania SKP Slovenska kancelaria poovatd'ov

HDP  hruby domaci produkt SU SR Statisticky urad SR

HTM portfolio aktiv drzanych do splatnosti Tler 1,23 z'Iozky viastnych zdrojov
(hold to maturity) UPSVaR Urad préce, socialnych veci

HZL hypotekarny zalozny list arodiny SR

UvVR Qvery v riziku
VaR hodnota v riziku (Value at Risk)

Kasko havarijné poistenie

38/38



