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Spravu o stave a vyvoji finaného trhu za rok 2014 predklada Narodnd banka BStkee
na zaklade povinnosti, ktora jej vyplyva z 81 o8spism. i) zakon&. 747/2004 Z. z. o ddhade
nad finagnym trhom v zneni neskorSich predpisov.

Sprava je rozdelena do trodtasti. Sdag’ou prvej ¢asti je suhrnny integrovany pkdad na
financny sektor. V druhefasti je vlastnd analyza fin&mého sektora za rok 2014 gadednotlivych
sektorov. Sprava popisuje &sné trendy na fingnom trhu, zameriava sa na hospodarenie
finanénych institdcii a venuje sa rizikam, ktorym su itigtie vystavené. Tretiag’ tvoria
indikatory obozretnosti na makrourovni.

Finartné informéacie o jednotlivych institiciach boli vvpm radecerpané z informanych
systémov NBS a z podkladov spracovanych jednotlivgdbormi Utvaru dofadu nad finatnym
trhom. Doplnkovym zdrojom boli Gdaje zo Statistibkédradu SR, Eurostatu, Eurépskej centralnej
banky a z inych externych zdrojov a kokrgrch inform&nych systémov.

Zhrnutie vyvoja na slovenskom finarfnom trhu za rok 2014 .........cccoovviiiiiiiiiieeiiiiiee e 3
1 Integrovany poH’ad na finanENy SEKLOT ..........coiiiiiiiiiiiiiiiie e e e e 6
2 Aktivity v jednotlivych sektoroch finan€ného trhu............ccvvviiiiiiiii e, 10
2 1T R0 1Y A Y= 4 (0 10

Trendy v bilancii bankoVEho SEKLOra .........ccaaamiiiiiiiiii e 10

Finartna pozicia bankoVEN0 SEKLOra.............. e rriieiiiiie e 19

Y21 (0 o o T {0 1Y/ o ¥R 21
DOCNOAKOVE SPOIENIE .....uuviiiiiiiiiiiiiie s et e e e e e e e et e e e e et e e e e et e et et et et et e et aaaaaaseaaaaaeaaaaaaaaaaaaaaens 23

Starobné dOChodKOVE SPOIENIE.........oo i ceeeeeee e 23

DopInkové dOChOAKOVE SPOTEINIE ......uuviiiiiceeeee et 26
KOIEKLIVNE INVESTOVANIE .....ceiiiiiiiiittt ettt e ettt e e e e e e e e e e s e st r e e e e eeeeenans 28
Obchodnici S CENNYMI PAPIEIMI ...ttt e e e e e e e e e e nneeees 30

3 Indikatory obozretnosti Na MaKrOUIrOVNI. ........c.uiiiiieiiiiiiiiiiie e 31
TerminolOgia @ SKIAtKY ..........ooiiiii et ee e e e e e e e e e e e e e e e e eee e 41

2/42



ZHRNUTIE VYVOJA NA SLOVENSKOM FINAN CNOM TRHU ZA ROK
2014

V roku 2014 sa mierne ozivil rast ekonomiky v euboe, rizika pre fina@nu stabilitu vSak ostali
pritomné

Hlavnym faktorom ekonomického rastu bola k&mée spotreba domacnosti, ktora sa opierala
0 zlepSovanie situacie na trhu prace, predovSetkyrvej polovici roka. Negativnym javom bol
dezinflatny trend, ktory sa pod vplyvom poklesu cien ropyHKancu roka eSte zvySil. Od jesene
navySe klesali aj infkné @&akavania. Na tento vyvoj reagovala ECB v marci 2@pbistenim
vyraznejSieho nakupu Statnych dlhopisov. Kvantitei uvdnovanie malo vplyv aj na pokles
vymenneého kurzu eura ¥iodolaru, ktory méze pozitivne vplyvaa export.

Hoci je ekonomicky rast eurozény pozitivhou sprawli’adiska finagnej stability, viaceré
rizika ostali pritomné. OzZivenie rastu zéitisie je dostaténe robustné a nie je zrejmé, aky je jeho
potencial prispie ku konsolidacii verejnych financii viacerych zasii¥ch krajin eurozony.
Rozsiahly monetarny stimul ekonomiky zardveyznamne prispieval ktzv. ,search for yield”
spojenym so zvySenou volatilitou na figagich trhoch. Negativnym faktorom finarej stability je
aj hrozba navratu dlhovej krizy vplyvom udalosttrécku a geopolitické napatie na Ukrajine.

N4

Rast slovenskej ekonomiky bol nielen vyssi, aleyapvnanejSi ako v eurozéne. Podobne ako vo
vacSine europskych krajin, aj na Slovensku bola hlavrgdrojom ekonomického rastu k@né
spotreba domacnosti. ZvySenie hrubého domacehalixodo sebou prinieslo aj zlepSenie na trhu
prace,¢o0 mozZno povazovaza jednoznéne pozitivnu spravu aj pre finami stabilitu. Slovenska
ekonomika vSak n#alej ostava vyznamnym sposobom zavisl@aom vyvoji v eurozéne.

Dominantnym trendom v slovenskom bankovom sektaokd) nad’alej rast Gverov domacnostiam

Medzirazné tempo rastu Uverov retailu dosiahlo v decembitd2najvyssiu aroveod vypuknutia
financnej krizy. Plati to rovnako pre percentuélne akoljemové zmeny. Vyrazné zrychlenie
nastalo najma pri spotreblitkych Uveroch so splatnmsi viac ako 5 rokov. Medzitoy rast
spotrebitéskych Gverov dosiahol 20 %jm sa potvrdil treti rok najrychlejSieho rastu sz
krajin eurozény. Uvery na byvanie dosiahli rast51%, ¢o je s vynimkou Belgicka opanajvyssie
gislo nielen v eurozoéne, ale aj v celej EU. Vyznarsaea tom podfali hypotekarne Gvery, najmé
bonifikované, ktorych Urgenie je prakticky nulové. Pokles priemernych Urglatvsadzieb na nove
avery na byvanie na nové historické minimum zvy$owetivaciu refinancovania existujucich
averov, vo vé@Sine pripadov s ditym navySenim istiny. Bezprecedentny rast dlhomdonosti sa
zatid’ neprejavil na cenach nehntesti. Péas roka 2014 sa zrybbval rast objemu zlyhanych
averov domacnosti. Kvalita portfélia Uverov doméstirem zatidl ostala stabilna najmadwaka
robustnému rastu novych uverov. Patiska rizika je pozitivne, Ze fixacie urokovyctdzab sa
posunuli vySSie a priemerné hodnoty LTV mierne Iklég suvislosti s kumulaciou rizik na trhu
retailovych uverov vydala Narodné banka Slovensieaf10.2014 Odpotanie NBSE. 1/2014.

Vd’aka oziveniu dopytu po Uveroch sa mierne zvySikegvpodnikom

Dopyt po Uveroch zo strany podnikov sa mierne zvgpaias celého roka 2014. Zaravea
konci roka nastalo prvé, aj &elen mierne, uvinenie Uverovych Standardov od roku 2010.
Medzirainy rast Uverov podnikom boliaka tomu pdas roka 2014 v priemere kladriép je citéné
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zlepSenie oproti vyrazne zadpornému vyvoju v rokd@0Na druhej strane pretrvavali rozdiely vo
vykonnosti jednotlivych odvetvi a exportna vykonosd’alej ostavala na drovni roku 2012. Vyvoj

objemu zlyhanych Gverov podnikom bol gas roka 2014 volatiiny bez vyznamnejSich novych
trendov.

V bankovom sektore poktaval trend poklesu podielu investicii do domacictatri/ch
dihopisov, ktory ku koncu roka klesol na necelydh%. Na druhej strane sa len mierne zvysili
investicie do bankovych a firemnych dlhovych cermgapierov.

Trhove rizika v bankovom sektore ostali na nizkepuni, likvidita sa mierne zhorSila, vyznamnym
rizikom ostava koncentracia

Z trhovych rizik moZzno o zvySeni hovbrien v pripade citlivosti bank na pripadny narast
arokovych sadzieb. Na druhej strane likvidna p@zl@ankového sektora sadas roka 2014 mierne
zhorsila, najma vplyvom rychleho rastu Uverov donuétiam &iastaine aj poklesom investicii do
Statnych dlhopisov.

Koncentracia aj n#alej patri medzi kicové charakteristiky slovenského bankového sektora,
banky vykazuju vysoké vystavenie &iovybranym klientom alebo vliastnym finémym skupinam.
Patas roka klesal podiel investicii do domacich Stétngihopisov.

Ziskovog’ bankového sektora v roku 2014 stagnovala

Hoci pretrvavajaci rast retailovych Gverov vyrazpespel ktvorbe zisku, tento efekt bol
kompenzovany predovSetkym poklesom ich vynosnogtrydenim nakladov na kreditné riziko,
prevadzku a odvody. Medzitne sa tak zisk bankového sektora takmer nezmgriladiska
stability bankového sektora je ddlezité, Ze Utppemeranosti vlastnych zdrojov ostala na vysoke;j
arovni. Celkova priemerna kapitdlova primerahadosiahla 17,3 %, ukazovditeprimeranosti
zakladnych vlastnych zdrojov ostal na hodnote 16 %.

NeZivotnému poisteniu sa darilo viac ako Zivotnéraisk poig’'ovni sa medziréne zvysil

Celkovy zisk poisovni dosiahol medzikmy rast na arovni 13,3 %. Dovodom je najma techhnick
vysledok v nezivotnom poisteni. Technické poistrEvetnom poisteni zaznamenalo mierny pokles,
ktory suvisel s poklesom novej produkcie, poklespaistného ako aj s odkupmi. V nezZivothom
poisteni pretrvava komplikovana situacia pri paistaut. Poistny sektor bol aj dialej vystaveny
prostrediu klesajucich urokovych sadzieb¢pm ostatné trhové rizika ostavaju nevyznamné.

Posledny rok vyldne akumula’nej fazy starobného déchodkového sporenia sa niesahameni
stabilného vyvoja

Rast celkového pu sporitéov sa premietol do ich zvySenéhocpovylucne v déchodkovych
fondoch zameranych na relativne rizikovejSie invgst(akciovych a indexovych). Tempo kumulacie
majetku za cely sektor sa zrychlilo. NajploSnej&iemdom, poki&ide o zmeny v Struktare majetku,
bol mierny pokles podielu vkladov v bankach. V akgich a zmieSanych déchodkovych fondoch sa
dalej zvySovala expozicia ¥b akciovym trhom, sc¢im suvisel aj zvySeny vyskyt aktiv
denominovanych v cudzej mene, najma americkom idé&tarvyraznom naraste duracie dlhopisov v

roku 2013 sa uz v aktualnom sledovanom obdobi W@kilivog’ dlhovych nastrojov neprehlbovala
a ostala na konStantnej urovni. Priemerné nominaifle@nnosti dochodkovych fondov patrili k
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najvyssim v histérii systémuw;o v eSte vé&Sej miere platilo pre realne zhodnotenie. Ziskdvos
dochodkovych spravcovskych spé&hosti medzirdne vzrastla trojnasobne, ato predovSetkym
zasluhou zvysenych vynosov z odplat za zhodnotaajetku v déchodkovom fonde.

Rok 2014 sa v doplnkovom dbchodkovom sporeni v poani s predoslym rokom vyztaval
vySSou dynamikou narastu @tu sporitd’ov aj objemu spravovanych aktiv

Zmeny Vv Strukture portfolia pdd zakladnych tried aktiv neboli zasadnejSieho ditara. V
priemere na sektorovej Urovni sa mierne zvysiladiar portfolia dlhovych nastrojov, ale vyvoj tohto
ukazovatéa medzi jednotlivymi fondmi bol heterogénny. Podebmako v druhom pilieri
doéchodkového sporenia sa v ramci doplnkového ddahatho sporenia zvySil objem
cudzomenovych aktiv a tieto investicie vo viacerydbplnkovych dbchodkovych fondoch
dosahovali vyznamné podiely. Priemerna medniéo vykonnog doplnkovych dbchodkovych
fondov dosiahla Urove3,6 %, teda viac ako dvojnasobok oproti roku 2@8zovanie poplatkov za
spravu majetku vo fondoch znamenalo tretinovy pokieskovosti doplnkovych déchodkovych
fondov.

V sektore kolektivneho investovania pokiaval uz treti rok za sebou nepretrzity trend narast
spravovaného majetku

VacsSina prirastku za rok 2014 bola koncentrovana erhskych podielovych fondoch. Najp&i
prilev prostriedkov zaznamenali zmieSané a po siotalym odstupom dlhopisové podielové fondy.
V percentualnom vyjadreni sa najrychlejSie NAV awdla v podielovych fondoch alternativnych
investicii. Po dlhSom obdobi vyraznych kladnyestych predajov vykazali v roku 2014 mierny
odliv prostriedkov realitné podielové fondy. Ajdalej smerovali do podielovych fondov najmé
vol'né prostriedky zo sektora domacnosti. Vo vSetkyatedoriach podielovych fondov s vynimkou
akciovych sa podarilo dociélivySSiu vykonnos ako v roku 2013. Stupajuci objem spravovaného
majetku sa pozitivne podpisal pod narast ziskowadsti 145 %.

5/42



1 INTEGROVANY POH I’AD NA FINAN CNY SEKTOR

Rast aktiv sa vo @ine sektorov finadného
trhu zrychlil

Z polradu rastu aktiv bol rok 2014
najlepsim od zdatku hospodéarske] a
finan¢nej krizy. Silny bol najma prvy polrok,
v ktorom po prvy krat v historii vSetky sektory
finanéného trhu dosiahli pozitivny medzémy
rast
Uvedené priaznivé trendy do Rkej miery
suvisia s vyvojom Vv sektore domacnosti.
Dynamicky rast dihov domacnosti,
predovSetkym Uverov na byvanie, zvySoval
aktiva bank. Zarove sa zvysila aj dynamika
nebankovych Gverov, ktoré ms roka 2014
dosahovali najvyssi rast od roku 2012.
Na druhej strane kumulacia finarych aktiv
domécnosti priaznivo vplyvala na rast aktiv
spravovanych vo fondoch kolektivheho
investovania, technickej rezervy na Zivotné

poistenie ako aj na objem vkladov v bankéach.

Okrem toho sa finamé aktiva domacnosti
nadalej zhromad'ovali v déchodkovych
fondoch druhého a tretieho piliera
dochodkového zabezgmnia.

Graf 1 Medziroény rast
spravovaného majetku v
sektoroch finanéného trhu
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Zdroj: NBS.

Graf obsahuje sektory: Banky, Ptosne, Fondy
kolektivneho investovania, DSS, DDS, OCP, Lizing,
Faktoring a Splatkovy predaj.

aktiv alebo spravovaného majetku.

Pozitivny vyvoj aktiv sa prejavil aj v ziskovosti

Rast aktivity vo vSetkych sektoroch
finanéného trhu mal priaznivy dopad aj
na ziskovos financnych instittcii. V kontexte
vyvoja v ostatnych rokoch ostala priemerna
rentabilita vlastnych zdrojov na dobrej Urovni.

Graf 2 Vyvoj rentability vlastnych zdrojov
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Doplnkové déchodkové spoloénosti

Zdroj: NBS.

Na vysokej Urovni ostal aj objem kapitalu
v jednotlivych segmentoch finaného trhu.
Jednoduchy podiel dpovnych vlastnych
zdrojov na celkovych aktivach bol nielen
na robustnej urovni, ale v druhej polovici roka
2014 sa vo vSetkych segmentoch trhu zvysil.
Dostatok  kapitalu  celkovo  prispieval
k odolnosti finagného systému.

Rozlieny vyvoj kreditného rizika doméacnosti
a podnikov

Spolu s rastom dlhu domacnosti rastol aj
objem zlyhanych retailovych Udverov. Ich
podiel na portfélidch bank vSak stagnoval.
Postupne sa otvara priestor na zlepSovanie
v ukazovatéoch zlyhani @aka pozitivnym
trendom v domacej ekonomiké,uz meranym
cez rast HDP alebo cez pokles
nezamestnanosti.  DOlezitou  podmienkou
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schopnosti klientov spla€advery na’alej
zostava vyvoj v urokovych sadzbéach.

Opany vyvoj v kredithom riziku bolo
mozné pozorouapri podnikoch. Kym objem
novo zlyhanych Gverov gas roka poklesol,
celkovy podiel zlyhanych Gverov na portfoliu
ku koncu roka vzrastol. Spodsobil to najma
jednorazovy Ubytok averov v decembri 2014.

Graf 3 Podiel zlyhanych Gverov a dynamika
zlyhani
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Zdroj: NBS.

Poznamky:Cislo v ranteku vyjadruje podiel objemu
Gverov zlyhanych v danom roku na priemernom stave
celkovych Gverov v tom istom roku. Udaje Pavej osi

su v milibnoch EUR.

Vystavenie vé trhovym rizikam sa pdas
roka 2014 vyrazne nezmenilo, mierne zmeny
nastali najmé v urokovom riziku

Vo vystaveni jednotlivych  sektorov
finanéného trhu voi  trhovym  rizikdm
nenastali ku koncu roka 2014 v porovnani
s rokom 2013 vyrazné zmeny, hoci niektoré
menej vyznamné trendy bolo mozné
identifikova’. Ich prelfad uvadza Talika 1.

Viaceré zmeny sa tykali najma vystavenia
voci urokovému riziku, ktoré mozno vyjadri
pomocou duracie, pfom vysSia duracia
znamena vySSi negativny dopad v pripade
narastu drokovych sadzieb. V bankovom
sektore postupne dlhodobo rastie duréacia
celého portfolia, ato z dévodu postupného
narastu duracie v portféliu cennych papierov
aj v portfoliu Gverov poskytnutych klientom.

V sektore poigovni paas roka 2014 vzrastol
podiel dlhovych cennych papierov nagrie
jednotlivymi kategoriami — Statne a podnikové
dlhopisy aj hypotekarne zalozné listyo sa
Ciastane premietlo aj do mierneho narastu
durdcie ich portfolia. Naopak, v sektore
fondov DDS sa prejavil ogay efekt — kvoli
poklesu podielu dlhovych cennych papierov sa
durédcia ich portfélia znizila. ZniZzenie duracie
zaznamenali aj fondy kolektivneho
investovania a aktiva kryjuce unit-linked
poistenie, kde bolo toto zniZzenie vysledkom
poklesu priemernej duracie dlhopisového
portfolia.

Uvedené zmeny duracie a odlisny pristup
jednotlivych sektorov finatného trhu mozno
ciastane interpretovéa ako dosledok odlisnej
stratégie: fondy prea@juce vSetky aktiva
narealnu hodnotu (najma fondy DDS,
podielové fondy a unit-linked) sa zniZzenim
duracie snazia o minimalizaciu negativheho
dopadu pripadného zvySenia Urokovych
sadzieb zo siasnych vémi nizkych drovni,
ktora sa by sa pri tomto type fondov rychlo
prejavila na vyraznejSom poklese hodnoty ich
aktiv. Dévodom méZze byaj zniZenie strmosti
arokovej krivky p@&as roka 2014 o viac ako
1 p. b. (vo vyjadreni rozdielu medzi 10:mou
a 3-mes&nou sadzbou). Naopak, banky
a poigovne, ktoré investuju dlhodobejSie
avdku ¢ag’ nakupenych dlhopisov drzia az
do ich splatnosti, v prostredi nizkych vynosov
vyhladavaju investicie s vySSim vynosoto,
su dlhopisy s dlhSou duraciou.

Z hradiska akciového a devizového rizika
nastali c¢iast@né zmeny najma v sektore
fondov DDS, kde ptas roka mierne vzrastlo
vystavenie voi obom rizikhm. Narast
vystavenia voi akciovému riziku zaznamenal
aj sektor kolektivneho investovania. Na druhej
strane, pokréovanie mierneho  narastu
expozicie voi devizovému riziku zaznamenal
sektor fondov DSS, hoci jeho Uraveje
pomerne nizka.
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Taburka 1 Zmena podielu akciovych, devizovych a urokovycpozicii v jednotlivych sektoroch

finanéného trhu

Akcie ﬁspz;)dielové Devizové pozicie Podiel dihovych CP Durécizéglhovych Du;ic;it?éclziglého Zos}j?;l;?l\;écﬁ%?tnds

2012 2013| 2014| 2012 2013‘ 2014 | 2012 2013‘ 2014| 2012 2013| 2014 | 2012 2013‘ 2014| 2012 2013 2014
Banky 03 04 0,3 | 01 02 04 | 234 223 206| 3,2 36 39 10 11 1,2 | 40 45 5,0
Poig’ovne 14 28 34| 08 0,7 04 | 72,7 747 79,7| 68 65 6,8 6,1 58 6,1 | 8,6 85 8,6
Fondy DSS 6,0 103 116| 2,4 31 49 | 68,7 674 716| 19 34 34 14 22 21| 25 44 45
Fondy DDS 19,2 20 226|131 8,7 116| 648 66,9 59,6| 34 33 35 21 21 1,7 | 40 44 48
KI 206 236 289|122 153 128 316 259 254| 18 21 18 08 0,7 05| 24 28 27
Unit-linked* 77 74,: 75,6 | 132 118 122 | 217 214 22°C | 4€ 4,2 34 0, 0, 0,6 5,C 4.8 4,2

Zdroj: NBS, Bloomberg.

Poznamky: Hodnoty sl v percentach z objemu akéisp.rNAV a vyjadruju aktivami vazeny priemer za(dakupinu

institcii, duracie su v rokoch.

Devizové pozicie si uvedené ako % z aktiv (respVNa boli vypa@itané ako stet absolitnych hodnét pozicii za

jednotlivé institucie.

Akciové pozicie su uvedené ako % z aktiv (resp. NAVhezahrnuju majetkové podiely v dcérskych arpéenych

spola@nostiach.
Durécie a zostatkové splatnosti su uvedené v rakoch
* Aktiva poig’ovni investované v mene poistenych.

Vystavenie vé  rizikovejSim  krajinam
nad’alej zostava na nizkych drovniach

Ako ukazuje Graf 4, Struktira
dihopisového portfélia, ktoré tvori vyznamnu
¢ag’ portfélia vo vSetkych sektoroch
financného trhu, zostava Z&diska rizikovosti
protistran potla ich geografickej prislusSnosti
nadalej konzervativha. Vystavenie &0
krajinam, ktoré su vdladom na nedavny

vyvoj vnimané ako krajiny s pomerne
vysokym stugiom rizika (Grécko, Ruska
federacia, Ukrajina), v Ziadnom sektore

financného trhu neprek&avalo 0,5 % hodnoty
dlhopisového portfélia na konci roka 2014.
Pomerne nizke je v3ak aj vystaveniecivo
ostatnym rizikovejsim $tatom v EU alebo
mimo EU. Toto vystavenie bolo na konci roka
2014 najvysSie vo fondoch DDS, DSS
a fondoch kolektivneho investovania, kde bolo
na arovni priblizne 4 % aktiv. Ras roka 2014
toto vystavenie v uvedenych sektoroch mierne
stuplo, ¢o bolo désledkom najma& narastu
vystavenia voi Turecku. Ako dalej ukazuje
Graf 4, vystavenie Wb doméacej ekonomike
nafalej tvori vyznamnucag’ dlhopisovych

portfolii, hoci vofondoch DSS, DDS
a fondoch kolektivneho investovania tento
podiel v priebehu roka 2014 klesol.

Graf 4 Geograficka Struktara portfolia
dlhovych  cennych papierov  potla
rizikovosti krajin
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Zdroj: NBS, Bloomberg, internet.
Poznamky: Na zvislej osi su Udaje v % portfélia
dlhovych cennych papierov.

Dopad rizik v nepriaznivych scenaroch bol
testovany formou makrostresového testovania

Dopad nepriaznivého vyvoja
na finaknych trhoch a reélnej ekonomiky
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na jednotlivé segmenty slovenského
finanéného sektora bol znovu testovany
formou makrostresového testovania. V ramci
cvicenia sa predpokladal negativny vyvoj
v realnej ekonomike aj na fin&mych trhoch,
ktory by bol vyrazny najma v pripade scenara
.Financnd kriza"“.

Predpokladany negativny VYVOj
na finaknych trhoch by mal v priemere
najvyraznejsi dopad na aktiva peni,
najmad v dosledku vysokej duracie ich
dihopisového portfdlia, atym aj vysSej
citlivosti na zmenu urokovych sadzieb, ako aj

v dosledku ich citlivosti na zvySenie
kreditnych spreadov. V priemere by bol dopad
vyraznejSi aj v pripade fondov DDS, kde je
citelny okrem dopadu nérastu uarokovych
sadzieb a kreditnych spreadov aj
predpokladany prepad cien akcii. Kym prepad
cien akcii anegativny vyvoj vymennych
kurzov by mal za nasledok vyraznejSie
priemerné straty na aktivach aj v pripade
fondov kolektivneho investovania a unit-
linked poistenia, vyraznejSi dopad by
zaznamenali aj vybrané fondy DSS.

Graf 5 Rozdelenie dopadu makroekonomickych scenarowa finanény sektor
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Poznamky: V grafe sU zobrazené kvartily podieluanttivaného zisku, resp. straty na aktivach v doslegitikovania

prislusnych scenarov k 31. decembru 2015.

Za banky su zobrazené kvartily podielu celkovéhbaotbvanéhaiistého zisku za sledované dvajng@ obdobie na

Cistych aktivach k 31. decembru 2014.

Pri poigovniach je zahrnutd iba zmena reélnej hodnoty aktidopad poistnych rizik na ziskovosZo stresového
testovania su \até aktiva kryjlce technické rezervy v unit-linksaisteni.

Hodnoty su v % z aktiv, resp. NAV.
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2 AKTIVITY V JEDNOTLIVYCH SEKTOROCH FINAN  CNEHO TRHU

Bankovy sektor Stavové podiely na trhu sa vyraznejsie
menili len pri niektorych bankach, taklkgch,
ako aj stredne V&ych a malych. Neopakovali
sa vykyvy v trhovych podieloch na nové uvery
Rast Gverov retailu pokréoval z roku 2013. Skupina Styroch najéich bank
pokryvala priemerne 72 % trhu, strednékéea
malé banky 21 % a pobky zahraninych bank

Trendy v bilancii bankového sektora

Medziratné tempo rastu Uverov retailu
nadalej zryciovalo az na 12,2 % v decembri
2014, ¢o je najvysSSia hodnota od vypuknutia 7 %.
finanénej krizy. Objemovy narast o 2,4 mid. € Pod’a pravidelného dotaznika o Gverovych
vroku 2014 vsSak vyrazne predbehol minulé Standardoch sa Gverové Standardyasoroka
roky, ¢o je okrem ineho dolezité z pkddu  skér sprigovali. Pri Gveroch na nehnuiteosti
zadlZzenosti domacnosti. Uverove portfdlio sa sprisovali dokonca viac nez v roku 2013 a
rastio vo vSetkych retailovych bankach ato patas celého roka. Poskytovanie
pobakach zahragnych bank. spotrebitéskych Uverov sa tiez v druhom
polroku sprisnilo, avSak po miernom dimeni

Graf 6 Medziroény rast stavu UGverov ) , o
z prvého polroka. Dopyt rastol suavisle

domacnostiam g >
od druhého polroka 2012 v oboch hlavnych
(mid. EUR) kategoriach Uverov. &kavania bank naztaju
14% 1 r4 aj do buducnosti rast dopytu, ako aj vyrazné
12% - L35 sprisnenie Uverovych Standarddu, je v sulade
10% W , s atakavanou reakciou na Odpoéainie NBS
% ¢. 1/2014.
- 25
6%
4% - M2 Vyrazny narast spotrebit&skych Gverov
2% - r 18 Vyrazné zrychlenie bolo cfti najma
0% 4 1 v spotrebitéskych Uveroch, ktoré medzime
T G f B ot b e ctBen o vzrastli o 20 %, respektive 0,55 mlid. & je
=== Percentuéina zmena Objemové zmena (prava os) najvyééla ho_anta od pOIOVICe’ ro_ka 2009.
, Pre porovnanie, v roku 2013 vzrastli o 12 %.
Zdroj: NBS.

Zrychl'ovanie nastalo % kategorii
spotrebitéskych  Gverov so  splatntsu

Aj nadalej mozno pozorova odklon  nad5rokov. Tempo rastu spotrebiteych
od Gverov s fixaciou pod 1 rok a variabilnou gyerov je u? treti rok najvysie spomedzi krajin
trokovou sadzbou, ktoryCh podlel na nOVGj euroz(’)ny_ Tento typ uverov méa sice len
produkcii klesol pod 10 %¢o je asi patina [|imitovany potencial prispieva k narastu
hodndt z roku 2009. Tento trend prispieva cenovych bublin na trhu, vyznamne v3ak vplyva

k zmierneniu rizika plynticeho z potencialneho na  zadlzenas obyvatdstva a vysku ich
narastu urokovych sadzieb. Dominantnacelkovych mesmych splatok.

kategoria fixacii od 1 do 5 rokov pokryvala az
67 % novych Gverov. Hlavnhou pimou je
zrejme Struktara ponuky bank a prislusnych
arokovych sadzieb. Priblizne 40 % novych
averov  bolo  poskytnutych na cély
refinancovania Uverov z inej banky.

Urokové sadzby na spotredisiych
Gveroch, ktoré si dlhodobo udrzovali Grdéve
mierne nad 14 %, klesli v priebehu roka 2014
na 12,8 %. Ich dynamika bolac¢ena takmer
vylué¢ne sadzbami na Gvery nad 5 rokov.
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Graf 7 Medziroény narast stavu vybranych
averov retailu
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Zdroj: NBS.

Uvery na nehnuténosti potvrdili rastdci trend

Uvery na nehnutmosti  nepretrzite
zrychovali rast po dobu uz 2,5 roka
avdecembri 2014 dosiahli medziny rast

klientov k refinancovaniu existujucich Gverov.
Na druhej strane banky situaciu vyuzivali
v konkuregnom boji o zdkaznika.

Graf 8 Urokové
na nehnutd’nosti (%)

sadzby na uavery
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Zdroj: NBS.

V medzinarodnom porovnani sa Slovensko
aj nalalej radi medzi krajiny s najvysSim
rastom uUverov na nehnlitosti. V eurozdne

13,5 %, ¢o zodpoveda 2 mid. €. Hlavnou rastli rychlejSie iba v Belgicku (16,8 %),
pricinou bol rast hypotekarnych Gverov, ktorych robustny narast zaznamenali aj Luxembursko
tempo sa minimalne od roku 2010 udrzovalo (11 %) a Malta (9,5 %). Tempo rastu ostatnych

pod 3,5 %, ale v roku 2014 prekio 11 %.

krajin sa pohybovalo od -7 % do 3 %

Vdaka tomu sa ustalil ich dovtedy klesajuci medzir@&ne, priemer eurozény predstavoval

podiel na novych dveroch na nehrmesti. 0,1 %.
Krastu prispela W&ina bank a politek . . Lo . .

> . o . Rychly rast Gverov na byvanie otvara otazky
z,ag:an&nych bank poskytujucich hypotekarne dopadu na trh  nehndwosti.  Ceny
UVery. nehnut&nosti vSak uz priblizne 6 rokov

AZ tri Stvrtiny stavu hypotekarnych Uverov stagnuju aZz mierne klesaju.
tvoria Gvery so Statnou bonifikaciou, ktorych
priemerna sadzba dosahuje priemerne 1 O/‘f\/lierny pokles priemernych LTV
po zapd@itani bonifikacie. Urokova sadzba
na podstatnejcasti hypotekarnych averov sa
blizi k nulovej hodnote.

Priemerné hodnoty LTV sa vyraznejSie
nemenili a udrzovali sa na urovni okolo 73 %,
no kolisal objemterpanych Gverov s LTV nad

_ Priememné Urokove sadzby na novychgs o4 Najma ku koncu roka sa niektoré banky
Gveroch na nehnuteosti poklesli na noveé oqchyovali od svojich trendov,éo moze
historické minima a ku koncu roka dosiahli g yisie s oktébrovym Odporanim NBS

Urovei 2,93 %. Tym sa zéarosigoreHbil rozdiel y

. > 3 ) R . ¢ 1/2014. Kym v niektorych bankach vidno
v urokovych sadzbach medzi novymi tvermi &naznaky poklesu, v inych bankach bol
stavom (verov, ’

vom takisto dosahujdc historicky ;5,namenany rast podield Gverov s vysokym
najvyssie hodnoty az 1,17 p. b. v decembrij 1/

2014. Tym sa eSte viac pibHa motivacia
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Kreditnd kvalita Uverov bez vyznamnejSich k decembru 2014), terminované vklady
zmien po dvoch rokoch aspo stabilizovali tempo
poklesu (-4,2 % k decembru 2014). Vplyv na to
mali predovSetkym vklady so splatmos
nad 2 roky. Prirodzenym vysvetlenim zaujmu
o tieto fixacie je hlavne priaznivejsi vyvoj v ich
arokovych sadzbach nez pri inych fixaciach.

Podiel zlyhanych Gverov v priebehu roka
2014 zaznamenal vykyvy. Jeho dynamika bola
vSak podmienena vyvojom len v niektorych
bankach, kde jednorazovo vzrastol objem
zlyhanych dGverov a nasledne aj objem
odpredajov. Ké&Ze aj objem uverov celkom V prostredi nizkych drokovych sadzieb je
rastol po cely rok, podiel zlyhanych averov dihodoby odklon od terminovanych vkladov
jednorazovo vzrastol na 4,7 % len v septembriprirodzeny. Finatné aktiva domécnosti su
2014 a néasledne opéaklesol na 4,3 % casto investované do alternativnych produktov,
v decembri. Uvery v omeskani od 31 do 90 dninajma fondov kolektivneho investovania.
kopiruju trend rastu Uverov spolu a nendgmpa  Stabilizacia ich poklesu vSak m6ze naanat,
budldce zintenzivnenie zlyhavania Uverov Ze vplyv nizkych uUrokovych sadzieb na dopyt
v kratkodobom horizonte. po terminovanych vkladoch slabne. Znacas’
vkladat®ov bude zrejme aj v buddcnosti
H)referovai terminované vklady kvoli niZSej
miere rizika, a to takmer nezavisle od vysky
%L’Jrokovych sadzieb.

Z polradu kreditného rizika je pozitivny
pokles evidovanej nezamestnanosti vo vSetkyc
krajoch. Nezamestnands na  Slovensku
medzir@ne klesla o 1,2 p. b. na hodnotu 12,3
v decembri 2014.

Vyvoj v podnikovom prostredi méalej
Objem vkladov opé za“al ras’ podlieha neistej makroekonomicke] a
geopolitickej situacii

V roku 2014 sa ot®l trend spomBovania
rastu vkladov domacnosti, ktory trval priblizne
dva roky. Medziréone v sektore pribudlo
1,3 mld. €,¢o zodpoveda néarastu o 4,8 %. Ide

o dvojnasobny objem nez v roku 2013.

Priemerny  medzigny rast  trzieb
v podnikovom sektore vroku 2014 mierne
presiahol 2% s postupnym  slabnutim
medzir@gnej dynamiky ku koncu roka.
Nevyrazny vyvoj trzieb zaznamenali hlavne

Vyvoj v jednotlivych bankach mozno priemysel a stavebnictvo. Dévodom bola najméa
ozn&it za heterogénny. NajvyraznejSie narastystagnacia trzieb vo vyrobe dopravnych
portfdlii ~ zaznamenali ~ vybrané  stavebné prostriedkov spojena s nepriaznivym vyvojom
sporiténe, pravdepodobne z ddvodu relativnej novych objednavok v poslednych dvoch rokoch.
vyhodnosti stavebného sporenia v prostrediV pripade stavebnictva vSak moZno pokles
nizkych drokovych sadzieb. roénych trzieb na Grovni -1,7 % vnima &asti

Skupina troch bank s najg&m podielom pozitivne, a to hlavne pri porovnani s ostatnymi

na vkladoch si uz dva roky udrzuje rovnaky POKrizovymi rokmi (okrem roka 2011, &e
podiel na trhu (54 %), strednelké a mengie trzby rastli), kedy réné trzby v tomto sektore

banky miemne zvySovali trhovy podiel (38 % klesali v priemere takmer na arovni -10 %.
vdecembri 2014) na Ukor  pobek Neist4d situacia v externom prostredi sa
zahrangnych bank (8 % v decembri 2014). premietla aj do postupne slabniceho exportu,
Véetky tri hlavné typy vkladov,cize ato hlavr]e vdruhej polovici roka, kedy sa
neterminované, Uspormné aj terminovanéMedzir@éna  dynamika  exportu  prepadia

zaznamenali pozitivny vyvoj. Kym prvé dva 40 zapomeho pasma vo cgne mesiacov.
typy zaznamenali zrychlenie rastu Prepad vobjeme vyvezeného tovaru nastal

(neterminované 14,6 %, UGsporné 15,3 yp,Najma v pripade susednych krajin SRegka,
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Pd’ska a Md’arska) a Ruskej federacie. Naopak ku krajinam s najwsimi  rozdielmi medzi
pozitivne sa vyvijal export v pripade ¢gdny  sadzbami pre malé astredné podniky
krajin zapadnej Eurépy. Neistotu v podnikovom a sadzbami pre Vké podniky. Celkovo bola
sektore neodzrkddval indikator  priemerna sadzba vroku 2014 poroviiaée
ekonomického sentimentu, ktory v priebehus priemerom eurozény tesne za krajinami
celého roka 2014 rastol pomerne vyraznymz jadra eurozény.

medzirgnym tempom. Menej optimisticky bol
ukazovaté podnikat&skej dovery poth
OECD, ktory vSR ale aj u hlavnych
obchodnych partnerov SR medzine rastol len
vel'mi mierne (graf P23).

Graf 9 Porovnanie Uurokovych sadzieb
a medzirotnej zmeny objemu Uverov v ramci
krajin EU

r 30%
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Ponukova strana trhu podnikovych uGverov
bez vyraznejSich zmien

F10%

r 0%
Uverové Standardy sa menili len mierne
a zotrvali tak na pomerne prisnej Urovni z roku
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2013. Miernou zmenou bolo zmiernenie S o mibmranofohiend )
uverovych Standardov v druhej polovici roka 1S na rovjch tveroc (od 025 o 1 mil € vr) i
A < ¢ A L ragouich oo T, o o o o o g o oo w g
2014, ktoreé bolo vSak vyrazne koncentrované ¢ 3 :: :33: c:2282 388323
i ; 4 A 252528285 5783550
v niektorych bankach. Tento vyvoj zodpovedal g2 pfgssefg 9 S¢

pokra&ujicemu opatrnému  pristupu  bank zqroj: ECB Statistical Data Warehouse.

.....

VatSina bank sa taktiez vyjadrila, Ze
v najblizS8ej dobe neplanuju  vyraznejSie
zjermova’ Gverové Standardy.

Ozivenie dopytu po Uveroch sa premietlo
do mierneho zlepSenia Gverovej aktivity

- . . . K oziveniu dopytove] strany trhu
pokEe:“:%l?/?a\lliev ps(‘)icli;[s)g ar(!l?)siarlll(ljivétlz;:ltl higt\(/)erirglfy §podn|kovym| avermi dgélo v druhom
najnizSie hodnoty. Miemy pokles zaznamenaliswn’roku 201_4 a pretr,valo az do ’kor_ma rgka,
aj urokoveé sadzby na stave Gverov, ale aZ to aj napriek nevyraznemu vyvoju trz_leb

. i » = g . aexportu vtomto obdobi. ZvySeny zaujem
v druhej polovici roka,cim sa eSte zvyraznil

. . : ! . o Gvery prejavili hlavne J&é podniky, zatih
rozdiel medzi sadzbami na novych uverochéo malé a stredné podniky boli v tomtolatie

tave Gverov. Priemerna zba na novy SN A o ;
S\fe?ofh L;aergk 201?1 321 a:)hsalljci)vt;?a naa u?gzﬁi'}drzanllvejmepo moze by spojene s opatrnym
pony vyvojom na strane ponuky.

2,1 %, zati#d ¢o sadzba na stave (verov
dosahovala v priemere 3,4 %. Pokles Grokovych  Vyvoj celkového objemu dGverov bol
sadzieb na novych Uveroch ale nebol plosného priebehu roka 2014 charakteristicky najma
charakteru, k& urokové sadzby klesali len postupne sa zmigwjicim medzirgnym

v pripade vikych podnikov (priemerna sadzba prepadom. Po dlhSej dobe tak rast Gverov
1,7 %) zatii c¢o financovanie malych dosiahol medziréne kladné hodnoty
a strednych podnikov prostrednictvom Uverova v poslednych  Siestich  mesiacoch  roka
od domaécich bank v priebehu roka mierne medzir@&ne rastol v priemere na drovni 1 %.
zdrazelo (priemerna sadzba 3,7 %). DovodyKu koncu roka vSak objem Gverov opéatovne
takto odlisného vyvoja mdzu bydzne, ato aj poklesol (-1,5 %) adosiahol hodnotu
na ponukovej ako aj dopytovej strane.14,4mid. €.

V porovnani s krajinami eurozény patri SR
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Vyvoj celkového objemu Uverov bol Ze uUvery rastli v stavebnictve az dociasku
vyraznou mierou ovplyvneny Gverovanim roka 2010, ateda aj vtomto pripade sa jedna
podnikov v Stathom vlastnictve. Prevaziaes’ o vyraznu korekciu objemu averov.

tychto uverov bola poskytnuta atkom roka . Graf 10 Prispevok k medzir&gnému rastu

2014 ad’alsi vyraznejSi narast nastal v polovici _, . . ) . .
roka 2014. V decembri v3Sak doslo k splateniu?rgjlzmgug\)/erov pod'a viastnictva podniku

velkej casti a celkovy objem Gverov podnikom
v Statnom vlastnictve klesol na pévodnu Gtove 1 -

, o ) N \erejné
z konca roka 2013. K postupnému zlepSovaniu os - I Sikromné
, . .o « , , , /1 Pod zahrani¢nou kontrolou
Gverovej aktivity doSlo v pripade sukromnych g . —— Podhiky celkom

podnikov, ato hlavne v druhej polovici roka. , |
Medziroina dynamika objemu Gverov tymto , |
podnikom vzrastta na 0 % v poslednom
Stvrrroku 2014 z -6 % p&as rovnakého obdobia
predchadzajuceho roka. AvSak aj pri tomto type_o'Ai
podnikov nastal pomerne vyrazny Obytok

iverov v decembri 2014. Uverovanie malych *°
a strednych podnikov si udrzalo podobnd *° |
medzirgnd dynamiku ako vroku 2013, e T i a5 ot tns 4w 7a 1ot
objem Udverov tymto podnikom rastol
v priemere na Urovni mierne presahujucej 2 %.

0 +

Zdroj: NBS.

Celkovo mozno vyvoj objemu Uverov . . .
vnim&’ z ¢asti pozitivne, a to hlavne z dévodu Vklgdy podnikov  rastli takmer v priebehu
celého roka 2014

postupného zastavenia poklesu objemu UGverov

v pripade sukromnych podnikov. Trendy NajvyraznejSie rastol objem vkladov
v dynamike stavu Uverov neboli ploSného v prvych troch Stwirokoch roka 2014, ato
charakteru naprie bankovym sektorom ani Vv pripade neterminovanych ako aj
napri¢¢ ekonomickymi odvetviami. Zatfaco  terminovanych vkladov. Objem vkladov
vassSina v&Sich bank si medzitme udrzala kdecembru 2014 narastol na 10,5 mld. €.
alebo navysila svoje trhové podiely, niektoré Spomalenie rastu v poslednych troch mesiacoch
menSie astredne RNMe banky stratili cag’ roka spdsobil pomerne vyrazny pokles v objeme
svojich trhovych podielov. terminovanych vkladov, ktory je vSak
Vv historickom vyvoji pomerngastym javom.

.Z,pOHaq}f ekonomickych . odvetvi Vklady rastli aj napriek klesajucej urokovej
najvyraznejSi rast zaznamenala dodavka energi|

: L oL P “miere, ktord okrem par vykyvov klesa uz
a informéacie a komunikacia. Situacia sa oproti - . .
.nepretrzite tri roky. Ku koncu roka dosiahla

predchadzajucemu roku mieme zlepsila aJpriemernél urokova sadzba na vkladoch hodnotu
v sektore nehnufaosti. Naopak, klesajuci trend 0,21 %, ztoho 0,06 % na neterminovanych

objemu  Gverov  pokkmval v sektoroch . !
priemyslu a stavebnictva. Objem Uverov \Z/kladr;?cg aOJES ZO na teLTlgovanych vklag_oclz_h.
v priemysle  dosiahol najnizSie  hodnoty Jpofradu - struxiury VN%IOY S% neudiat
v sledovanom obdobi (od roku 2006§ spolu vyrt'azng zr’nenlill. d ?:JI' | ominuju K
s vyvojom trzieb nad predkrizovou Urmu ne oermmovane vikiady s podielom viac axo
pozitvne vpljva na (Gverové tamzenie 70 % na celkovych vvkla}doch. T?rmlnovane
vklady st hlavne zlozené z dennych vkladov
a z vkladov so splatnésu do jedného roka.

podnikov v  priemysle. Kdecembru 2014
dosiahol objem Uverov v stavebnictve Uibve » B . ;
Pozitivny vyvoj celkového objemu vkladov

Z polovice roka 2008. Tu je potrebné upoztyrni

14/42



spojeny so stagnujucim objemom Uverov malurokovych sadzieb v reakcii

za nasledok pokles ukazoviédepomeru Uverov
ku vkladom. Tento ukazovates priebehu roka
klesol tesne pod hodnotu 1,60 je vyrazne

pod priemerom eurozony ahovori o dobrej
finanénej  pozicii  podnikového ako aj
bankového sektora.

Graf 11 Medziroéna dynamika objemu
vkladov avyvoj Urokovej sadzby na
vkladoch
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Neisté vyhliadky oHadom budidceho vyvoja
nad’alej vplyvali na vyvoj kreditného rizika
v sektore podnikov

Neista situacia v podnikovom sektore
nafalej limitovala vyraznejSie zlepSenie
vo vyvoji kreditného rizika. Pomerne priaznivy
vyvoj ukazovatéov ekonomického sentimentu
a podnikatéskej dbvery spolu s oZivenim
ekonomickej aktivity na Slovensku ale aj
v eurozone bol v kontraste s

slabnutim  exportu, trzieb a poklesom
objednavok v priemysle. Buddci vyvoj je tak
nad’alej podmieneny vyvojom

na pripadny
negativny Sok vo vyvoji trzieb, tak ako tomu
bolo na prelome rokov 2008 a 2009. Uverové
zaazenie (graf P30) v prvych troch &okoch
roka 2014 klesalo, a to hlavne vplyvom poklesu
objemu GveroV a Grokovych sadzieb pri
pomerne nevyraznej medzérej dynamike
trzieb.

Podiel zlyhanych Gverov zaznamenal zhorSenie
v decembri 2014, avSak objem novo zlyhanych
Gverov poklesol

Trend vo vyvoji objemu zlyhanych Gverov
sa vyrazne nemenil asamotny objem sa
vyznaoval pomerne volatiinym vyvojom na
arovni mierne prevysujucej objem z konca roka
2013. Podiel zlyhanych uverov na celkovom
portfoliu podnikovych Uverov sa tak s roka
pohyboval okolo Urovne mierne presahujlcej
8 %. Ku koncu roka vSak najma v dosledku
vyraznejSieho poklesu objemu Udverov tento
ukazovaté narastol na 8,6 %. Vyvoj zlyhanych
averov do istej miery ovplyvnili odpisy
a odpredaje VO vybranych bankach.
Po zape¢itani ich objemu za rok 2014 by sa
podiel zlyhanych Gverov pohyboval na Udrovni
9,7 %. Za zlepSenie mozno povazbkiesajuci
trend v objeme novo zlyhanych averov, resp.
miery zlyhania, ktoré bolo moZné pozoréva
v druhej polovici roka (Graf P28).

V rdmci bankového sektora mozno hovori
o réznorodom vyvoji kreditného rizika, &e
viacerym bankam rastol podiel zlyhanych

postupnym yyerov, aviak v pripade niektorych inych bank

podiel zlyhanych Gverov zotrval bezo zmeny
alebo mierne poklesol. ZaravevsSak stéle
pretrvava vyrazny rozdiel v kvalite

makroekonomickej situacie, ktory stale podliehapodnikovych portfélii z pokadu jednotlivych

komplikovanej situacii v EU a pretrvavajucemu
geopolitickému napatiu.

Pretrvavajuce prostredie nizkych arokovych
sadziebd’alej pozitivhe vplyvalo na schopnbs
podnikov splacé uvery. Tento efekt nizkych
sadzieb so sebou nesie agité rizika, ato
v podobe straty moZznosti’alSieho zniZzenia

bank.

! Do vypaitu Gverového zzaZenia boli zahrnuté aj Gvery
poskytnuté podnikom zo zahré@. Spominany pokles
objemu Uverov bol spdsobeny prave vyraznejSim
prepadom Uverov zo zahré&i@d v druhej polovici roka
2014, keZe avery od domécich bank vtomto obdobi
mierne rastli
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Z pohradu ekonomickych odvetvi Vyvoj  vrezideknom segmente  bol
pokratoval rozdielny vyvoj kreditného rizika. vyraznym spésobom ovplyvneny rastdcim
Pokraovanie nepriaznivého dopytom, ktory bol do vig&ej miery désledkom
makroekonomického vyvoja najviac zasiahlo priaznivych podmienok financovania kapy
predaj motorovych vozidiel, Vkoobchod, nehnuténosti a rastlcej Gverovej aktivity
ubytovacie sluzby a priemyselp sa prejavilo v sektore domécnosti. Silnejaci dopyt sa
na vyraznom naraste podielu zlyhanych Uverovpodpisal pod narast podielu developerskych
v tychto odvetviach. Zastavenie rastu a ndznakyprojektov, ktoré zaznamenali predaj, a to
uréitej stabilizacie zhorSujucej sa kvality na pokrizové maximum. To isté plati aj
Gverového  portfélia  mozno  pozorava pre celkovy poet predanych bytov. Vzrastla aj
v stavebnictve a v sektore korteych  rychlog’ dopredaja vinych bytov
nehnuténosti. v dokortenych projektoch. Na zlepSujaci sa
Graf 12 Podiel zlyhanych Gverov z pohadu dopyt z,areagovala 3 ponukova strana
ekonomickych odvetvi [e2|deréneho segmentu, He yposlednqr_n

Stvrtroku roka 2014 na trh pribudlo najviac
" novych bytov v pokrizovom obdobi.

&% 1 , rk’ Pozitivne trendy zaznamenal aj kancelarsky
elioobehod segment. Prendjom predbehol prirastok novych
Motorove kancelarskych priestorov, ¢im miera
g et B { — neobsadenych prlest?rov vstvrto_m Stoku
o ] @ rlomécie 3 & Hetretshoste . klesla na 1,1,24 %,¢0 predsta_vule pok[es
oo @ Weloobanod > 0 356 _bazmkych, bqglov oproti rovr]akemu
2% | sladovanie oM @202 Stavebnictvo obdobiu predchadzajiceho roka. Rastuaigpo
kancelarskych priestorov vo vystavbe mbéze
nazngova’ rastdci optimizmus developerov.

4%

2%

-4% -

6% 1 @ Ostatné cinnosti Uvedené pozitivne trendy na ponukovej
o strane trhu rezidémého a kancelarskeho
0% 5% 10% 15% 20% segmentu moZzu podp6ri budlci vyvoj

Zdroj: NBS. v stavebnictve.

Pozn. Na horizontalnej osi je zobrazeny podiel ahjth
Uverov za jednotlivé ekonomické odvetvia k decembru
2014. Na vertikdlnej osi je zobrazena absolitnaTrend poklesu objemu investicii do domacich

medzir@na zmena podielu zlyhanych uverov k decembru Statnych dlhopisov poki@oval aj v roku 2014
2014. Na grafe nie je zobrazené odvetvie ubytovacic

a reStaurénych sluZieb, ktorého podiel zlyhanych Gverov V ramci sektora ako celku pokwavali
medzirgne vzrastol o 11 % (v absolitnom vyjadreni) hlavné trendy v portf6liu dlhovych cennych
a k decembru 2014 dosiahol Urévar %. papierov aj psas roka 2014. Celkovy objem
investicii do domacich aj zahréniych Statnych
V sektore komamych nehnut#nosti mozno dlhopisov mierne poklesol. Vysledkom tohto
hovori#’ 0 zlepSeni situacie vyvoja je pokréujuci pokles podielu investicii
do slovenskych Statnych  dlhopisov a
pokladnénych poukazok na celkovych aktivach
bankového sektora, #esa tento podiel znizil
objemu Gverov podnikom aaj celkovych z0 17,4 % na konci roka 2013 na necelych 16 %

zlyhanych Uverov v podnikovom  sektore. na konci roka 2014.
K zlepSeniu situacie doSlo v rezidaom ako Na druhej strane, gas roka 2014 sa zvysil
aj v kancelarskom segmente. celkovy objem investicii do dlhopisov

Tento sektor predstavuje vyznamné riziko
z poadu koncentracie kreditného rizika,
nakd’ko predstavuje naj¢8iu ¢ag’ celkového
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emitovanych domacimi bankami a slovenskych  Statnych  dlhopisov, ¢oho
nefinarknymi spol@nog’ami. Narast objemu dosledkom je stabilny priemerny spread medzi
tychto dlhopisov vS8ak nekompenzoval pokleskuponovymi vynosmi a vynosmi tychto
objemu investicii do domacich Statnych Statnych dlhopisov. Pravdepodobne z dévodu
dihopisov. prostredia  historicky nizkych  drokovych
sadzieb banky v poslednom Sioku emitovali
HZL s historicky vysokou priemernou

Podiel zahranénych dlhopisov na celkovom _
maturitou.

portfoliu v sektore ako celku ostava dalej
nevyznamny
Vyvoj medzibankovych operacii bez vyraznych

Okrem slovenskych dlhopisov mali najgéa Smien

podiel dlhové cenné papiere emitované
talianskymi, pdskymi, cyperskymi ateskymi Medzibankové operécigii uz na aktivnej
subjektmi, ani jedna krajina vSak nema naalebo pasivnej strane, boli ajdas roka 2014
celkovom portféliu podiel presahujuci 3,2 % (IT pomerne volatiiné a slazili predovSetkym
-3,2%, PL-1,89%, CY —-1,0%, CZ- 0,9 %, na kompenzéaciu pohybov ostatnych volatilnych
GR - 0,4 %). Koncentracia zahramych  poloziek bilancii bank (najma vklady a Gvery
dihopisov je vyraznejSia vo vybranych bankach. nefinartnym spol@nostiam, verejnej sprave a
nerezidentom). Kym vyraznejSie zmeny
v porovnani s predchadzajucimi rokmi nie je
mozné identifikovd, je moZné poukara
na niekdko mensich zmien @as roka.

Co sa tyka portfoliovéh@lenenia dihovych
cennych papierov, Waalej dominuje portfélio
cennych papierov drzanych do splatnosti
(HTM) a portfélio na predaj (AFS). V priebehu
roka 2014 doslo k postupnému zniZzeniu objemu  Narast vdnych zdrojov uloZenych v ECB,
investicii v HTM portféliu (zo 62 % na 57 %) a ktory bolo mozné pozorova koncom roka
narastu objemu investicii do AFS portfdlia 2013, poklesol ptas mesiacov maj az jun 2014
(z32% na takmer 39 %). Tento vyvoj mdze znovu na hodnoty blizko dlhodobého priemeru.
Ciastane suvisié s pozitivnym vyvojom Tento vyvoj bol ovplyvneny viacerymi
trhovych vynosov, ¢0 m& za nasledok bankami, pdom nie je mozné hovati
navySovanie vlastnych zdrojov z dévodu rastuo jednoznanom doévode. KaZzdopadne je mozné
realnej hodnoty dlhopisov v AFS portfoliu. upozorni’ na zvySeny objem operacii s ECB,

nakd’ko v minulosti banky umiesobvali tieto
Vyrazné zmeny pri emisii dlhovych cennych VoIn€ — prostriedky  takmer — vylme
papierov nenastali na rp,edz_lbanko,vc_)m trhu. Vybrane banky_

vyuzivali operacie s ECB pravdepodobne aj

Banky aj pdas roka 2014 emitovali najma na yylep3enie ukazovatelikvidnych aktiv.
hypotekarne zalozné listy (HZL), ktoré

s celkovou nomindlnou hodnotou vyse 650 Vv Septembri a decembri 2014 sa uskatib
mil. € tvorili vySe 70 % vietkych emitovanych aukcie cielenych dihodobejSich refigagch
cennych papierov (okrem HZL emitovali banky OPeracii (tzv. targeted long-term refinancing
najma akcie — 13,9 % a iné dihopisy — 13,7 %). Operations, TLTRO). Zaujem priamo sa
) . ) o ) . z&astnt’ tychto aukcii zo strany slovenskych
V pripade stryktury emisie H_ZL vyraznejSie pank bol vémi nizky.
zmeny nenastali, k& banky emitovali najma
dlhopisy s fixnym kuponom, pripadne
s plavajucim kupénom naviazanym na 3 alebo
6-mesény EURIBOR. Priemerna kupdénova Z hradiska dlhodobejSieho horizontu mozno
sadzba sa vyvijala v sulade s vynosmivbankovom sektore zaznaménapostupny

Trhoveé rizika

17/42



narast duracie ich bilgénej sumy. Znamena to, vo vSetkych troch hlavnych ukazovideh
Ze sa postupne zvySuje negativny dopad narastiikvidity.

arokovych sadzieb na bankovy sektor
spbsobeny tym, Ze toto zvySenie urokovych
sadzieb sa skor prejavi na naraste urokovyctis - - 0.00
nakladov ako na naraste Grokovych prijmov. 1.4 W
Dévodom je  predovietkym  postupné i, - 010

predizovanie priemernej durdcCie dINOPISOVEND {§ L..........cceeceeeeeeeeeeeeeeeeeessesessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssennes

Graf 13 Hlavné indikatory likvidity

- -0.20

portfélia, ako aj portfolia Uverov. T e i R
Akciové  adevizové riziko  zostava o0s - 030

vo v&Sine bank na nizkej Grovni. VEdom o4 W\\ 00

na pomerne vyrazné zvySenie volatility . - '

na devizovych trhoch, vratane zvySeného rizika,, L 050

zmien kurzov doteraz relativne stabilnychtivo 1209 610 1210 611 1241 612 1242 6-13 1213 6-14

euru (napr. dvajarsky frank) je potrebné, aby T zavatel lyidnyoh - etaiovt ooy

banky obozretne riadili nie len vlastne pozicie, ______ H\ésirélngvnlfllggggpm roka / celkové aktiva (prava os)

ale aj riziko vyplyvajuce z pripadnych pozicii, Zdroj: NBS.

ktoré drzia v mene svojich klientov. Poznadmka: Likvidnou medzerou sa rozumie rozdiel

medzi aktivami a pasivami v prislusnej splatnosti.

Riziko koncentracie

Prvym je ukazovatelikvidnych aktiv, ktory
sa p@as celého roka 2014 postupne znizoval.
®svodom bol najma uvedeny rast prijatych
kratkodobych vkladov, ktory zvySoval objem
volatilnych pasiv. Banky aktivne v sektore
domacnosti (okrem stavebnych spdriig
dosahovali nielen nizSie priemerné hodnoty
ukazovatéa, ale jeho pokles v tychto bankach
bol aj rychlejSi ako v ostatnych bankach.
V désledku rychlejSieho rastu nelikvidnych
Gverov na byvanie pas roka mierne klesal
podiel likvidnych aktiv na celkovych aktivach.
Aj ked bol pokles len mierny, v decembri
dosiahol najnizSiu hodnotu za poslednych
'36 mesiacov¢o suvisi aj s poklesom podielu
investicii do domacich Statnych dlhopisov.

Jednou z najvyznamnejSich Strukturalnych
charakteristik slovenského bankového sektor
z hadiska rizik je vystavenie ¥D riziku
koncentracie. Ku koncu roka 2014 bol podiel
velkych expozicii (t. j. expozicii presahujucich
10 % vlastnych zdrojov banky s vynimkou
expozicii vo forme Statnych dlhopisov)
k celkovym vlastnym zdrojom bankového
sektora na udrovni 101 %. To je priblizne
rovnaka uroveé ako na konci roka 2013, hoci
v polovici roka 2014 tato hodnota &sne
stupla na vySSie darovne. Niektoré I'ké
expozicie su navyse vioklientom v krajinach,
ktoré su vnimané ako rizikové (Ruské federacia
Cyprus). Ndalej zostavaju aj pomerne vysoké
vystavenia niektorych bank o vlastnej
finan¢nej skupine. Zarover je potrebné pripomeliy ze
kombinacia rastu kratkodobych vkladov a
stagnacie objemu likvidnych aktiv sice viedla
o _ o k poklesu regulatorneho ukazoviae avSak

Likvidn( poziciu bank ovplykovali najma  previadajice vklady domacnosti stale patria
dva dominantné trendy: rast 0Verov medzi najstabilnejdie zdroje, akymi méze

poskytnutych domacnostiam a rast prijatych hankovy sektor disponova
kratkodobych vkladov od domacnosti a

podnikov. Ich dopad mbzeme sledéva

Likvidita bank zaznamenala mierne zhorSenie

Druhym dopadom rozvoja trashiého
bankovnictva je prehlbovanie ¢asového

18/42



nesuladu aktiv a pasiv. Negativna likvidna Graf 14 NajvyznamnejSie zmeny v Struktlre
medzera klesala pas celého roka 2014. ziskovostivroku 2014

V decembri 2014 bol jej podiel na celkovych
aktivach na udrovni -44 %. Opge potrebne pokes vinosovostitverov 2 popltkov
zdbraznf, Ze za dynamikou negativnej likvidnej
medzery su sice kratkodobé, ale stabilné vklady
doméacnosti diastaine aj podnikov.

pokles nékladovosti vkladov

nérast objemu Gverov

Retail

nérast nékladov na kreditné riziko

Nakoniec bol zaznamenany aj narast
ukazovatéa podielu uverov na vkladoch. Jeho
hodnota ostadva pod uUmou 1 aj napriek
bezprecedentnému rastu Uverov domacnostiarr
Vysvetlenim je spominany rast vkladov, ktory
suvisi so  Struktarou fingnych  aktiv S ——

, , . , Prevadzkové naklady (vratane dani a
domacnosti orientovanou na bankové produkty. odvodov)

nérast objemu vkladov

nérast Cistych prijmov z Grokov a z poplatkov

Podniky

nérast nékladov na kreditné riziko

Cenné papiere (najmé pokles vynosovosti)

-150 -100 -50 0 50 100 150

Finanéna pozicia bankového sektora Zdroj: NBS.
. , ; Poznamka: Udaje na zvislej osi zobrazuju mednifio
Ziskovog’ bankového sektora bola v roku zmenu medzi rokmi 2013 a 2014 asG uvedené v mil.

2014 na udrovni 560 mil. €¢o je priblizne  EUR.
rovnakd uUrové ako vroku 2013. Hodnota

éiStéh(? zisku bola medzitoe vySSia 1en v podnikovom sektore ¢isté prijmy rastli
00,7 %. Stratu vykazala jedna banka adevamjeme sa viak zhorsilo pokrytie zlyhanych
pobatiek zahraninych bank. Gverov opravnymi polozkami

Narast ziskovosti zaznamenal bankovy
sektor aj v sektore podnikov, a to najmbaka
rastu prijmu z poplatkov v druhom polroku

Ako vSak ukazuje Graf l4medzirgne sa 2014. Aj v tomto sektore sa vSak mierne zvysili
pomerne vyrazne zmenila Struktira ziskovosti,naklady na kreditné riziko, na medzinej baze
ato najma v sektore retailu. Tieto zmeny bolio 5 %.
désledkom najma pretrvavajuceho poklesu

E[OkOYyCh fsli[dmeb v t(?mtct) sektgre, kg,g?(’ bol bankového sektora na kreditné riziko sa v roku
avnym —fakiorom —narastu - prijmov a 2014 zvysili. Napriek tomu sa vSak celkove

pollzlracUJuc,ekrFLé rastL:_ reliflgovyc\r},uverqv, ako aj houvtie  zlyhanych  Gverov  opravnymi
poklesu nakladovosti vkladov. Vyrazné znizenie jo 51 “ il (medzimme 2 57 %

arokovych sadzieb spojené s vysokou mierou - 5o %), ato najma v sektore podnikov, kde

refman/covama starS|£:h uverov. pri. n|_23|ch viaceré banky zaznamenali vyraznejSi prirastok
sadzpach sa vSak ,zartﬁve pr_ejayllo zlyhanych dverov. Vroku 2014, na rozdiel

ha vyraznom poklese YynOSOV,OSt' UVerov 4 predchadzajacich  rokov, neprevySovala
vsektore retailu. Navyse vzrastol —objem v tomto sektore hodnota nakladov na kreditné

néklaod ov vna Ifrgditné riziIS(?' (med_ztmne riziko hodnotu prirastku zlyhanych udverov
043 %), ¢o suviselo svysSim objemom (Graf 15). Treba v3ak poznamena Ze

pEirastku zly{han,)_'/ch Uyerov. Na_prie'k tomu sa - edenému poklesu pokrytia zlyhanych
vSak celkové prijmy bank z retailového Sektora(jverov opravnymi polozkami vyrazne prispel aj

medzir@ne zvysil. sektor retailu, tu viak bol pokles spdsobeny
metodickou zmenou, vramci ktorej vzrastol

V retailovom sektore banky kompenzovali
pokles marzi zvySenim Gverovania

Ako uZz bolo uvedené vySSie, naklady
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objem zlyhanych Gverov bez dopadu n&kest’ dihopisového portfolia, hoci z relativneho
kreditného rizika a ziskov@s bankového hradiska bol tento faktor menej vyznamny.
sektora. NavySe vyraznejSie znizenie pokrytia

zaznamenali banky, v ktorych bola hodnota\/ysoké1 Groves

: o kapitalovej primeranosti
tohto podielu vySSia.

zostala zachovana

Graf 15 Vyvoj nakladov na kreditné riziko a Kapitalova primeranas bankového sektora

ich porovnanie s narastom zlyhanych dverov 13 na konci roka 2014 priblizne na rovnakej
(mil. EUR) arovni ako v roku 2013. Hodnota primeranosti
30 vlastnych zdrojov zaznamenala iba mierny
o | Retail Podniky narast zo 17,2 % na 17,3 %. UkazovVate

zakladnych vlastnych zdrojov (podiel CET 1)
zostal na nezmenenej Urovni (16,0 %). Je vSak
potrebné poznametia ze stabilizaciu hodnot
ukazovatéov kapitalovej primeranosti bankovy
sektor zaznamenal po nidikych rokoch ich
I vyrazného rastu, a to najma v doésledku narastu
LI L podielu zisku vyplateného formou dividend
priast “‘f’*‘“‘ddvi”'d o "V‘f’*‘“'ddriP"'fast° (88 % zo zisku dosiahnutého v roku 2013 oproti

zlyh. Gv. zlyh. Gv. zlyh. Ov.
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Prirastok Naklady:
zlyh. Gv.

Prirastok Naklady|
zlyh. Gv.

Néklady'

zlyh. Gv.

Pr'rastoj Néklady

2012 203 | 2014 | 2012 2013 2014 75 % v predchadzajucom roku). Niektoré banky
S i e vsak paas druheho polroka 2014 dodate
Priasiokobjemu zihanjch iverov - ostiné ivery navysili objem vlastnych zdrojov formou
Zdroj: NBS. zvySenia zakladného imania, podriadeného dlhu

Poznamky: Prirastok objemu zlyhanych uaverov je glebo v dosledku implementéacie Bazileja lll.
v hrubej hodnote, t. j. nie je znizeny o odpisydaredaje.

Prirastok objemu zlyhanych Gverov z dévodu zmeny  Z poladu finanej stability je pozitivhou
metodiky (na grafe vyzieny Sedou farbou) slvisi s skutatnog’ou, Ze vy3Si podiel ponechaného
prebiehajlucou |mglemente}c.|,ou techplckeho standarduzisku’ resp. dodatmé navysenie objemu
EBA o vykazovani expozicii s odloZenou splatioos , . . o p
a problémovych expozicii. Tento narast nema vplgv n vlastnych zdrojov vykazali najma_vbva_‘nky' ktoré
kvalitu Gverového portfélia ani ziskovdsbankového — Na konci roka 2013 vykazovali nizSiu hodnotu
sektora. ukazovatéov kapitalovej primeranosti.
NajnizSia hodnota primeranosti vlastnych
Zwsili sa naklady na prevadzku, dane a zdroqu z h’adis:lfa individualnych bank sa tak
odvody medzirgne zvysila z 10,6 % na 12,0 %,
_ ) ) _ v pripade ukazovaka CET 1 sa zvySila z 9,9 %
Popri uvedenych zmenach bola ziska¥0s na 11,3 9. Vsetky banky tak ku koncu roka
bankoveho sektora nepriaznivo ovplyvnenasnig s rezervou plnili nie len regulatérne

narastom prevadzkovych nékl;a/dov a néklagc_’vpoiiadavky (8 %), ale aj vanka§ na zachovanie
na dane aodvody. V nasledujucom obdobi jeiapitalu, ktory bol v SR implementovany
mozné dakava dalSie prelbenie tohto o, skratenym ~prechodnym obdobim v pinej

nepriazniveého vplyvu, ato najmd \Jadom vyike 2,5 % uz od 1. oktébra 2014.
na zvysenie nakladov v sUvislosti

s implementaciu Bankovej Unie, ato najma
vo forme poplatkov za ddhd a prispevkov
do jednotného fondu na rieSenie krizovyc
situacii. Okrem tohto faktora sa v bankach  Vazeny priemer hodnét ukazovBde
prejavil aj pokrgujuci pokles vynosovosti finanknej paky pdas roka 2014 zostaval

na priblizne stabilnej drovni v rozmedzi

Ukazovaté finanénej paky zostava
h nNa dostat@nej urovni
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0d 8,0% do 8,2 %. Tato hodnota pomernepokles ¢istého zaslizeného poistného a narast
vyrazne  presahuje  priemernd  hodnotu prevadzkovych nékladov. Pozitivny vyvoj
za europsky bankovy sektor, ktora bolafinanéného vysledku ma pdévod najma v unit-
k 30. junu 2014 na arovni 3,9 % prelké linked poisteni, kde medzine vzrastol
medzinarodné aktivne banky  a 4,9 % z 34 mil. € na 59 mil. €. V klasickom Zivotnom
pre ostatné banky Najniz$ia hodnota sa poisteni naopak do$lo k miernemu poklesu
v obdobi od 31. marca 2014 do 31. decembrana 135 mil. €. Vynosnds aktiv kryjucich
2014 zvysSila zo 4,8 % na 5,9 %. technické rezervy v Zivothom poisteni poklesla
o dalSich 0,3 p. b. Jednotlivé typy aktiv vSak
mali rozdielny vyvoj. Kym vynosovasstatnych
Sektor poig’ovni dlhopisov medziréne poklesla takmer o 1 p. b.
na 3,8 %, ostatné dlhopisy naopak posilnili svoj
Ziskovos’ poisovni opd stipla %SildeK z 3,6 % v roku 2013 na 4,8 % v roku
Zisk poig’ovni v roku 2014 opéavzrastol a
d05|a_hoJ . 179 . mil. €, ¢o  zodpoveda . Zivotné poistenie zaznamenalo pokles
medzirégnému narastu o 13,3 %. Uvedeny _ _ _ _
objem predstavuje druhl najvy3siu historicki Al ked technické poistné v Zivotnom
hodnotu, pdom maximum dosiahol poistny Poisteni zaznamenalo medziny pokles
sektor v roku 2011 s objemom 188 mil. €. 00,27 %, moZe fso korekciu vysokého narastu
K vyslednym hodnotam prispel na jednej straneZ roka 2013, pretoZe pokles bol zaznamenany
negativne  pokles technického  vysledku V novej produkcii (o 3,13 %). Tento vyvoj
o 15 mil. € (pokles technickych vynosov, narastzrejme slvisi aj so zmenou technickej drokovej
prevadzkovych nakladov), na druhej stranemiery z 2,5 % na 1,9 % od 1. januara 2014,
pozitfvny Vp|yv mal narast finaného kedZze koncom roka 2013 sa ptds'ne snazili
vysledku. Nezanedbdiey vplyv mala vyska ziskava novych klientov prave upozeovanim
splatnej dane, ktord napriek vy3Siemu na tuto zmenu. Rmé poistné mierne vzrastlo

hospodarskemu vysledku pred zdanenim bold0 1,14 %), poet  poistnych  zmlav
medzir@ne nizdia aZ o 25 9%ize o takmer V medzirégnom porovnani stagnoval (narast len

15mil. €. Uhrnna strata paisvni, ktoré 0 0,34 %).

skortili rok 2014 so zapornym hospodarskym v klasickom Zivotnom poisteni doslo
vysledkom, bola menej nez 1 mil. €, podobnek najyyznamnejsim  poklesom.  Technické
ako v roku 2013. poistné pokleslo az o 4,3 % v porovnani

Pokles technického vysledku v neZivotnom S koncom roka 2013, pet poistnych zmluv
poisteni v roku 2013 sa ukazal ako jednorazovy© 5,3 %. Klesalo aj meé poistne, v novej
V roku 2014 do3lo k medzitaému narastu Produkcii dokonca takmer o 10 %. deo
o0 viac nez 40 % na hodnotu 58 mil. &n sa  odkupov vzrastol o 20 tisic (narast o patinu), ich
obnovila Grové z roku 2012. Prispeli k tomu frekvencia dosiahla 5,2 %. Naklady na poistné
viaceré faktory, medzi inymi pokles nakladov PInenia sa medzitme nemenili, ich priemerna
na poistné plnenid zmeny stavov niektorych VYySka mierne stipla.
technickych rezerv. V unit-linked poisteni technické poistné

V Zivotnom poisteni sa technicky vysledok vzrastlo o 2,2 % a get poistnych zmldv
zhor&il o 31 mil. € komu najviac prispel 0 2,5 %. Technicka rezerva na unit-linked
poistenie narastla takmer o 11 %.c¢Eo a
frekvencia odkupov, ani priemernad vySka

2 i . P . L, . e
Zdroj: EBA: CRD IV — CRR / Basel lll monitoring poistného plnenia sa nemenili. Tento podsektor
exercise, 3. marec 2015.
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zodpoveda asi tretine technického poistnéhos ndrastom v PZP. Klienti mdézu amyselne
Vv Zivotnom poisteni. nespravne nahlasoapoistné udalosti, a to
z rdznych dévodov (napriklad zachovanie vysky
a k decembru 2014 dosiahlo pozitivhu pol§tne_howpre ,,be'znc_ahqdovych védv,,
znizenie vysky spoluasti pri poistnom plneni,

medzir@&nd zmenu 9,9 %. NEalej rastlo roné " : . b Lo )
poistné aj nova produkcia, na druhej straneZ ,dovodov rozkinej administrativnej &asovej

vSak aj naklady na poistné plnenia. Najmenéianarmnosn)'

kategoria, cize dochodkové poistenie, Graf 16 Skodovo®, nakladovo®® a
pokratovalo v dlhodobom poklese. Zaistenie kombinovany ukazovatd’ v poisteni aut

v Zivotnom poisteni zostava piad Gdajov |,
z konca roka 2014 na slovenskom poistnom trht
aj nal’alej nevyznamné. 100% 1

80% -

Pripoistenie pokr&valo v zrychlenom raste

Nezivotné poistenie nanovo vzrastlo 605 -

Technické poistné v nezivotnom poisteni .
po dvoch rokoch poklesu medzire vzrastlo
029 % na 939 mil. € v decembri 2014. 20% -
NajvyraznejSie k tomu prispelo havarijné
poistenie a poistenie majetku, PZP klesalo
pomalSie nez v predoslych dvoch rokoch. b7p

Havariiné poistenie Snolu
s Skodovost B NaKladovost e Kombinovany ukazovatel PZP

Predpisané poistné v poisteni aut
medzira“:n(_a mi_erne vzrastlo (_Baka néras_tu Zdroj: NBS.
Kasko poistenia 0 2,2 %), priemerné poistnéPoznamka: Kombinovany ukazoviteZP je vypéitany
v8ak pokleslo tak v PZP (zo 120 € na 111 €obdobne ako kombinovany ukazovates tym, Zze
roéne), ako aj v havarijnom poisteni (z 393 € prispevok a zmena rezervy aSKP zvySuje technické
372’ € o Trend p . néklady na poistné plnenia a odvod MV SR zniZuje
ha ) r ne_). Tren vyrovnavania ;.qjazené poistné.
priemerného  poisteného na novych a

rolongovanych zmluvach sa v roku 2014 . , . L
P g y Kombinovany ukazovate poistenia aut

nepotvrdil, préom v PZP boli nové zmluvy . B} .
s 0 . . -vzrastol na 98,6 % (medzioy narast
lacnejSie takmer o 10 %, v havarijnom p0|s;ten|0 2.4 p. b.). Po zapiiani dodatonych faktorov

o vySe 15 %. . e
] _ ) v PZP, popisanych vySSie, by tento
V PZP vzrastol kombinovany ukazovhte kombinovany ukazovatedosiahol az 103,6 %.
na955 %. Aj k& prevadzkové naklady

arast nakiadov | na.poiiné. . pnenia kombinovany ukazovaleprave fie poovne,
pri dlhodobom poklese zaslizeného poistného.kto.re  maju Najves| p?d'd predp|san,eho
Ak do vypatu zaradime aj odvodiasti p0|stpeho na trhu. Ro_zpattl)e tohto éjkazokmte
poistného na osobitnycét Ministerstva vnutra pokryva hodnoty medzi 84 % a 197 %.

SR, prispevok SKP a zmenu technickej rezervy V poisteni majetku sa kombinovany
na krytie zavazku wo SKP, tak kombinovany ukazovaté menil len minimalne, hoci
ukazovaté vzrastie na 105,3 %. pozitivnym smerom, k& doSlo k miernemu
poklesu na 62,1 %. Pozitivny prispevok mal
vyluéne pokles nékladov na poistné plnenia.

Z individualneho pofadu maju najvyssSi

V  havarijnom poisteni kombinovany
ukazovaté naopak poklesol na 102 %. Tento
pokles je vSak pravdepodobne prepojeny
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V roku 2014 pokréoval narast podielu dlhopisy), takmer 7 % dlhopisy doméacich bank
poistného postupeného zzsatdovi a 16 % dlhopisy zahratnych bank. Podnikoveé
v nezivotnom poisteni a prekiib 31 %, ¢o je  dlhopisy reprezentovali 14 % investicii. Vklady
najvyssia hodnota od roku 2004. v bankach ku koncu roka 2014 predstavovali asi
1 % investicii. Akciové a devizové riziko

Technické rezervy a ich umiestnenie ostavaju nevyznamne.

Rast technickych rezerv v roku 2014 vyustil Graf 17 Porovnanie garantovanej urokove;
k ich celkovej hodnote 5,23 mld. € na konci S2dzby so skuténym vynosom
roka. Rast bol zaznamenany nielen v Zivotnomsz -
poisteni¢im sa iba potvrdil ich dlhodoby trend,
ale aj v nezivothom poisteni¢o sa stalo
prvykrat od roku 2010. Pozitivny prispevok 4% -
k druhému menovanému mali najméa technické,, .
rezervy na poistné plnenia a na poistné
buddcich obdobi. 2 1

Objem finagnych prostriedkov
investovanych do akcii a podielovych listov sa g -
4 ina i 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014°
za pos_,ledne dva ro,ky takmer zcjvpjnasobll. . Priemerné garantovana (rokové sadzba v Zivotnom poisteni
Nad’a|ej pokr&oval narast objemu statnych a == Investiény vynos z aktiv kryjcich technické rezervy v Zivotnom poistent
podnikovych d|h0piSOV ako aj HZL zaltiao === \/yn0s 10-ro¢nych slovenskych Statnych dihopisov
investicie do bankovych dlhopisov inych ako Zdroj: NBS, Bloomberg.
, . . ’ ’ A . k| 1 1 1 1 T
HZL ubldali. Prostriedky na terminovanych Poznamka: *Udaje o priememej garantovane] sadibe n
vkladoch nemali iasny vwvoi. stav k polroku sU za rok 2014 dostupné, ako odhad je pouZzita hadno
] y Vyvoj, P roku 2013.
2013 a polroku 2014 mal hodnoty okolo

120 mil. €, ku koncu oboch rokov iba okolo
60 mil. €. Ddchodkové sporenie

Starobné déchodkové sporenie

oL |

Rizika v poistnom sektore

Dlhodobo  najvyznamnejsim  rizikom '\, s ktare  sporit¢ov aj distej hodnoty

poistného sektora je pretrvavanie prostrediamajetku pod’a typov ddchodkovych fondov
nizkych urokovych sadzieb. Znizenie technickej \osial ve'mi mierny presun k akciovym a

Urok(_)vej, sadzby ovp[yvnilo I_en noyé k_or]trakty indexovym fondom
a poistny sektor musi zabezpekrytie aj tych, _ ] ) )
ktoré boli uzavreté s vy3$imi garantovanymi  Pocet sporit€éov starobneého dochodkového
sadzbami. sporenia v roku 2014 vzrastol o viac ako 17 tisic
. . , a dotiahol sa tak na Urovespred posledného
V tomto prostredi nizkych sadzieb zostavaygrenia systému pre dobrdve vstupy a
natalej aktualnym 4 reinvesne r|_2|ko., vystupy. Vyrazne sa zvysil zaujem o indexové
Viroku 2015 maturujd asi 4 % dihopisoveho yachodkové fondy, ktoré absorbovali viac ako
portfolia a v roku 2016falSie 4 %. Do roku  ho0vicy celkovéhasistého prirastku (13 883),
2020 ma zmluvnu splatnospriblizne tretina & ;5 cez prestupy existujicich, alebo prichod
dihopisového portfolia. novych sporitbov. O takmer 12 tisic sa
Kreditné riziko ostava bez vyznamnejSich medzir@ne zvySil paet sporitéov v akciovych
zmien. Asi polovicu investicii tvorili $tatne dochodkovych fondoch. Na druhej strane
dlhopisy (z nich 80 % slovenské Statne niekd’ko tisic sporitéov opustilo zmieSané a
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dihopisové dochodkové fondy. Zdtiaco dochodkovych fondov (s vynimkou
dominantné postavenie dlhopisovych fondov sindexovych) sa vyzr@vali patas roka 2014
podielom 90 % ostalo prakticky nedotknuté spolainym trendom, ktorym bol pokles podielu
tymto odlivom, v pripade zmieSanych fondov vkladov v bankach. Zastupenie tejto zlozky sa
iSlo o Ubytok az tretiny pau sporitéov  znizilo o 5 az 7 percentudlnych bodov a ku

e we

dostalo pod hranicu 1 %. od z&iatku fungovania systému.

Cistd hodnota majetku (NAV) v sektore V dlhopisovych déchodkovych fondoch boli
vzrastla poas sledovaného obdobia prostriedky na vkladoch v bankach nahradené
0 664 mil. € a k poslednémuiua roka 2014 sa zvySenymi investiciami do dlhopiso¢jm ich
dostala na urove6,402 mid. €. Narast objemu podiel prekrgil tri Stvrtiny NAV tejto skupiny
NAV bol vyrazne vysSSi ako v roku 2013. fondov. V akciovych a zmieSanych
Dévodom je jednak, Ze rok 2013 bol doéchodkovych fondoch dosSlo k posilneniu
ovplyvneny odlivom prostriedkov do Sociélnej akciove] zlozky na 53 %, resp. 36 % NAV
poi'ovne v suvislosti s otvorenim druhého prostrednictvom nakupu individuélnych
piliera dbéchodkového sporenia, ale druhdakciovych titulov aj podielovych listov a
pri¢ina toho rozdielu je pozitivna, a to zvySena nastrojov typu ETF s takymto invastym
vykonnos déchodkovych fondov. AZ jedna zameranim. Cez nepriame investicie sa
tretina prirastku NAV v roku 2014 zodpovedala v jednom akciovom a jednom zmieSanom
zhodnoteniu aktiv v portféliach déchodkovych déchodkovom fonde zvysSilo i vystavenie&vo
fondov. komoditnym trhom, toto v8ak v Ziadnom z nich

S relativnymi rozdielmi vo vykonnosti neprekrailo 5 % ich NAV.
jednotlivych  typov déchodkovych fondov V porovnani s rokom 2013, &ev sektore
Ciastane suvisi aj mierne zvySenie podielu dochadzalo k ploSnému zvySovaniu priemernej
akciovych a indexovych déchodkovych fondov zostatkovej splatnosti a duracie dlhovych
v rdmci sektora zltadiska NAV, préom toto sa  cennych papierov sa v aktualnom sledovanom
udialo na ukor dlhopisovych garantovanych obdobi vékos’ tychto parametrov nemenila.
déchodkovych fondov. Dlhopisové fondy vSak Pri prakticky konStantnej priemernej hodnote
napriek tomu predstavovali viac ako 88 % zostatkovej splatnosti okolo 4,5 roka vSak doslo
celkovej NAV  sektora. Hoci objem medzi déchodkovymi fondami k miernemu
spravovaného majetku % indexovych zvySeniu minimalnej a medidnovej hodnoty,
dochodkovych fondoch bol stale nizky (podiel a k vyraznejSiemu zvySeniu maximalne;j
menej ako 1,5 % celkovej NAV) v priebehu hodnoty aZz na 9 rokov. Priemerna hodnota
roka 2014 sa dostal pred zmieSané déchodkovéuracie sa ptas celého roka 2014 pohybovala
fondy. Tato vymena pozicii bola tiez v blizkosti trovne 3,5.
odzrkadlenim zaniku v poradi uz tretieho
zmieSaného fondu, ku ktorému doSlo dine
na za&iatku roka 2014.

Naopak, trend relativneho poklesu vyznamu
Statnych dlhopisov pokéaval aj v prvej
polovici roka 2014. Ku fu 31.12.2014 bol
podiel Statnych emisii na celkovom objeme
NizSia alokacia majetku dochodkovych fondov dihovych cennych papierov 44 %o bolo
do bankovych vkladov bola substituovana o 6 percentudlnych bodov menej ako na
dihopismi (dlhopisové fondy), alebo akciovymi zatiatku roka 2014. V portféliach sa zvysilo
investiciami (zmieSané a akciové fondy) zast(penie dlhopisov, kde je protistranou

Pokid’ ide o dynamiku portfélif z pdladu finan¢na institlcia, alebo nefinany podnik.
alokécie do zakladnych tried aktiv, vSetky typy
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Zrejme aj vplyvom pretrvavajuceho Pozitivnym javom z Padiska rizik bolo
prostredia nizkych arokovych mier 8@astane  zniZenie miery koncentracie  vkladov
znizila priemernd vysSka kuponu vyplacanav individuédlnych bankach. Koncentracia klesla
dlhovymi cennymi papiermi v portfoliu druhého najma v dbéchodkovych fondoch, ktoré
piliera déchodkového sporenia. vykazovali nadpriemerné hodnoty tohto
ukazovatéa. Zaroveé vSak bola zaznamenana
zvySend orientacia na domace banky, ktorych
dominantné postavenie sa tym eSte umocnilo.
120% 1 Na druhej strane, jeden dlhopisovy déchodkovy
fond mal prakticky vSetky vkladové prostriedky
umiestnené v bankach v Slovinsku, Bulharsku,
Rumunsku a Hsku, prtom podiel tychto
vkladov v priebehu roka 2014 narastal z 32 %
NAV az na 42 % NAV toho fondu.

Vystavenie dochodkovych fondov &o
Ruskej federéacii a Ukrajine bolo na sektorovej
arovni nizke a navysSe sa & sledovaného
obdobia zniZovalo. V dvoch individualnych

Graf 18 Struktira majetku jednotlivych
typov déchodkovych fondov

100%
80%
60% 1
40% 1
20% 1

0% 1

-20% T ~ , . ;
XII.13| Xil14 XII.13| Xil14 xn.13| Xil14 xn.13| Xil14 dbéchodkovych fondoch_s_a ale podiel takychto
Dhopisové Zriesané Akciové Indexové aktiv zvySoval az k hranici 4 % NAV.
B (Jty vbankach B Dihapisy O Poklachiéné poukazky

P apodelctay  Bosnépoacaly - By Priaznivy rok pre nominalne zhodnotenie aktiv

Zdroj: NBS. déchodkovych fondov sa vZadom na nulovu
inflaciu  premietlo do rekordnej reélnej

Takmer vdetky zmieané a akciové VYkonnosti

dochodkové fondy, a aj jeden dlhopisovy  Ako uZ? bolo nazn#ené, rok 2014 bol
dochodkovy  fond, zvySovali podiel aktiv priaznivy pokid ide o  vykonnog
denominovany v cudzich menach. Bol to najmadéchodkovych fondov. Priemerné nominélne
dosledok rozsirovania priamych a nepriamychzhodnotenia aktiv v zmieSanych (8,1 %) a
akciovych pozicii, ktorych vyznamnéas’ ma  akciovych (9,6 %) déchodkovych fondoch
devizovy charakter. Hoci z relativne nizkej za kalendarny rok 2014 bolo najvy3sie v celej
bazy, ale doslo aj k zdvojnasobeniu objemunhistérii  systému. Kazdy dbéchodkovy fond
cudzomenovych urokovych nastrojov. z tychto dvoch typov pritom zaznamenal viac
NajrozSirenejSou  devizou v majetku ako 6 %-ny vynos. Este viac nominalne zarobili
dochodkovych fondov bol americky dolar. sporitdéom indexové ddchodkové fondy,
VyznamnejSie a siasne zvysujlce sa devizoveé y priemere a7 13,4 %.Tahtiom vykonnosti
vystavenia boli tvorené japonskym jenom auvedenych troch typov fondov bola ich akciova
por'skym zlotym. Priemerny podiel devizovych zlozka. Priemer v najvyznamnej$ej skupine
inStrumentov na celkovej NAV v zavere roka dlhopisovych déchodkovych fondov na Grovni
2014 dosahoval v zmieSanych a akciovych3 3 9 bol najvy3si od roku 2009.
déchodkovych fondoch Uroite 20 %, resp.
31 %. Za pozornasstoji, Zze jeden dlhopisovy
déchodkovy fond vyuzival obchody s futures,
aby stl&il nezabezp&nu c¢as devizovej
pozicie pod zdkonom stanoveny limit pre tento
typ fondov vo vyske 5 % NAV.

ESte mimoriadnejSi ako z pkddu
nominalnej vykonnosti bol rok 2014 Zddiska
realneho zhodnotenia majetku. Kym doterajSie
maximum  priemernej redélnej vykonnosti
v celom sektore bolo okolo jedného percenta, a
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vo viacerych rokoch bola aj zaporna, tak v rokudvojnasobné tempo rastu NAV, ale v kontexte

2014 sa podarilo dosiahfivaz Grové 4 %.
Pri stagnujacich spotrebitekych cenach sa

cely nomindlny vynos totiz premietol
do realneho zhodnotenia.
Dochodkové  spravcovské — spotmsti

v sitte dosiahli zisk takmer 20 mil. €¢o
znamenda, ze ich ziskowbssa medziréne
strojnéasobila. Kacovym faktorom na pozadi
tohto prudkého néarastu boli prijmy z odplat

za zhodnotenie majetku v déchodkovom fonde,

ktoré sa zvysSili 0 126 %. Koncanoeé vysledky
potvrdili konStatovanie z analyzy z prvého
polroka 2014 o tom, Ze po prvy krat v historii
fungovania  systému  hospodarili  vSetky
dochodkoveé spravcovske spahosti so ziskom.

Doplnkové déchodkové sporenie

V porovnani s predoslymi rokmi vysgisty
prilev novych @astnikov

Pctet (Eastnikov doplnkového

déchodkového sporenia sa v roku 2014 zvysil

dvojndsobnym tempom ako kedykek
zaposlednych 5  kalendarnych rokov.
Ucastnicka zaklath sa rozsirila o 24,5 tisép
v relativnom vyjadreni ¢ini 3 %. KaelZe
v prispevkovych doplnkovych déchodkovych
fondoch bol prichod novych spotites zhruba
kompenzovany ukafenim sporivej fazy inych
Ucastnikov, prevazn&ag’ tohto prirastku sa
v konggnom dosledku prejavila vo vyplatnych
dopinkovych dbéchodkovych fondoch. Mierny
narast poétu  astnikov  prispevkovych
doplnkovych  dbéchodkovych  fondov  bol

dihodobejSieho horizontu to bolo v sulade
s doterajSim  zhruba linearnym  trendom.
Nezanedbat&y podiel na prirastku NAV mala
popri prispevkoch aj vykonntsdoplnkovych
dochodkovych fondov. Jednotlivym
doplnkovym déchodkovym spalpostiam sa
zvysili aktiva pod ich spravou v rozpéati od 6 %
do 12 %, tieto rozdiely vS8ak mali minimalny
vplyv na zmeny trhovych podielov na celkovej
NAV v sektore.

Ani v roku 2014 sa nezmenilo i
na dlhodobom pozy¥oom trende redukcie
dominantného postavenia vyvazenych
doplnkovych déchodkovych fondov. NAV
v tejto skupine fondov sice vzrastla o 6 %,
avSak objem aktiv zvySnych, prevazne
konzervativne a rastovo orientovanych,
prispevkovych doplnkovych ddéchodkovych
fondov sa v stte zvySoval az Stvornasobnym
tempom. Podiel NAV tychto menSich
doplnkovych fondov so Specializovanou
investenou stratégiou sa tak v sledovanom
obdobi posunul z 15 % na 17 %. Objem aktiv
vyplatnych doplnkovych déchodkovych fondov
bol v podstate konstantny.

Mierny narast priemernej duracie a zvysSenie

podielu  aktiv  niektorych  doplnkovych
dochodkovych fondov denominovanych v
zahraninych menach predstavovali dve

najvyznamnejSie zmeny v nastaveni portfolii

V zloZeni doplnkovych déchodkovych
fondov na uarovni zakladnych tried aktiv sa
odohrali pd@as roka 2014 iba malé zmeny.
Jednym z mala ploSnejSich trendov bol

rovnako ako v predoslych rokoch vysledkom medzirany narast podielu bankovych vkladov
ubytku vo vyvazenych fondoch a narastuy skupine vyvaZenych fondov. Ani v tomto

vo fondoch  konzervativneho

zamerania.

a

Objem aktiv spravovanych v ti@m pilieri
dochodkoveého sporenia sa ¢ps roka 2015
rozrastol o 117 mil. € ¢o predstavuje
v relativnom vyjadreni necelych 9 %.
V porovnani s rokom 2013 iSlo o viac ako

rastoveho pripade v3ak neslo o zasadnu Upravd;Zkesa

vaha vkladov v portfolidch v priemere posilnila
iba o0 niekdko percentualnych bodov.
Komplementarne stym sa v tychto fondoch
znizil v podobnom rozsahu podiel dlhopisovej
zlozky. Akciové vystavenie (vratane
nepriameho) vyvazenych doplnkovych
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doéchodkovych fondov sa v  priemere Citlivost dlhopisového portfolia na zmeny
pohybovalo na nezmenenej trovni 17 %. arokovych mier sa na sektorovej trovni mierne

, , ySila. Priemerna duracia sa ku koncu
V rastovo zameranych doplnkovych ZVysi ., )
dochodkowych fondoch sa z 53 % na 47 %decembra 2014 nachadzala na hladine &5,

znizilo zastapenie profilujucej akciovej zlozky bolo 0 0,3 viac ako na gatku roka. Narast .
tvorenej najm& investiciami do podielovych zazna_lrr_]enala ',b"." po[gyma fondov a v druhej
listov a ETF nastrojov. V konzervativnych polovici sa duracia znizila.

prispevkovych a vyplatnych doplnkovych Patas roka 2014 sa v sektore kontinualne
fondoch zostal v priemere mix portfélia zvySoval podiel dlhopisov emitovanych
nezmeneny, a to v pomere 70 % dlhopisy anefinartnymi podnikmi a k 31.12.2014 dosiahol
zvySok prostriedky na vkladoch v bankéach. 23 %. Napriek miernemu Ubytku Statne dlhopisy
stale reprezentovali viac ako polovicu celého

Tri fondy jednej doplnkovej déchodkovej dihopisového portfdlia

spolanosti sa vyznévali tym, Ze nadobudali
do svojho portfélia derivatové kontrakty typu Podobne ako v druhom pilieri, aj
futures. Najma pri dvoch z nich iSlo o vyrazné v doplnkovych déchodkovych fondoch sa
nominalne objemy, a navySe @ roka 2014 ciasta@ne znizili ako drokové sadzby
dochédzalo k dynamickému zvySovaniu tychtona terminované bankové vklady, tak aj
objemov. Ak by sa aj nebrali do uvahy tie kuponoveé sadzby na dlhopisoch.

futures, ktoré zrejme zabezjwali devizové
riziko zvySnej casti portfélia, tak podiel
nominalnej hodnoty kontraktov v prislusnych
dvoch doplnkovych déchodkovych fondoch

V ramci sektora vzrastol o 19 % podiel
devizovych aktiv (bez derivatov), a to najma
v americkom dolari a v menSej miere aj
: ) v menach okolitych krajin strednej Eurdpy.
v pomgre K NAV msdzwd‘:ne (\)/zrastol z 11 % Z poltadu celkového stavu mali viaceré
na 36 %, resp. 2 20 % na 73 %. doplnkové  ddchodkové fondy  vyznamné
Graf 19 Struktra aktiv doplnkovych vystavenie v6i cudzim menam. V piatich z
déchodkovych fondov podra ich zamerania nich presahovali takéto aktiva 20 % NAV.
Rozsah devizového rizika vo fondoch bol vSak
zmiemovany pouzivanim forwardovych,
swapovych a futures kontraktov.

120% 1
100%

8% Kym na za&iatku roka 2014 mali dva

dopinkové dbéchodkové fondy v portféliu
dihopisy, ktorych emitentom boli ruské
subjekty, kratko na to doslo k ich odpredaju.
Priame vystavenie sektoradrguskym aktivam
bolo uz od toho momentu nulové.

60%

40%

20%

0%

-20%

X3 | XIL14 | X113 | XIL14 [ X113 | XIL14 | X113 | XI.14

. . V priemere 3,6 %-n4 nominalna vykonngs
Vyplatné fondy Fondy s Fondy s vyvaZzenoy Fondy s rastovou , ~ , ,
konzervativiou | stratégiou stratégiou doplnkovych déchodkovych fondov sa cela
stregos premietla do realneho vynosu

B ¢ty v bankéch B Dihepisy O PoKachiéné poukazky .o ., . ,
@Akcie apodeloré sy EOstatnépohladavky a Zavizy Medzirainé nominalne zhodnotenie aktiv
Zdrof: NBS. vo vyvazenych prispevkovych fondoch bolo

k 31.12.2014 vo vyske 3,7 %. ESte lepSie sa
darilo rastovym prispevkovym fondom, ktoré
vykazali vykonnogs 5,0 %. Konzervativne

27/42



prispevkové doplnkové dbchodkové fondy a(zodpovedajucej predajom v SR) prevysil tempo
vyplatné fondy priniesli gastnikom vynosy na tuzemskefasti sektora.
arovni 1,7 %, resp. 2,5 %. VEadom na nulovu Styrom tuzemskym spravcovskym

ir!fléciu zarové uvedene hodn(_)ty predstavujd spolanostiam sa rozSiril objem aktiv pod ich
aj rozsah reélneho zhodnotenia za kalendérn)éprévou v rozpati od 3 % do 32 %

rok 2014. V zostavajucej piatej spravcovskej spmiosti
Po troch rokoch postupného zlepSovaniasa NAV jej podielovych fondov takmer
hospodarenia  doplnkovych  dbchodkovych zdvojnasobila, a to najma v dosledku prevodu
spolanosti doslo v roku 2014 k prepadu spravy podielovych fondov inej spravcovskej
ziskovosti 0 jednu tretinu na 6,2 mil. €. Napriek spolanosti, ktora od oktébra 2014 ukdia
rastucej priemernej vySke NAV pokles svoje aktivity na slovenskom trhu v oblasti
zaznamenali najma prijmy z odplat za spravuspravy svojich podielovych fondov.
doplnkového doéchodkového fondu. Hoci dosloV tuzemskom sektore tak doslo KalSej
medzir@gne k miernemu zniZeniu maximalneho konsolidacii. Z pbévodného ptu 10
zédkonom povoleného koeficientu na vgpb  tuzemskych spravcovskych sp&hosti, ktoré sa
odplaty za spravu, tato zmena nebola tak&enovali sprave vlastnych podielovych fondov
vyrazna, aby vysvetlila cely pokles objemu v roku 2009 zostala postupnym zniZzovanim uz
tohto druhu odplaty. Doplnkové spravcovskeé iba polovica. Ponuka tuzemskych podielovych
spolanosti tak zrejme pre rok 2014 pristtpili fondov sa na zg@atku roka 2014 najprv znizila
k dodaténému konkuretne motivovanému o dva, ale néasledny vznik Siestich novych
zniZeniu poplatkov diovanych klientom za podielovych fondov zvysil ich celkovy pet

spravu ich aktiv. k 31.12.2014 na 87.
Graf 20 Vyvoj NAV tuzemskych a
. . . zahraniénych podielovych fondov
Kolektivne investovanie distribuovanych v SR
Pokracujlci trend dynamického rastu aktiv v’
sektore 6

Rok 2014 v kolektivnom investovani s
nadviazal ~ svojou  vysokou  dynamikou
na predoslé dva kalendarne roky. Celkovy
prirastok NAV v sektoreinil 938 mil. €, ¢o
bolo eSte o trochu viac ako analogicky udaj :
za rok 2013. Zarovesa tento narast priblizoval
rekordnej hodnote zaznamenanej eSte v roku

obdobia doslo k prekonaniu iného historického
maxima z roku 2007, tykajuceho sa celkového B Tuzemske ™ Zahranién
stavu NAV. Do konca decembra 2014 objem

spravovaného majetku v sektore stupol azzdroj: NBS.

na6,3 mid. € V absolitnycktislach bola

kladna zmena NAV tahana tuzemskymi

fondmi, na ktoré pripadalo bezméla 800 mil. €,

avSak v relativnom vyjadreni 19 %-ny rast NAV

zahranénych podielovych fondov
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Najviac novych prostriedkov pribudlo do

mierne redemacie najziadanejsie, sa v aktudlnom sledovanom

Viac ako polovica prirastku NAY obdobi ddékali mierneho poklesu NAV
vtuzemskom segmente za rok 2014 sa0zhruba 2 % (-21mil. €). Napriek tomu
vztahovala na zmieSané podielové fondy.domacnosti ndialej zvySovali alokaciu uspor
Podiel tejto kategérie podielovych fondov tak do tychto  podielovych  fondov, aj &e
medzir@ne stapol z 22 % na 27 %{m doslo Vv mensom rozsahu ako v roku 2013. Vysledny
k posilneniu ich druhej pozicie v retkii poda  odliv prostriedkov z realitnych podielovych
NAV. Objem aktiv v najvyznamnejsej kategérii fondov je odrazom redemacii bankami
dlhopisovych podielovych fondov sa rozrastol Vlastnenych podielov v dvoch fondoch.

oviac ako 280 mil. €, ale v percentualnom segmente zahramiych podielovych
vyjadreni to bolo o ni® menej ako priemer fondov dosahovali najvyssigsté predaje v SR
za vSetky tuzemske podielove fondy. V' obochgingpisové podielové fondy. Rast NAV spojeny
uvedenych kategoriach bol narast NAV g jadnymicistymi predajmi charakterizoval aj
Qetermlnovan_yc_l_styml_ prfada}jml podielovych \5xziny ostatnych kategorii  zahranych
listov, a to najma retailovym investorom. podielovych fondov. Naopak objem majetku

Najvassiu kladnd relativnu zmenu NAV, V peiaZnych podielovych fondoch sa prepadol
vo vyske aZ 135 %, zaznamenala stéle relativn® Viac ako polovicu.

mala kategoria  podielovych fondov V kontraste s predoslym obdobim sa takmer
alternativnych investicii. Aj k& zd'aleka nie tak cely narast NAV v tuzemskych podielovych
vyrazny, rastovy trend NAV bol eSte pritomny fondoch viazal na tie, ktoré st gadeurdpskej
aj v akciovych  podielovych fondoch, reqgulacie oznsmvané ako UCITS. Obdobny, a
pri ktorych je to vsak omnoho viac zasluha dq istej miery stvisiaci obrat, nastal v tom, Ze
zhodnotenia  aktiv.  ako prilevu  novych podielové fondy v neverejnej ponuke, ktoré
prostriedkov. Prisun novych prostriedkov nedavnej minulosti pritiahli zaé zdroje

do tychto dvoch kategorii podielovych fondov g sekiora, zaznamenali v roku 2014 Ubytok
pochadzal prevazne od inStitucionalnych Nav a3 o 40 %.

investorov.
Graf 21 Cisté predaje tuzemskych Najma domacnosti zvyZovali alokaciu svojich
podielovych fondov (mil. EUR) Gspor do podielovych fondov
Prevazn&ag’ nakupu novych podielov bola
Zmiesans v roku 2014 realizovana domactiami. Podiel

domécnosti na celkovych pasivach tuzemského
sektora sa tym eSte mierne  zvysil,
Alternativnych nvestici a k 31.12.2014 sa nachadzal na Urovni 77 %.
Napriek tomu, Ze domécnosti vloZili
za posledné tri roky v absolutnychislach

Dhopisové

Akciové

Pefiainé pomerne VEKyY objem prostriedkov
do kolektivneho investovania, nemozno to
Realtne charakterizova ako vyrazni preferenciu
30 0 30 60 90 120 150 180 210 240 270 podielovych fondov v Struktdre ich fin&mych
Zdroj: NBS. aktiv. Rast investicii domacnosti

do kolektivneho investovania z d&#j ¢asti iba
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kopiruje rast celkovych fingnych aktiv a iba
Ciastane a pozvine predstavuje preskupovanie
v prospech podielovych fondov. V porovnani
s predkrizovym  viac ako  desatinovym
zastupenim podielovych listov v portfoliu
finanénych aktiv domacnosti je &sny podiel
tohto ukazovata stale niz8i, len okolo
siedmich percent.

NajvyraznejSie zmeny v Struktare aktiv
tuzemskych podielovych fondov sa odohrali
v dihopisovych fondoch a fondoch
alternativnych investicii. V obidvoch pripadoch
doSlo k posilneniu dlhopisove] zlozky a
investicii do akcii a podielovych listov na ukor
vkladov v bankach. V zmieSanych podielovych
fondoch naopak vzrastol vyznam bankovych
vkladov pri s@asnom Ubytku relativneho
zastupenia  dlhovych  cennych  papierov.
V realitnych fondoch sa eSte rozSirila (na 78 %)

dominantna zloZka investicii naviazanych
na nehnuténosti.
V priemere za vSetky tuzemské aj

zahraniné podielové fondy dosiahla ich
vykonnos za kalendarny rok 2014 o d
lepSie hodnoty ako v roku 2013 (3,4 % verzus

Kladny hospodarsky vysledok tuzemskych
spravcovskych spotmosti sa medzikme
agregatne zvysil az o 145 % a dosiahol 18,3
mil. €. Najv&Si podiel na tom mal zvySujlci sa
objem NAV podielovych fondov, ¢o sa
premietlo do narastu vynosov z poplatkov a
provizii. Vaky rozdiel v dosiahnutom zisku
medzi rokmi 2013 a 2014 vSak bol ovplyvneny
aj mimoriadnym vynosom z dividend v jednej
spravcovskej spotmosti.

Obchodnici s cennymi papiermi

Aktivita v sektore obchodnikov s cennymi
papiermi v roku 2014 mierne poklesla. Objem
zrealizovanych transakcii bol medzine nizsi
0 11 %. NajvéSi vplyv na to mala menSia
hodnota obchodov s derivatovymi nastrojmi,
ktoré dlhodobo predstavujfaziskovd polozku
z hradiska vykazovanych objemov. Druhy rok v
rade vzrastol objem dlhopisovych transakcii.

V sledovanom obdobi doslo k obratu
v dlhodobejSom klesajucom trende objemu
spravovaného majetku v mene Klientov.
Hodnota klientskeho majetku v sprave

2,7 %). NajvyraznejSie zlepSenie zaznamenaliobchodnikov s cennymi papiermi sa zvysila

podielové fondy s vysokym podielom
arokovych nastrojov (p@zné, dlhopisové), aj

ked v porovnani s ostatnymi kategoriami
dosiahli najnizSiu vykonnd's nepresahujucu

2%. O ni€¢o vySSie nominalne zhodnotenie
dosiahli zmieSané a realitné podielové fondy.
Hoci zhodnotenie investicii v akciovych
fondoch mierne zaostalo za predoslym rokom,
stdle bolo s priemerom 10 % suverénne
najvyssie v sektore. V aktualnom sledovanom
obdobi vynosy tuzemskych podielovych fondov
pomerne vyrazne zaostavali za zahtaymi, a

to nie len celkovo, ale aj v jednotlivych
kategoriach.

013 % a dosiahla droe2 mld. €, ¢o bolo
identické ako na konci roka 2012. Prakticky
cely narast vSak obstarala iba jedna spravcovska
spolanog’, ktord dominuje sektoru v tomto
ohrade.
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3 INDIKATORY OBOZRETNOSTI NA MAKROUROVNI

VSeobecné poznamky:

Vyjadrenie 31.12.2014 = 1 pri indexe znamend, dysny index bol normovany takym spdsobg
Ze k uvedenému datumu (31.12.2014) bola jeho hadhot

Indikatory rizik plynuacich z makroekonomického prostredia

P1 Indikator sentimentu (PMI) v priemysle vo = P2 Indikator sentimentu (PMI) v sluzbach vo

vybranych ekonomikach vybranych ekonomikach
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Zdroj: Bloomberg. Zdroj: Bloomberg.
Poznamka: Definicia indikatora je v Casti Terminolégia a skratky. Poznamka: Definicia indikatora je v Casti Terminolégia a skratky.

P3 Indikatory spotrebitePskej dévery v USA P4 Indikatory ekonomického sentirantu
VvV eurozone
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Poznamka: Na grafe su zobrazené indexy spotrebitelskej dovery v USA zostavované dvoma Poznamka: Definicia indikatorov je v ¢asti Terminoldgia a skratky.

rdznymi indtittciami.
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P5 Vyvoj miery nezamestnanosti vo vybranych P6 Vyvoj spotrebitd’skej inflacie vo

ekonomikach (%)
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C— Eurozéna

Zdroj: Eurostat, Bureau of Labor Statistics.
Poznamka: 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 ocistené.

P9 Saldo verejnych financii za rok 2013
v krajinach EU (%)
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Zdroj: Eurostat.
Poznamka: Saldo vyjadrené ako podiel na HDP v percentach.
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Zdroj: Eurostat, Bureau of Labor Statistics.
Poznamka: Medzirocné zmeny indexu spotrebitelskych cien v percentach.

P8 Indexy vyvoja maloobchodného predaja
vo vybranych ekonomikach
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Poznamky: Rebalansované (priemer 2007=100).
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P10 Hruby statny dih v 3. Stvitroku 2014
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
(31.12.2013=1)
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Zdroj: Bloomberg, NBS.

P13 Indexy vyvoja akciovych indexov
(31.12.2013=1)
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Zdroj: Bloomberg, NBS.

P15 Strmog’ vynosovej krivky vo vybranych
ekonomikach

q - e Nemecko :
USA :
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Zdroj: Bloomberg, NBS.
Poznamka: Strmost vynosovej krivky je vyjadrena ako rozdiel vynosu do splatnosti 10-
roénych a 3-mesacnych viadnych dlhopisov.

P12 Indexy vyvoja vymennych kurzov
(31.12.2013 =1)
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Zdroj: Bloomberg, NBS.

P14 Indexy cien akcii materskych spoknosti
5 najvéa¢sSich domacich bank (31.12.2013 = 1)

3 e nicredit

— KBC

1.1.2010 1.1.2011 1.1.2012 1.1.2013 1.1.2014 1.1.2015

Zdroj: Bloomberg, NBS.
P16 Volatilita akciovych indexov
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Zdroj: Bloomberg.
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P17 Vyvoj indexov CDS spreadov
(vb. b))
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Zdroj: Bloomberg, NBS.

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

3R OIS Spread

e 3-mesacny EURIBOR
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Zdroj: Bloomberg, NBS.

P21 Kreditné spready 5-r&nych Statnych
dlhopisov s vySSou mierou rizika (v p. b.)
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1.1.2007 1.1.2008 1.1.2009 1.1.2010 1.1.2011 1.1.2012 1.1.2013 1.1.2014
Zdroj: Bloomberg, NBS.

Poznamka: Na zvislej osi je zobrazeny rozdiel vynosu patroénych dihopisov emitovanych

60

50
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20

jednotlivymi krajinami a 5-ro¢nej OIS sadzby, ktor reprezentuje drokovid sadzbu na 5-ro¢né

obdobie s nizkou mierou kreditného rizika.

P18 Vyvoj CDS materskych spol®nosti
najvac¢sich slovenskych bank (v b. b.)

700 7 e Max - min rozpatie CDS spreadov materskych
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Zdroj: Bloomberg, NBS.

P20 Vyvoj cien swapov naviazanych na
inflaciu

b: e 5-roéné swapy naviazané na inflaciu eurozony
4 ' e 5-10CNé Swapy naviazané na inflaciu USA

+++= 1-roéné swapy naviazané na inflaciu USA

6
1.1.2007 1.1.2008 1.1.2009 1.1.2010 1.1.2011 1.1.2012 1.1.2013 1.1.2014 1.1.2015

Zdroj: Bloomberg, NBS.
Poznamka: Cena swapov naviazanych na inflaciu je definovana v ¢asti Terminoldgia a
skratky.

P22 Kreditné spready 5-r@&nych Statnych

dihopisov krajin strednej Eurépy a Nemecka

e—S|0veNnsko
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B N N
Zdroj: Bloomberg, NBS.
Poznamky: Na grafe je zobrazeny rozdiel medzi percentuainym vynosom 5-rocnych
Statnych dihopisov denominovanych v domacej mene jednotlivych krajin a 5-roénou
swapovou sadzbou pre prislusnd menu. Hodnoty st uvedené v p. b.

34/42



Indikatory kreditného rizika podnikov

P23 Export a podnikatd’ské prostredie
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Zdroj: NBS, OECD, SU SR.

P25 Urovai trzieb vo vybranych odvetviach v
porovnani s obdobim 06/2007-06/2008

120%
95%

70%

% o Podnikovy sektor celkom e Prigmysel
------ Stavebnictvo =+=======x= Obchod a predaj mot. vozidiel
Hotely a restaurécie
20% T T T r T ,
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Zdroj: SU SR.

P27 Urokové rozpétia pri novych Gveroch

podnikom
6% 1
5%
4%
39 - W
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2% =7 R e Rt bl St
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o
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———1 Euribor 1M

e Jvery do 0.25 mil. EUR vrétane

s Jvery 0d 0.25 mil. EUR do 1 mil EUR vrétane
—————— Uvery nad 1 mil. EUR

Zdroj: NBS, EBF.
Poznamka: Rozpétie je definované ako rozdiel mesacnej sadzby EURIBOR a priemermej
sadzby na nové Gvery prislu$nej kategérie

P24 Export a trzby podnikov

40% 1
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s Tr7by celkom - medzirond zmena

—————— Trzby vazené vystavenim bank - medziro¢nd zmena
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Zdroj: 30 SR, MH SR, OECD, NBS.

P26 Vyvoj Uverov a trzieb v podnikovom
sektore
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15% e RoCn€ trZby celkom - medzirotna zmena
e \dlZiroCNY rast Gverov podnikom od domécich bank

-25% -
«© D D o o ~— ~ o o [sr] o <+ <
oS S I — — — — — — - —_ — -
R R R

Zdroj: NBS, SU SR.

P28 Zlyhané uvery a miery zlyhania
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Zdroj: NBS.

Poznamka: Miery zlyhania predstavuji podiel poctu/objemu Gverov, ktoré presli z kategérie
nezlyhané do kategérie zlyhané v priebehu roéného horizontu, ku poctu/objemu tverov v kategorii
nezlyhané na zagiatku roéného horizontu. Hodnoty na pravej osi st mil. EUR.
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P29 Uvery v riziku
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Zdroj: NBS.

Poznamka: Zobrazené je medzikvartilové rorpatie..

P31 Komerné nehnutdnosti: Ceny a
obsadenog v kancelarskom segmente

20 1 r 20%
- 10%
0%
————3 Cena za meter Stvorcovy / mesiac - Centrum
=———=23 Cena za meter Stvorcovy / mesiac - SirSie centrum
——1 Cena za meter Stvorcovy / mesiac - Mimo centra
e Podlie| neobsadenych priestorov - Gentrum
e Podie| neobsadenych priestorov - SirSie centrum
------ Podiel neobsadenych priestorov - Mimo centra
Zdroj: CBRE, NBS.
Poznamka: Udaje popisujd vyvoj cien a obsadenost v Bratislave.
P33 Porovnanie bilancie a trzieb podnikov
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Zdroj: NBS, SU SR.

P30 Uverové z#lazenie — rozklad na zlozky
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Zdroj: NBS, SU SR.
Poznémka: Hodnoty na pravej osi st v mil. EUR.

P32 Komertné nehnuté’nosti: Predaje v
rezidenénom segmente — nove byty
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Zdroj: Lexxus, a. s., NBS.

Poznamka: Udaje popisuj vyvoj v Bratislave.

P34 Struéira zavazkov nefinartnych
spolagnosti
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Zdroj: NBS.
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Indikatory kreditného rizika domacnosti

P35 ZadlZzenog doméacnosti na Slovensku a vo P36 Zmeny vo finarénych aktivach

vybranych Statoch
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Zdroj: Eurostat.
Poznamka: Ukazovatel sa vypocita ako podiel celkového dihu domécnosti na disponibilnom
prijme v %.

P37 Stav pdétu nezamestnanych pobla
prijmovych skupin
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Zdroj: UPSVaR.

Poznamka: Na lavej a pravej osi st pocty uchadzacov o zamestnanie v tis. 0s6b.

Prijmové kategérie su definované v ¢asti Terminolégia a skratky.

P39 CGfakavana zamestnanadvo vybranych
odvetviach
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Zdroj: SU SR.
Poznamka: Udaj je index.

domacnosti
(mil. EUR)
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Zdroj: NBS.

Poznamky: Udaje predstavuj(i medzikvartiine zmeny. Z dovodu zmeny metodiky zatial nie
s starSie Udaje dostupné.

P38 Index zamestnanosti path vybranych
odvetvi
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s Priemyselnd vyroba
------ Velkoobchod
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Zdroj: SU SR.
Poznamka: Index vyjadruje medziroéné zmeny.

P40 Index reélnych miezd potla vybranych
odvetvi
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Zdroj: SU SR.
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P41 Index spotrebitd’skej dovery a jeho zlozky P42 Zlyhané Uvery domacisti

= >

Index spotrebitelskej dovery

Ocakavana finan¢na situdcia v domacnosti
Ocakavana hospodarska situacia v SR
Ocakavana nezamestnanost

Ocakavané tspory domacnosti

Zdroj: SU SR.

P43 Pomer objemu Gverov k hodnote
zabezpéenia (LTV)
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Zdroj: NBS.

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

(%) (mil. EUR)
150
120
90

P e <90
TN AN ANNOOO® S T T 0

SXTzEzgXT=zgxX"=gxX~
Horny a dolny kvartil podielu zlyhanych averov

— \/§7eNY priemer

Medzimesacné zmeny v objeme zlyhanych Gverov (pravé os)

Zdroj: NBS.
Poznamky: Udaje na lavej osi vyjadruji podiel zlyhanych Gverov doméacnostiam na
celkovych Gverov domacnostiam.

P44 Index dostupnosti byvania
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e |ndex doStupnOsti byvania (konstantné LTV)
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Zdroj: NBS, SU SR.
Index dostupnosti byvania je definovany v ¢asti Terminoldgia a skratky.

P45 Value at Risk pri investiciach do réznych
typov finanénych nastrojov

40% -

35% Otvorena pozicia v USD

30% 1 I:ll s 51081 dlhOpis denominovany v EUR
25% ': ------ Akciové investicie (index EUROSTOXX)
20% \

15%
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5% N
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Zdroj: Bloomberg, NBS.
Poznamky: Udaje vyjadruju stratu (ako % z danej investicie), ktora by s pravdepodobnostou
99 % nemala byt prekrocend pocas 10 dni. Tato strata bola vypoéitana na zaklade vypoctu
volatility rizikovych faktorov pomocou exponencialne vazenych kizavych priemerov.

P46 Citlivost’ na jednotlivé typy rizik
v sektore bank

Devizové riziko
2,0%

Riziko zmeny kreditnych

Akciové riziko
spreadov

Urokové riziko
(precenenie)

Urokové riziko (zmena/ .\
ekonomickej hodnoty)
Zdroj: Bloomberg, NBS.
Poznamky: Udaje vyjadruju stratu (ako % z aktiv) v pripade jednotlivych scenérov analyzy
senzitivnosti. Analyza senzitivnosti je blizSie popisand v ¢asti Terminoldgia a skratky.
Svetlomodr4 Giara vyjadruje Udaje k 31. decembru 2013, tmavomodra 31. decembru 2014.
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P47 Citlivost’ na jednotlivé typy rizik v sektore

fondov DSS
Devizové riziko
2,0%
1,5%

Rizik kreditnch 1o

iziko zmeny kreditnycl . o
spreadov 0.5% Akciové riziko
Urokové riziko (zmena

ekonomickej hodnoty) Urokové riziko (precenenie)
Zdroj: Bloomberg, NBS.

Poznamky: Udaje vyjadruju stratu (ako % z NAV) v pripade jednotlivych scenérov analyzy
senzitivnosti. Analyza senzitivnosti je blizSie popisand v ¢asti Terminoldgia a skratky.
Svetlomodra ¢iara vyjadruje Udaje k 31. decembru 2013, tmavomodra 31. decembru 2014.

P49 Citlivost’ na jednotlivé typy rizik v sektore

kolektivheho investovania

Devizové riziko
10/

o -

Riziko zmeny kreditnych

spreadov Akciové riziko

Urokové riziko (zmena/\ Urokové riziko
ekonomickej hodnoty) (precenenie)
Zdroj: Bloomberg, NBS.
Poznamky: Udaje vyjadruju stratu (ako % z NAV) v pripade jednotlivych scenérov analyzy
senzitivnosti. Analyza senzitivnosti je blizSie popisand v ¢asti Terminoldgia a skratky.
Svetlomodra ¢iara vyjadruje Udaje k 31. decembru 2013, tmavomodra 31. decembru 2014.

P51 Ukazovat& uvery ku vkladom
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--------- Uery ku viiatom (Dez vkacov ARDAL a vydamych HZL)
= - Uery Ku viiacom (watane vkacov ARDAL abez woanychHZ)
Zdroj: NBS.

P48 Citlivost’ na jednotlivé typy rizik
v sektore fondov DDS

Devizové riziko
2,09

Riziko zmeny kreditnych

spreadov Akciové riziko

‘Urokové riziko
(precenenie)

Urokové riziko (zmena
ekonomickej hodnoty)

Zdroj: Bloomberg, NBS.

Poznémky: Udaje vyjadruju stratu (ako % z NAV) v pripade jednotlivych scenérov analyzy
senzitivnosti. Analyza senzitivnosti je blizSie popisana v ¢asti Terminoldgia a skratky.
Svetlomodra ¢iara vyjadruje Gdaje k 31. decembru 2013, tmavomodra 31. decembru 2014.

P50 Citlivost’ aktiv poistovni na jednotlive
typy rizik

Riziko zmeny kreditnych

spreadov _ Akciové riziko

Urokové riziko (zmena

ekonomickej hodnoty) Urokové riziko (precenenie)

Zdroj: Bloomberg, NBS.

Poznamky: Udaje vyjadruji percentudlny pokles hodnoty aktiv v pripade jednotlivych scenarov
analyzy senzitivnosti. Analyza senzitivnosti je blizSie popisana v ¢asti Terminolégia a skratky.
Svetlomodra Ciara vyjadruje Udaje k 31. decembru 2013, tmavomodra 31. decembru 2014.

P52 Ukazovaté likvidnych aktiv
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Zdroj: NBS.
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P53 Dopad zakladného scenéara a stresovych

scenarov na fondy DSS

13 1
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Ekonomicky prepad =~ ====== Financna kriza s 74k ladny scendr
Zdroj: NBS, ECB, Bloomberg, internet.

Poznamka: Na zvislej osi je zobrazeny priemer indexu aktualnej hodnoty dochodkovej jednotky

véazeny €i

P55 Dopad zakladného scenéara a stresovych

stou hodnotou aktiv jednotlivych fondov.

scenarov na fondy kolektivneho investovania
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P54 Dopad zakladného scenéara a stresovych

scenarov na vyplatné fondy DDS
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Zdroj: N

BS, ECB, Bloomberg, internet.

Poznamka: Na zvislej osi je zobrazeny priemer indexu aktualnej hodnoty déchodkovej

jednotky vazeny Cistou hodnotou aktiv jednotlivych fondov.

P56 Dopad zakladného scenéara a stresovych

scenarov na aktiva poigovni
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Zdroj: NB
Poznamk

S, ECB, Bloomberg, internet.
a: Na zvislej osi je zobrazeny podiel odhadovaného zisku, resp. straty na istej

hodnote majetku vazeny €istou hodnotou aktiv jednotlivych fondov.

P57

Dodat@&né naklady poistného sektora

vyplyvajdce z negativneho vyvoja v
jednotlivych stresovych scenaroch (milEUR)
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Zdroj: NBS. .
Poznamky: NPP ZP - naklady na poistné plnenia v zivotnom poisteni.

NPP NP -

naklady na poistné plnenia v nezivotnom poisteni

Zdroj: N

BS, ECB, Bloomberg, internet.

Poznamky: Na zvislej osi je zobrazeny podiel odhadovaného zisku, resp. straty na aktivach
s vynimkou aktiv kryjucich technické rezervy v Unit-linked poisteni vaZeny objemom aktiv
jednotlivych poistovni. Vplyv stresovych scendrov na hodnotu pasiv sa nebral do Gvahy.

P58 Dopad zakladného scenara a stresovych
scendrov na aktiva unit-linked poistenia
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BS, ECB, Bloomberg, internet.

Poznamka: Na zvislej osi je zobrazeny podiel odhadovaného zisku, resp. straty na Cistej
hodnote majetku vazeny ¢istou hodnotou aktiv kryjdcich unit-linked poistenie v jednotlivych
poistovniach.
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TERMINOLOGIA A SKRATKY

PouZzitd terminoldgia Technické poistné cena, ktora bola dojednana
v jednotlivych  poistnych  zmluvach bez
ohradu na sposob ich finamého
vykazovania.

Cisté Urokové rozpétie- predstavuje rozdiel
medzi  vynosova®u  UOverov  (podiel
arokovych vynosov z Gverov na celkovych
averoch) a néakladovésu vkladov (podiel Ukazovaté primeranosti vlastnych zdrojow
urokovych nakladov z vkladov na celkovych podiel vlastnych zdrojov a 12,5-nasobku
vkladoch). hodnoty poZiadavky na vlastné zdroje.

Domacnosti- obyvatdstvo, teda &y obtanov,  Ukazovaté likvidnych aktiv— definovany ako
ekvivalent anglického pojmu ,households*. podiel likvidnych aktiv vei volatiingm
pasivam v horizonte jedného mesiaca. Jeho

Kombinovany ukazovdte -  vyjadrenie . y .
Skodovosti a nakladovosti na zasluzenom UYOVE! by nemala klesripod 1.
poistnom. Ukazovaté financnej paky — podiel Tier 1

kapitalu na celkove] vySke (rizikovo
nevazenej) suvahovych a podsuvahovych
expozicii.

Loan-to-value ratio (podiel objemu Gverov
k hodnote zabezpenia) — definovany ako
pomer objemu poskytnutého Uveru a hodnoty
zabezpeéenia Uveru. Unit-linked rezerva— technicka rezerva, ktora

sa vytvara Zzivotnom poisteni spojenom

Miera zlyhania (default rate)- vyjadruje, ake s investénym fondom v poistnom odvetvi A4.

percento Uverov zlyha pas sledovaného
obdobia. Urokové spready -predstavuju rozdiel medzi
arokovymi sadzbami na uvery/vklady

PMI (Purchasing Managers' Indexesjodnota a prislusnymi medzibankovymi sadzbami

indexu v&Sia ako 50 zn#A expanziu, hodnota
mensia ako 50 kontrakciu v priemysle, resp.Uvery ku vkladom (loan-to-deposit ratio}

sluzbéach. podiel UGverov klientom a gtu vkladov

retailu, vkladov podnikov a vkladov
financnych spolénosti a emitovanych HZL.
Vyjadruje  mieru financovania  Uverov
prostrednictvom  stabilnych  zdrojov od
klientov. NizSia hodnota znamena vysSiu

Prijmové kategodrie obyvatgtva - rozdelenie
vychadza zlenenie potla KZAM a udajov o
vySke ich prijmov poth KZAM; VysSia
prijmova kategoria (prijem nad 80@&) -

zakonodarcovia, veduci a riadiaci . . . , .
zamestnanci, vedecki, odborni duSevni mieru flnanc,ovanla uveroy \_/vlqum|_ od
zamestnanci, technicki, zdravotnicki, ]Ic<_llentov a zarovie zga[nena nlzsllu_l m'.?tuh
pedagogicki zamestnancBtredna prijmova f!nanf: oyar:l |ah prostrednictvom  volatiinejsic
kategéria (prijem od 600 do 80&) - Inancnych trhov.

administrativni  zamestnanci  (Uradnici), Zlyhané UGvery — uavery, u ktorych banka
remeselnici a kvalifik. vyrobcovia, identifikovala znehodnotenie viac ako 50 %
spracovatelia, obsluha strojov a zariadeni; alebo ak je diznik v omeSkani so splacanim
NiZSia prijmova kategoria (prijem do 66D - viac ako 90 dni.

zamestnanci v sluzbach a obchode, robotnici v

polnohospodarstve a lesnictve, pomocni a

nekvalifikovani zamestnanci.

Retail — domacnosti, Zzivnhosti a neziskové
spolanosti sliziace prevazne domacnostiam.
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Skratky

AFS portfélio aktiv drzanych na
predaj (available for sale)

AHDJ aktualna hodnota dbéchodkovej
jednotky

b. b. bazicky bod

CP cenny papier

DDS doplnkova déchodkova
spolanog’

DSS déchodkova spravcovska
spolanog’

EIOPA  Europsky organ pre
poigovnictvo a dbchodkové
poistenie zamestnancov

ETF fondy obchodované na burze

(Exchange traded funds)
EURIBOR EUR Interbank Offered Rate
FKI fondy kolektivneho investovania
HDP
HTM

hruby domaci produkt

portfolio aktiv drzanych do
splatnosti (hold to maturity)
HZL hypotekarny zalozny list

Kasko havarijné poistenie

Kl kolektivne investovanie
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KZAM  Klasifikacia zamestnani

LTV Loan-to-value ratio

NAV Cistd hodnota aktiv (Net Asset
Value)

OECD Organisation  for  Economic
Cooperation and Development

p. b. percentualny bod

PK prijmova kategoria

PzP povinné zmluvné poistenie

RBUZ Register  bankovych  averov
a zaruk

ROE vynosovos kapitélu (return on
equity)

RWA rizikovo vazené aktiva (Risk-
weighted assets)

SKP Slovenska kancelaria
pois’ovatd’ov

SUSR  Statisticky urad SR

Tier 111,111 zloZky vlastnych zdrojov

UPSvVaR Urad prace, socialnych veci
a rodiny SR

UVR avery v riziku

VaR hodnota v riziku (Value at Risk)



