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Uvod

Sprava o vysledkoch analyzy slovenského finan¢ného sektora za 1. polrok 2007 nadvdzuje na
Spravu o vysledkoch analyzy slovenského finan¢ného sektora za rok 2006. Ciel'om analyzy je popisat
a zhodnotit’ vyvoj vo finan¢nom sektore, s osobitnym ddérazom na hodnotenie rizik, ktorému su
vystavené subjekty finan¢ného sektora.

.....

finanCnom sektore a stresové testovanie. Z tohto dovodu boli prislusné kapitoly zaradené samostatne,
za analyzu ¢innosti a ziskovosti v jednotlivych sektoroch finanéného trhu.

Finan¢né informécie o jednotlivych inStiticidch su v prvom rade ¢erpané z informac¢ného systému
bankového dohl'adu MIM, systému STATUS, STATUS DFT a z podkladov spracovanych jednotlivymi
odbormi Utvaru dohladu nad finanénym trhom. Doplnkovym zdrojom boli tdaje zo Statistického
uradu SR, Eurostatu, Eurdpskej centrdlnej banky a inych externych zdrojov a komerénych
informacénych systémov.

Logicka Struktdra, definicie pojmov a celkovy charakter analyzy je inSpirovany analyzami
viacerych centrdlnych bank ¢lenskych $titov Eurdpskej tnie (d’alej EU alebo Unie) a analyzami
Eurépskej centrdlnej banky. Pokial’ nie je uvedené inak, vSetky hodnoty vyjadrujice petiazné sumy, su
uvedené v Sk.
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Zhrnutie analyzy

Rast financného sprostredkovania v prvom polroku 2007

V prvom polroku 2007 pokracovali vo finanénom sektore pozitivne trendy. Do velkej miery je
tento vyvoj spojeny s pozitivnou ekonomickou situdciou na Slovensku a v zahranic¢i. ZlepSujica sa
finanénd pozicia hlavnych ekonomickych sektorov ako aj pozitivhe ocCakdvania do buduicnosti
pozitivne vplyvaji na finan¢né sprostredkovanie. V bankovom sektore pokracoval rast dverov
azvySovali sa aj vklady. Po stagndcii vroku 2006 sa opdtovne zvySila Cistd hodnota majetku
v podielovych fondoch, pricom pokracoval rast zivotného poistenia pozorovany v roku 2006. Réstlo
tiez dochodkové sporenie a majetok spravovany obchodnikmi s cennymi papiermi. Pozitivne sa
vyvijalo finan¢né sprostredkovanie aj v inych sektoroch finan¢ného systému, ktoré nie su regulované
Nérodnou bankou Slovenska, najmid v lizingovych spolo¢nostiach a spolo¢nostiach splatkového
predaja.

Pokracovanie rastovych trendov v bankovom sektore

Zakladné trendy v hlavnych agregdtoch pasiv bank pokracovali aj v roku 2007. Vklady retailu,
podnikov a finan¢nych spolo¢nosti nad’alej réstli, zdroje ziskané z emisii hypotekarnych zaloZnych
listov (HZL) a inych dlhovych cennych papierov sa nad’alej zvySovali, zatial’ ¢o vklady verejnej spravy
(najma Agenttry pre riadenie dlhu a likividity, ARDAL) a vklady zahrani¢nych bank v cudzej mene
pokracovali vo volatilnom priebehu. Na drovni sektora to znamend, Ze zdroje, ktoré mdze bankovy
sektor pouzit’ na stabilné financovanie Gverov, vo vSeobecnosti rdstli primerane k tverovej aktivite. To
vsak nie je pravdou pre skupinu stavebnych sporitelni, kde rast tiverov predbiehal nérast zdrojov, alebo
zdroje klesali.

Podobne ako na pasivnej strane bilancie, aj v aktivach bank pokracovali v prvom polroku 2007
trendy z minulych rokov. Dominantnym trendom je najma rast iverov klientom. Dopytom boli t'ahané
najmd uvery poskytnuté domécnostiam a podnikom. Domadacnosti mali najvacsi zdujem o tvery na
byvanie. V ramci portfélia podnikovych tverov réstlo najméd financovanie projektov v oblasti
nehnutel'nosti. Vd’aka vysokym trokovym marZiam pokracoval zdujem bank o financovanie malych
a strednych podnikov. Na trhu podnikovych tverov aj retailovych dverov pokracoval rast koncentracie
troch najvicsich bank.

Po poklese pocas druhého polroka 2006 znovu réstol objem medzibankovych aktiv aj pasiv, ked’ na
strane aktiv rdstol hlavne objem sterilizovanych prostriedkov v NBS ana strane pasiv vklady
nerezidentskych bank.

Podiel nakipenych cennych papierov na celkovych aktivach sa zniZoval. Struktira portfélia bola
nad’alej pomerne konzervativna. Vo vybranych bankdch réstli investicie do zahrani¢nych dlhovych
cennych papierov.

Zlepsenie financnej pozicie bankového sektora

Rast bankového sektora na aktivnej aj pasivnej strane sa prejavil na vyssej ziskovosti bankového
sektora. Dévodom bol najmi nérast Cistych trokovych prijmov. Tie tvorili takmer 70% z celkovych
hrubych prijmov bankového sektora. Za zvySenim trokovych prijmov je najmid vysoky rast dverov
podnikom a domdcnostiam. Neurokové prijmy tvorili najmé poplatkové prijmy. Vysoky rast prijmov z
poplatkov z minulych rokov sa vSak spomalil a bankovy sektor zaznamenal len mierny medziro¢ny
ndrast.

Trend postupného poklesu priemernej hodnoty primeranosti vlastnych zdrojov (priemer vaZeny
objemom rizikovo vdZenych aktiv) sa zastavil. Po€as prvého polroka 2007 tito hodnota dokonca
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mierne stipla z 13,0% na 13,5%. Bolo to spojené najmi s vyraznym rastom vlastnych zdrojov, zatial’
¢o trend rastu rizikovo vaZenych aktiv zostal pribliZne rovnaky ako v roku 2006.

Rast ostatnych sektorov financného sektora

Technické poistné v Zivotnom poisteni sa v porovnani s rovnakym obdobim minulého roka zvysilo
0 21,57%, ¢im sa potvrdil trend zvySovania dynamiky rastu technického poistného v Zivotnom poisteni.
V nezivotnom poisteni sa technické poistné v porovnani s rovnakym obdobim minulého roka zvysilo o
1,8%. Celkové technické poistné vzrastlo o 10,21%.

V prvom polroku 2007 dosSlo k ndrastu trhového podielu najvacsich poistovni na celkovom
technickom poistnom zo 61% na takmer 64%.

Najvacsi nérast technického poistného oproti predchddzajicemu obdobiu o viac ako 110% vykazalo
poistenie Unit-Linked, ktoré v poslednych rokoch vykazuje stéle rastuci trend, ¢o kopiruje vyvoj na
eurépskych trhoch. Nizky ndrast technického poistného v neZivotnom poisteni ovplyvnil v najvicsej
miere pokles technického poistného v povinnom zmluvnom poisteni motorovych vozidiel.

Poistovne celkovo vytvorili aZ o 13% Vvacsi Cisty zisk ako za porovnatel'né obdobie minulého roku.

V umiestneni technickych rezerv nenastali podstatné zmeny a nad’alej si umiestnené v nizko
rizikovych aktivach.

Cista hodnota majetku spravovana v otvorenych podielovych fondoch po miernej stagnécii v roku
2006 v prvom polroku 2007 opit’ vzrastla. Rastli tak investicie rezidentskych subjektov do podielovych
fondov, ako aj Cistd hodnota majetku spravovaného tuzemskymi spravcovskymi spolo¢nost’ami.
Pokracoval vyber prostriedkov z dlhopisovych fondov. Priemernd vykonnost’ fondov sa dostala opit’ do
kladnych hodno6t. Na vykonnost' fondov investujicich do zahrani¢nych cennych papierov malo
priaznivy dopad aj to, Ze slovenska koruna posilnila pocas prvého polroka 2007 iba mierne. Ich
medziro¢nd vykonnost’ v§ak aj v jini 2007 bola negativne ovplyvnend prudkym posilnenim slovenske;j
koruny v druhej polovici roka 2006. NajpredavanejSimi fondmi boli poCas prvého polroka 2007 najméa
iné fondy (tzv. zaistené fondy) a realitné Specidlne fondy.

Pocet sporitelov zaregistrovanych v druhom pilieri dochodkového sporenia sa v porovnani
s koncom minulého roka zvysil len minimélne. Ku koncu jina 2007 bolo v druhom pilieri 1,54 miliéna
sporitelov. Suhrnna Cistd hodnota aktiv spravovanych dochodkovymi spravcovskymi spolo¢nost'ami
vzréstla uz na 40 mld. Sk.

V dobrovol'nom tretom pilieri mali sporitelia ku koncu sledovaného obdobia nasporené na svojich
uctoch 22,8 mld. Sk. Do dobrovol'ného tretieho piliera bolo zapojenych pribliZzne 850 tisic ob¢anov.

Objem klientskych obchodov s cennymi papiermi realizovanych prostrednictvom obchodnikov
s cennymi papiermi (OCP) vzrdstol medziro¢ne o 24%, avSak jeho Struktira sa vyrazne nezmenila.
Najviac obchodovanymi néstrojmi zostali forward kontrakty a dlhopisy. Stipol aj objem klientskeho
majetku spravovaného tymito subjektmi. Primeranost’ vlastnych zdrojov slovenskych obchodnikov s
cennymi papiermi spiiiala predpisani minimalnu droven s dostatoénou rezervou.

Kreditné riziko ostdva najvyznamnejsim rizikom v bankovom sektore

S rastom uverov v bankach bolo najvyznamnejSim rizikom kreditné riziko domécnosti a podnikov.
Napriek rasticemu zadlZeniu su tieto sektory pri pokraCovani sucasnych trendov schopné uhradzat
svoje zdvdzky. Z pohladu bdnk je dolezité, Ze vicSina Uverov domdcnostiam je zabezpecenych
prevazne nehnutelnostami. Na druhej starne v prvom polroku vzrastlo kreditné riziko bank, ktoré
stvisi s irokovym rizikom domdcnosti, ked’ s poklesom kritkodobych trokovych sadzieb domacnosti
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zvysili podiel dverov s jednoro¢nou fixdciou. Mierne sa menilo rozloZenie zadlZenia domécnosti. Aj
ked’ najviac dverov je poskytnutych najvys$sim prijmovym skupindm, medzirocne stiplo zadlZenie
niz§ich prijmovych skupin. MedziroCne tieZz vzrdstol pomer uverovych splatok k disponibilnému
prijmu.

Pri podnikoch zohrdava doéleziti ulohu nepriame devizové riziko, ked velka Cast’ uverov je
v cudzich mendch, ¢im vytvara akysi prirodzeny hedging ich otvorenych pozicii. Kreditné riziko
plynice z drokovej citlivosti podnikovych dverov existuje aj pri podnikoch, ked’ vel’kd Cast’ dverov ma
kratku fix4ciu turokovych sadzieb. Aj v prvom polroku 2007 pokraovalo zlepSovanie kvality
uverového portfélia podnikov. Vo financnej pozicii podnikov nedoSlo v prvom polroku 2007
k vyraznym zmendm.

Vysledky stresového testovania naznacuji, Ze bankovy sektor by mal byt schopny celit’ aj
vaznejSim neocakdvanym nepriaznivym zmendm vplyvajicim na kreditnid kvalitu dverovych portfolii.
Inymi slovami, aj keby sa v dosledku negativneho vyvoja do istej miery zhorSila schopnost’ klientov
splacat’ svoje zavidzky, nemalo by to ohrozit’ stabilitu sektora ako celku.

Kreditné riziko v ostatnych sektoroch bolo na nizkej drovni.

Z hladiska likvidity je pozitivne, Ze vicSina bank md dostatocny objem likvidnych aktiv, ako aj
vyberu vkladov klientov ani vkladov nerezidentskych bank sa pocas prvého polroka 2007 vyraznejsie
neprehlbil.

.....

Z trhovych rizik zostdva pre banky najvyznamnejSim rizikom trokové riziko, ktoré je spojené
najmid s nestladom trokovo-citlivych aktiv a pasiv v jednotlivych casovych pasmach precenenia
urokovych mier. Tento nesulad bol najmé v dosledku investicii do Statnych cennych papierov s fixnym
kup6nom. Banky by tak pri ndraste irokovych sadzieb zaznamenali pokles Cistej ekonomickej hodnoty,
ktord by sa vo vykdzanom vysledku hospoddrenia prejavila postupne zniZenim Cistych urokovych
prijmov. V obchodnej knihe je tento nestlad v menSej miere iba v niektorych bankich v désledku
pozicii v urokovych derivatoch.

Podobne aj pri poistovniach bolo z hl'adiska aktiv kryjicich technické rezervy v ramci trhovych
rizik najvyznamnejSie drokové riziko, najmi v niektorych poistovniach. Negativny dopad by mal
ndrast tirokovych sadzieb, najmé v Zivotnom poisteni.

Na fondy spriavcovskych spolo¢nosti, dochodkovych spravcovskych spolocnosti a doplnkovych
dochodkovych spolo¢nosti by mal negativny dopad narast drokovych sadzieb, ktory by spdsobil
okamzity pokles hodnoty dlhovych cennych papierov v portfélidch fondov. Jeho efekt by vSak bol
menej vyznamny kvoli nizsej durécii tychto portfélii vo vacsine fondov, naymé déchodkovych.

Negativny dopad rastu urokovych sadzieb na banky potvrdzuji aj vysledky stresového testovania.
Ak berieme do tvahy zmenu hodnoty cennych papierov a derivatov drZzanych v bankovej knihe, pre
bankovy sektor by mal negativny dopad najmai rast drokovych sadzieb. Ak vSak neberieme do tvahy
precenenie nastrojov v bankovej knihe na redlnu hodnotu, negativny dopad by mal pokles urokovych
sadzieb. V tomto pripade by zniZenie zédkladnej dirokovej sadzby NBS o 2 p.b. znamenalo stratu asi 1%
aktiv, najméd v dosledku poklesu urokovych vynosov z dlhovych cennych papierov. Hodnota aktiv
kryjucich technické rezervy v Zivotnom poisteni by bola negativne ovplyvnend ndrastom sadzieb.
Aktiva kryjuce technické rezervy v nezivotnom poisteni nie su vyraznejSie vystavené neoCakdvanym
zmendam turokovej sadzby. Analogicky zdver plati pre fondy dochodkovych spravcovskych spolo¢nosti

.....
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by ndrast drokovych sadzieb sice znamenal pociato¢ny pokles hodnoty tychto ndstrojov, v horizonte
jedného roka by vSak fondy dosiahli zisk kvoli zvySeniu kupénovych platieb.

Devizové a akciové riziko vo fondoch dochodkového sporenia a kolektivneho investovania

Devizové riziko zostalo v bankovom sektore na zanedbatelnej drovni. Akciovému riziku su
vystavené vo vyraznejSej miere iba dve banky, riziko vSak bolo relativne malé.
st vystavené iba niektoré poistovne.

Na fondy spravcovskych spoloc¢nosti, dochodkovych spravcovskych spolo¢nosti a doplnkovych
dochodkovych spolocnosti by malo negativny dopad vyraznejSie zhodnotenie koruny, pripadne
vyraznej$i pokles cien akcii. V rdmci dochodkovych spravcovskych spolo¢nosti medzi stratégiami
investovania vyvazenych a rastovych fondov a celkového rizika nie si vyznamné rozdiely, mierne sa
vSak liSia v zastipeni jednotlivych rizik. Z fondov kolektivneho investovania st trhovym rizikdm
najviac vystavené portfolid akciovych fondov.
extrémnym zmendm vymennych kurzov je zanedbatelné. Vramci fondov dochodkovych
spravcovskych spoloCnosti by mohli mat’ tieto zmeny vyraznejs$i dopad najmé na niektoré rastové
fondy. Najvyznamnejsi dopad by mali tieto zmeny na akciové a zmieSané podielové fondy. Dovodom

.....

devizového rizika.

Simuldcia poklesu vykonnosti redlnej ekonomiky

Simulovany pokles vykonnosti redlnej ekonomiky by mal vyraznejsi negativny dopad iba na banky
kvoli ocakdvanému zniZeniu kreditnej kvality portfélia tiverov. Na druhej strane, tento efekt by bol
¢iastoCne tlmeny dopadom zniZenia urokovych sadzieb, ktoré mozno v takomto pripade ocakavat’ ako
reakciu zo strany NBS. Toto zniZenie urokovych sadzieb by malo pozitivny efekt najmé na zvySenie
hodnoty portfélii dlhovych cennych papierov. Prave z tohto dévodu, resp. z dovodu ocakavaného
znehodnotenia domécej meny, by aj efekt na ostatné Casti financného trhu bol skor pozitivny.

Box 1 Makroekonomické prostredie v SR

Slovenska ekonomika pokracovala vo vysokom raste aj v prvom polroku 2007. V prvom S§tvrtroku
roka 2007 stipol hruby doméci produkt v stalych cenidch o 9,0% a v druhom Stvrtroku vzrastol az na
9,4%. Pozitivny vplyv na vysoky rast ekonomiky mal najmd domdci dopyt. Motorom bola
predovsetkym spotreba domdcnosti (v druhom Stvrtroku medzirocne stipla o 7,3%), ktord bola
podporena rastom redlnych miezd a poklesom nezamestnanosti. Z pohl'adu stability rastu je dolezité, Ze
zvySenie redlnych miezd bolo niZsie ako rast produktivity prace. Pozitivne sa vyvijala aj tvorba hrubého
kapitdlu.

Pokracoval pokles miery nezamestnanosti, ktord na konci druhého Stvrtroka 2007 dosahovala
11,1%. V rovnakom obdobi dosiahol index spotrebitel'skych cien medzirocny nérast o 2,5%.

Nérodna banka Slovenska znizovala v prvom polroku 2007 zdkladnud drokovu sadzbu dvakrat, spolu
o pol percentudlneho bodu. Klesali aj vynosy do splatnosti pri 10 a 5 ro¢nych vladnych dlhopisoch.

7/108




Charakteristika slovenského finan¢ného sektora

Aktivita finan¢nych inStitacii

V prvom polroku 2007 pokracoval rast
aktivity financnych inStiticii na slovenskom
trhu. Co sa tyka finanénych institicif
dohliadanych Ndarodnou bankou Slovenska,
celkové hodnota aktiv a spravovaného majetku
v tomto obdobi vzrastla o 309 mld. Sk,
respektive o 17,6%. Na konci jina 2007
spravovali tieto inStitdcie 2 068 mld. Sk.
subjektov financného trhu, Co sa prejavilo
zvySenim hodnoty aktiv, resp. spravovaného
majetku vo vSetkych jeho segmentoch (Graf 1).

Graf 1 Objem aktiv alebo objem
spravovaného majetku v jednotlivych
segmentoch finan¢ného trhu
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Pozitivna je najmd skutoCnost, Ze na
zdrojovej Casti bol tento rast vysledkom
zvySovania hodnoty bankovych vkladov a
podielov v podielovych a dbéchodkovych
fondoch a rastu poistného. Finan¢ny sektor teda
rastol skor v sulade s prirodzenym rastom
finanénych aktiv podnikov a domaécnosti, v
mensej miere bol rast spdsobeny zdrojmi zo
zahraniCia. Podiel aktiv dohliadanych inStitucii
na HDP sa zvysil na 119,7%.
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Graf 2 Podiel na aktivach a spravovanom
majetku podl’a segmentov: subjekty
dohliadané NBS

Podielové
fondy
7.5%

DDS

Poistovne 1.2%

7.8%

80.1%

- zdroj: NBS
- udaje si v mld. Sk.

Dominantni poziciu vo financnom sektore
si vdaka rastu vkladov aj udverov udrzuje
bankovy sektor. Jeho podiel na aktivach a
spravovanom  majetku  dohliadanej  Casti
finan¢ného trhu sa v prvom polroku 2007
nezmenil a ostal na drovni 80,1% (Graf 2).

Oproti  decembru 2006 sa  zvysil
predovsetkym podiel déchodkovych
spravcovskych spolocnosti, ktory sa zvysil
z 1,6% na 2,0%. Priblizne o0 0,4 p.b. sa pritom
znizil podiel poistovni, ktorych rast bol mierne
pomalsi ako rast zvySku finan¢ného sektora.

Podiel bankového sektora na finanénom
sprostredkovani réastol rychlejsie aj v porovnani
s burzou cennych papierov (merané trhovou
kapitalizaciou). Zatial ¢o podiel bankovych
uverov na HDP nad’alej réstol, podiel trhovej
kapitalizacie akcii na HDP klesal (Graf 3).



Graf 3 Trhova kapitalizacia, bankové avery,
lizing, splatkovy predaj a faktoring ako
podiel na HDP
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BBCPB trhova kapitlaizacia akcii
Obankové uvery podnikom a domacnostiam

Obankové uvery, splatkovy predaj Gvery, leasing a faktoring

- zdroj: NBS
- udaje st v mld. Sk

Okrem subjektov, nad ktorymi vykondva
NBS dohlad, tvorili finan¢ny trh aj lizingové
spolo¢nosti, spoloc¢nosti splatkového predaja a
faktoringové spolo¢nosti. Aj ked ich podiel na
aktivach financného trhu je relativne maly
(Graf 4), su dolezitym prvkom vo finan¢nom
sprostredkovani na Slovensku (Graf 3). Ich
vyznam spociva vo vytvoreni konkurencie
bankovému trhu v urcitych segmentoch a
zéaroven v pokryvani takych typov sluzieb alebo
kategérii klientov, ktoré nie sd obsiahnuté
bankami.

Graf 4 Podiel na aktivach a spravovanom
majetku podl’a segmentov

Déchodkové fondy ';gn/g
3%

3,0%

ocP
1,4%
Splatkowy predaj
Podielové fondy 2,2%

71%

Poistowe
7,4%

Banky
75,6%

- zdroj: NBS
- udaje st v mld. Sk
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Bilancia finanéného trhu

7. hladiska dlhodobej financnej stability
finan¢ného trhu je dolezitd aj celkova pozicia
vo¢i  domdicej ekonomike, teda  voci
domécnostiam a podnikom. Takato bilancia
zdrojov ziskavanych od domécich subjektov a
dverov  poskytnutych  tymto  subjektom
vypoveda nielen o stabilite financovania aktivit
finan¢nych institicii, ale aj o celkovej finan¢ne;j
pozicii domacnosti a podnikov. Z toho pohl'adu
je pozitivne, Ze Cistd pozicia domdcnosti a
podnikov vo¢i finanénému sektoru je aktivna,
agregovane domdcnosti vystupuji ako Cisty
veritel' (podiel pasiv na aktivach bol na konci
sledovaného  obdobia  77,5%). Je to
predovSetkym dosledok kumulicie finanénych
aktiv zo strany domécnosti, na ktorej sa okrem
vkladov v bankach a investicii do podielovych
fondov a zivotného poistenia zacinaji Coraz
vyznamnejSie podielat’ aj kapitalizacné piliere
dochodkového zabezpeCenia. Na druhej strane,
podnikovy sektor je v pozicii Cistého dlZznika
voci finanénému sektoru.

Graf 5 Finan¢né aktiva a pasiva domacnosti
a podnikov ako podiel na HDP

80.0% -

38.1% 150,7% 775%

70.0%
60.0%
50.0% -
40.0% -
30.0% -
20.0% -
10.0%

0.0% -

domécnosti podniky spolu

‘ B Finantné pasiva O Finanéné aktiva ‘

- zdroj: NBS
- graf obsahuje:

o na strane pasiv: bankové uvery, lizing,
splatkovy predaj, faktoring a emitované
dlhopisy

o na strane aktiv: bankové vklady,
podielové a déchodkové fondy, Zivotné
poistenie a nakipené akcie a dlhopisy



Finan¢né aktiva a pasiva domacnosti
Financné zavizky domadcnosti  su
orientované predovSetkym na banky, ktoré
zaroven nesu hlavné riziko spojené s pripadnym
nesplacanim  tychto  zdvizkov. Struktira
finanénych aktiv je vyrazne zlozitejsSia, ¢o je
pozitivne z hladiska ich diverzifikacie, tym
skor, ze ide o objem vo vyske viac ako 40%
HDP. Délezitd tdlohu tu hraji déchodkové
fondy a Zivotné poistenie, ktoré vd’aka svojmu
dlhodobému charakteru vytvdraju stabilny
prvok v rédmci financnych aktiv domdcnosti,
ato aj za hladiska zdrojov finan¢ného trhu
umoznujucich dlhodobé investicie.

Graf 6 Struktira finanénych zaviizkov a
aktiv domacnosti

Lizing Splatkovy zavazky
2% predaj
7%

Bankové
Uvery
91%

DDS Zivotné poistenie
bss  F 10% aktiva
6%

Podielové fondy VKady v bankach
17% 64%

- zdroj: NBS

Finan¢né investicie domdcnosti sa v
poslednych rokov uskuto¢nuji najméa do dvoch
hlavnych agregitov zdrojovn — formou
retailovych vkladov do bankového sektora a
formou investicii do podielovych fondov v
sektore kolektivneho investovania. Sticet oboch
agregitov v prvom polroku 2007 linearne
rastol, ¢im sa potvrdil trend zahdjeny od roku
2004. Negativna koreldcia medzi Cistou
hodnotou aktiv v podielovych fondoch a ich
vynosovost'ou stvisela so silnou naviazanost'ou
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rocnej vynosovosti podielovych fondov na kurz
slovenskej koruny.

Graf 7 Casovy vyvoj niektorych agregitov
finanénych aktiv domacnosti v zavislosti od
VYnosov
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—— NAV podielovych fondov (fava os)
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ro¢na vynosovost PF (prava os)

—l— priemerny vynos z rezervy na Zivotné poistenie (prava os)

- zdroj: NBS
- udaje st v mld. Sk

Objem finan¢nych aktiv domdcnosti je preto
v zavislosti od drokovych mier investovany do
bank, resp. do podielovych fondov. Z hladiska
bankového sektora ide do velkej miery o
neutrdlny  vyvoj, ked’ze spravcovské
spolo¢nosti  spravujice podielové fondy s
najvacsim podielom na trhu su vlastnené
bankami.

Finan¢né aktiva a pasiva podnikov

Na rozdiel od domécnosti, podniky nie st az
v takej miere financované bankami, aj ked’ tito
forma financovania stdle prevldda (Graf 8).
Viaceré, najmd vicSie podniky vyuzivaja
priame financovanie prostrednictvom emisie
dlhovych cennych papierov. Na druhej strane,
Struktdra financnych aktiv podnikového sektora
je pomerne jednoduchd z dovodu, Ze podniky v
zésade nemaji dovod na dlhodobé financné
investicie, zvidcSa ide len o docCasne volné
likvidné prostriedky (Graf 8).



Graf 8 Struktira finanénych zaviizkov a
aktiv podnikov

Emitované fm
dihopisy zavazky

25%

Faktoring
1%

Lizing Bankové tvery
1% 63%
Akcie P
8% aktiva
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30%

VKady v bankach
62%

- zdroj: NBS

Finan¢né aktiva domacnosti: vykonnost’,
likvidita a riziko

Domécnosti  maji  moZnost  umiestnit’
financné aktiva do rdznych produktov
finan¢nych inStitdcii (Graf 9). Zédkladné
parametre, ktoré takéto investicie maji, su
vykonnost’ (ro¢nd miera zhodnotenia), likvidita
(minimdlna doba viazanosti prostriedkov
v danom produkte) ariziko (napr. existencia
garannej  schémy  alebo  miniméalneho
garantovaného vynosu).

Podstatna cast’ finan¢nych aktiv doméacnosti
je viazand v kratkych casovych pédsmach,
v ktorych  dominuji  bankové  produkty.
Podielové fondy (védcSina je otvorenych)
modzeme tiez povazovat za velmi likvidné,
hlavny rozdiel je vSak vo vySSom riziku a tiez
vo vynose, ktory pri viacerych fondoch
predpoklada v dosledku dennej volatility dlhSie
drzanie aktiv vo fonde. Inymi slovami, ¢im
kratSie je obdobie drzania aktiv v podielovom
fonde, tym V&icsi je rozptyl vo vykonnosti
tychto aktiv. Aj z tohto dovodu st prostriedky
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v podielovych fondoch de facto menej likvidné
ako na bankovych uctoch.

Graf 9 Struktira finanénych aktiv
domacnosti z hPadiska vykonnosti, likvidity
arizika

6.0%

podielové fondy : : :
| | |
| | |
| | |
| |
|

|
1. pilier

|
Zivotné poistenie,

vykonnost

minimalna zmluvna viazanost (likvidita)

- zdroj: NBS

- velkost kruhu reprezentuje objem aktiv
v danom produkte

- 1udaje o likvidite a vykonnosti Zivotného
poistenia sd odhady, v pripade II. piliera sa
berie do Gvahy novela zdkona o soc. poisteni

Dlhsie viazané finan¢né aktiva domdacnosti
su umiestnené len v dochodkovych fondoch
a v kapitalizatnom ZzZivotnom poisteni. Pokial
berieme do uvahy len ich dobrovolni zlozku
(okrem DSS), obe schémy spdja danové
zvyhodnenie a predpoklad zhodnotenia nad
mierou infldcie. Tento predpoklad je
v Zivotnom  poisteni dany  minimdalnou
garantovanou Uurokovou mierou, zatial o
v doplnkovom ddchodkovom sporeni je vynos
z investicie z pohladu domdécnosti vyrazne
determinovany prispevkom zamestnédvatela.

Zmeny v menovej Struktire finan¢nych
aktiv a pasiv domacnosti a podnikov voci
bankam

Z hladiska menovej Struktdry su
domadcnosti v porovnani s podnikmi dlhodobo



viac orientované na domdcu menu pri¢om to
plati rovnako pre financné aktiva ako aj pre
finan¢né pasiva oboch sektorov.

VicSia orientdcia podnikov na cudziu menu
pozorovand na ddtach reportovanych bankami
je prirodzend najmid vzhladom na fakt, Ze
bankovy sektor sa najméd v minulosti orientoval
na velké podniky z bratislavského kraja, ktoré
mali obchodné prepojenie na zahraniCie. Aj
z toho dovodu mdZeme povazovat vymenny
kurz SKK/EUR, drokovy diferencidl SKK/EUR
a oCakdvanie vstupu Slovenska do eurozény iba
za niektoré z faktorov menovej Struktiry
vkladov a uverov podnikov. Dominantnym
faktorom ostiva charakter samotnej aktivity
podnikov.

Graf 10 Menova Struktara vkladov a averov
domacnostiam, vymenny kurz a arokovy
diferencial
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@mmm——nodiel Gverov retailu v CM (favé os)

podiel tverov podnikom v CM (fava os)

podiel vkladov podnikov v CM (favéa os)

podiel vkladov retailu v CM (favé os)

—@— 10-nasobok rozdielu zakladnych Grokovych sadzieb NBS a ECB (fava os)
kurz EUR/SKK (pravé os)

- zdroj: NBS, ECB
- podiely v CM st pocitané na celkovych
vkladoch, resp. tveroch retailu, resp. podnikov

Na druhej strane, prave vymenny kurz
SKK/EUR aocakdvania jeho vyvoja boli
dominantnym faktorom menovej Struktiry
vkladov a uverov slovenskych domécnosti.
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Rozdiel v urokovych mierach SKK a EUR
pritom nezohral ulohu v raste tverov v cudzej
mene, ako sme tomu boli svedkom v Mad’arku
a v Pol'sku. Najvicsi relativny pokles vkladov v
cudzej mene anajviacsi relativny rast dverov
v cudzej mene bol prave v poslednych Siestich
mesiacoch 2007, ked’ bol trokovy diferencial
najmensi a zdroven bola skdsenost’ s vyraznym
posiliiovanim slovenskej koruny voc¢i euru.
Ocakévanie vstupu Slovenska do eurozdny
mohlo zohrat' skoér vedlajSiu dlohu, kedze
napriklad podiel vkladov v cudzej mene klesal.

Ziskovost’

Ziskovost  vo  viacerych  finan¢nych
inStiticidch, merand pomocou ROE, sa v prvom
polroku 2007 dostala pod mierny tlak.
V porovnani sjinom 2006 mierne klesla
priemernd  rentabilita  vlastného  imania
v bankovom  sektore, v sektore poistovni
a v sektore kolektivneho investovania (Graf
11). Zmena sa vSak udiala skor na strane
vlastného imania, nez na strane zisku.

Graf 11 Priemerna hodnota ROE
v jednotlivych sektoroch v jini 2006 a 2007
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- zdroj: NBS

- hodnoty st polro¢né, neanualizované

- v juni 2005 boli priemerné hodnoty ROE v DSS
a v DDS na drovni —0,04%, resp. 0,03%

Na druhej strane doplnkové dbochodkové
spolo¢nosti sa s hodnotami ROE mierne nad
nulou dostali na turoven ostatnych sektorov
finan¢ného trhu. Do&chodkové spravcovské
spolo¢nosti ostdvaju nad’alej v miernej strate,



¢o je vSak vzhl'adom na neddavny zaciatok ich
podnikania, spojeny s vysokymi pociatoénymi
nakladmi, prirodzené.

Graf 12 Intervaly ROE v jednotlivych
sektoroch v jini 2007
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- zdroj: NBS

Vybrané finan¢né toky

V prvej polovici roku 2007 pokracoval
trend prehlbovania prepojenosti finan¢ného
sektora a subjektov redlnej ekonomiky. Ndrast
finan¢nych tokov medzi tymito dvoma stranami
bol vzdjomny. Prirastok zdrojov finan¢ného
sektora ziskanych od subjektov redlnej
ekonomiky bol na druhej strane sprevadzany
zvySovanim pohladdvok voci domdcnostiam a
podnikom. Vyrazny ndrast zaznamenali tieZ
pohladavky finan¢nych institdcii vo¢i NBS.
ZvySeny prilev zdrojov pochadzal aj od
verejnej spravy a zahrani¢ia. Hodnota vkladov
domadcnosti, podnikov a verejnej spravy bola k
30. junu 2007 na drovni 1131 mld. Sk, ¢o je
oproti koncu minulého roku nérast o 95 mld.
Sk.
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Schéma 1 Vybrané vzt’ahy finan¢ného
sektora a ostanych sektorov, december 2006
a jan 2007

3-7
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- zdroj: NBS

- udaje st v mld. Sk

- Cisla nad Sipkami:

- prvé zl'ava — december 2006

- druhé zl'ava — jun 2007

- 1udaj o verejnej sprave zahfia aj Statne dlhopisy
a Statne pokladni¢né poukazky

- udaj o NBS zahfna aj pokladni¢né poukdzky
NBS

Financovanie jednotlivych sektorov reélnej
ekonomiky bolo vykondvané predovSetkym
prostrednictvom béank. Urcitd Cinnost’ v tejto
oblasti  vykondvali aj ostatni financni
sprostredkovatelia, najmi lizingové
spolo€nosti, faktoringové spolo¢nosti
a spolocnosti splatkového predaja (Schéma 1).

Hlavné ekonomické subjekty (domécnosti,
podniky aj verejnd sprava) drzia podstatnd cast’
svojich finan¢nych aktiv v bankdach, ktoré su
zaroven ich hlavnymi veriteI'mi. Banky teda
tvoria, vd’aka moZnosti prijimania vkladov a
poskytovania uverov, hlavné prepojenie medzi
redlnou ekonomikou a finanénym sektorom.
Tato exkluzivna funkcia bank sa odzrkadl'uje aj
na ich podiele na celkovom objeme
spravovaného majetku inStiticiami finan¢ného
trhu.



(tor

Tabulka 1 Vybrané vzt’ahy medzi ekonomickymi subjektmi, december 2006 a jin 2007

Jomaci nefin. sektor Lanranicie

I neexist amy vztah venitela - diznika |

data nie su dostupné

- zdroj: NBS

- udaje st v mld. Sk

- prvé zl'ava — december 2006
- druhé zlava — jin 2007

- riadky: pohlad na financné aktiva (Gvery, poskytnuté vklady acenné papiere) investované v institicidch

uvedenych v stipcoch

- stipce: pohl'ad na zdvizky (vklady a prijaté ivery) voéi intiticidm uvedenym v riadkoch
- pri poistovniach je zobrazend hodnota technickych rezerv na Zivotné poistenie

Po bankéch druhé najvyznamnejSie miesto z
hl'adiska ziskavania zdrojov zastdvaju subjekty
kolektivneho investovania. Ide predovSetkym o
prostriedky domécnosti, pre ktoré investicia do
podielovych  fondov  predstavuje  hlavnu
alternativu k bankovym vkladom.

Dolezitost’ bank v rdmci finanéného sektora
zdoraziiuje aj fakt, Ze v nich maja svoje aktiva
aj ostatné inStitdcie financného trhu vratane
poistovni a zahrani¢nych bank. MozZu preto
sprostredkovat’ finan¢né toky nielen medzi
subjektmi redlnej ekonomiky a finan¢nym
sektorom, ale aj medzi jednotlivymi finanénymi
inStiticiami navzdjom (Tabulka 1).
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Osobitny vyznam maji vo finan¢nom
systéme poistovne, ktoré svojou poistovacou
¢innost'ou prispievaju k diverzifikécii rizik. Pre
domécnosti  navySe  poskytuji = moZnost
dlhodobej investicie vo forme investicného a
kapitdlového zivotného poistenia, ktoré tvori
vacsinu poistného plateného doméacnost’ami.

Tabulka 1 ponika schematicky pohlad aj
na finan¢né aktiva domdcnosti. Vzt'ahy medzi
domécnostami, podnikmi a verejnou spravou
nie st predmetom analyzy finanéného sektora,
a preto v pravej dolnej Casti tabulky udaje
takisto chybaju.



Box 2 Hypotekarna kriza v USA a jej dosah na Slovensko

V poslednom obdobi otriasla globdlnym finanénym systémom tzv. kriza hypotekdrnych tverov v
USA. Kriza sa ¢i uz priamo alebo nepriamo dotkla takmer celého finanéného sektora. Priamy dopad
mala na banky a hypotekarne domy, ktoré boli angazované na hypotekarnom trhu v USA a nepriamy
najmi prostrednictvom nizsej likvidity, poklesu cien aktiv a ndrastu neistoty na takmer vSetky financné
sektory vo svete.

Ciel'om tohto boxu je stru¢ne popisat’, z ¢oho hypotekarna kriza v USA pramenila, zhodnotit™ jej
dopad na doméci finan¢ny sektor a otvorit’ otdzku moznosti vzniku podobne;j situdcie na Slovensku.

Hlavné dévody hypotekdrnej krizy v USA

Hypotekdrna kriza sa zaCala prejavovat’ v roku 2006 a sivisela s ndrastom urokovych sadzieb.
VysSie sadzby sa pri Gveroch s variabilnou sadzbou prejavili na vyssich tverovych splatkach platenych
domdcnostami, a ndsledne na ich neschopnosti splacat’ tivery. V priebehu roka 2006 stipol objem
zlyhanych dverov na viac ako jednu Sestinu z celkového objemu uverov poskytnutych niz$im
prijmovym skupindm.

Hypotekarna kriza v USA sa dotykala tzv. subprime borrowers. Ide o Specifickid skupinu
domadcnosti, ktora je najCastejSie definovand niz§imi prijmami a zlou histériou spldcania. Inymi slovami
ide o domécnosti, ktorym bol v bankidch prideleny nizsi ratingovy stupeni. Samotné poskytovanie
uverov tymto skupindim domadcnosti je beznym javom aj v inych krajindch, v USA sa vSak financovanie
nizko prijmovych skupin obyvatel'stva spdjalo s urcitymi Specifikami, ktoré vo velkej miere prispeli k
samotnej krize.

V prvom rade ide o objem dverov poskytnutych subprime domécnostiam. Od roku 1994 az do roku
2005 trh s hypotekdrnymi dvermi v USA vzrastol z 35 mld. USD na 665 mld. USD. V roku 2006
tvorili dvery nizkoprijmovym skupindm viac ako 20 percent z celkovych hypotekdrnych tverov
poskytnutych v USA. Inymi slovami, jeden z piatich dverov poskytnutych k roku 2006 bol dverom pre
rizikovejSiu skupinu domécnosti.

Specifickym problémom bol charakter Gverov poskytnutych tymto skupinim obyvatel'stva. Vo

.....

neskorSom obdobi dochddzalo k zvySeniu, a tym aj ndrastu dverovych splatok. NajcastejSie iSlo o
hybridny hypotekarny produkt s oznacenim 2/28, ktory na prvé dva roky ponudkal fixovanu drokovi
sadzbu, a ndsledne dochddzalo k zmene sadzieb kazdych Sest’ mesiacov. Zvyc€ajne po dvoch rokoch
sadzby vzrastli o 1,5 aZ 3 percentudlne body a d’alej sa zvySovali, aj ked nedoslo k vyraznejSim
zmendm v ekonomike. Aj kvoli tejto charakteristike sa tento typ Uverov nazyval aj exploding loan.
Takyto typ uverov tvoril v roku 2006 viac ako 80 percent zo vSetkych subprime tverov, ktoré boli
sekuritizované.

To, ze banky a hypotekdrne domy takyto typ tiverov poskytovali, bolo do velkej miery spojené s
vyraznym uvolnenim uverovych Standardov v poslednych rokoch. Napriek zjavnému riziku, ktoré
domaécnosti podstupovali pri raste drokovych sadzieb, banky len v minimalnej miere vyhodnocovali
citlivost’ domécnosti na zmeny trokovych sadzieb.

Uvolnenie Standardov sivisi so zmenou postoja poskytovatelov dverov voci riziku plynicemu z
tverov. Kym v minulosti platilo, Ze sa banka snazila maximdlne zniZit’ kreditné riziko pri poskytovani
uverov, vzh'adom na vysoké ndklady spojené s vyméahanim nespldcanych tverov, dnes uz toto pravidlo
Uplne neplati. Banky maji v sticasnosti moznost’ presunut’ riziko z tychto tverov prostrednictvom
sekuritizacie alebo kreditnych derivitov na iné subjekty. Takéto distribicia rizika vytvara tzv.
principal-agent problem. To znamena, Ze poskytovatel’ iverov, t.j. banka, ma len minimélny zdujem na
dokladnom zhodnoteni rizika vzhl'adom na prenesenie rizika na iné subjekty, a nositelia rizika, t.j.
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investori, maju len minimédlne moZnosti na ovplyvnenie tohto procesu. V USA moznost’ sekuritizovat’
uvery banky maximaélne vyuzivali. V roku 2006 bolo tymto spésobom sekuritizovanych viac ako 56%
z celkovych hypotekdrnych dverov a dve tretiny zo subprime tverov. Aj ked’ Cast’ rizika ostdva na
poskytovatel'ovi tiverov prostrednictvom najnizsich tranZi v rdmci sekuritizacnej Struktiry alebo inych
klauzul, investori st chraneni len do istej miery, a len minimdlne v ¢ase vysokych trhovych vykyvov.

Na uvol'neni Standardov mali svoj podiel aj samotni investori. Nizke trokové sadzby na finanénych
trhoch vytvarali vysoky dopyt po investicidch s vyS$Sou mierou vynosnosti. A takymito aktivami boli
prave cenné papiere vytvorené sekuritizdciou uverov poskytnutych nizkoprijmovym skupindm
domécnosti. Samotny dopyt investorov tak nepriamo vytvaral tlak na rast objemu tverov
nizkoprijmovym skupindm.

Dopady krizy na finan¢né sektory

Celkové zhodnotenie dopadov hypotekérnej krizy je eSte predCasné vzhl'adom na to, Ze sa kriza eSte
neskoncila. Okrem negativneho dopadu na domdécnosti v USA, sposobila kriza straty na tdverovych
portfélidch vo viacerych hypotekdrnych domoch a bankdch v USA a Eurdépe, vysoké straty v
portfélidch cennych papierov vo viacerych bankdch, hedge fondoch au inych inStituciondlnych
investorov. Neistota vyplyvajica z vystavenia sa jednotlivych inStiticii voci tejto krize vytvorila
celkovi neistotu na finanénych trhoch. Banky vyrazne zniZili svoju angaZovanost v rizikovejSich
investicidch a presmerovali svoje investicie do bezpecnejsSich aktiv. Centrdlne banky museli nasledne
na vyrazny pokles likvidity reagovat’ zvySovanim likvidity. O¢akdva sa, Ze dopad krizy sa negativne
prejavi na ekonomickom raste niektorych krajin.

Miera dopadu na sektory v jednotlivych Stitoch bola rozdielna. Vyznamny dopad mala tato kriza
doteraz najmi v USA, Velkej Britanii, Nemecku, ako aj inych §titoch EU.

.....

zaznamenala iba nepriamy dopad, ked’ v suvislosti s neistotou na finan¢nych trhoch poklesli ceny
niektorych cennych papierov v portfélidch na obchodovanie a na predaj. Viaceré banky pocitaji s
miernym zniZenim zisku za rok 2007 (do 3%).

V pripade poistovni je predpokladany dopad eSte menej vyznamny, ked’Ze ich technické rezervy su
len v malej miere investované do akcii.

Hypotekarna kriza v USA sa prirodzene dotkla najma fondov. Pri déchodkovych fondoch docasne
klesla ¢istd hodnota aktiv, ked’ priemerny pokles akcii, do ktorych fondy investovali, bol okolo 5%.

MozZnosti vzniku podobnej krizy na Slovensku

Osobitnou otdzkou je, ¢i podobnd kriza ako v USA mo6Ze vzniknit aj na hypotekdrnom trhu na
Slovensku. Ako sme uviedli vysSie, kriza v USA bola spojend s urcitymi Specifikami trhu v USA.
Vystavenie slovenskych bank voci kreditnému riziku domécnosti je vSak odliSné. Zasadnym rozdielom
st najmé jednoduché dverové produkty na domacom trhu a odlisné postavenie domécich bank, ktoré su
na Slovenku drzitelom kreditného rizika.

Rozlozenie zadlZzenia domdcnosti naznaCuje, Ze na Slovensku je zatial najvéacsia Cast tUverov
poskytnutych domdacnostiam s vys$im prijmom. Aj ked’ medzi rokmi 2005 a 2006 doslo k nérastu
uverov niz§im prijmovym skupindm, najviac tverov stile drzia najvyssSie prijmové skupiny. V roku

Vv,

2006 drzalo 20% domécnosti s najvys$im prijmom viac ako 40% poskytnutych uverov.

.....

uverov ma kratkodobu fixdciu urokovych sadzieb, ¢o stvisi s vyskou urokovych sadzieb na
jednotlivych fixaciach. Stresové testovanie ndrastu urokovych sadzieb v domacom bankovom sektore
vsak potvrdilo, Ze domdcnosti st schopné zvladnut’ aj vyraznej$i ndrast drokovych sadzieb. Podobne aj
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rast urokovych sadzieb v priebehu roka 2006 nespOsobil vyrazné zvySenie zlyhanych udverov v
portfélidch bank.

Podstatnym faktom je, Ze Ziadna banka na Slovensku neuskutoc¢nila sekuritiziciu dverov na
byvanie, a v najbliZ$ej dobe podla naSich informacii banky podobné aktivity nepldanuji. Kreditné riziko
z uverov teda ostdva v bankéch a banky tak majui primarny zaujem na tom, aby bolo ¢o najnizsie.

TaktieZ neexistuje tlak na domédce banky zo strany investorov na poskytovanie uverov niZ$im
prijmovym skupindm s naslednym sekuritizovanim tychto dverov.

Hypotekarna kriza v USA vyplyvala z urcitych Specifickych problémov financovania doméacnosti
v USA, ktoré su, az na kritku fixdciu drokovych mier, v podstate neporovnatelné. Krizu podobného
charakteru v slovenskom bankovom sektore v sicasnosti preto neocakdvame. Na druhej strane treba
pripomentit, Ze problémy s kreditnym rizikom domdcnosti m6Zu nastat’ aj v domacom bankovom
poklesom vykonnosti ekonomiky, ¢o by negativne vplyvalo na finanénu poziciu domdacnosti, nez so
samotnym ocenenim a transferom rizika.
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1 Bankovy sektor

Hlavné zmeny a trendy v pasivach bank

Zdkladné trendy v hlavnych agregdtoch pasiv pokracovali aj v 1. polroku 2007. Vklady retailu,
podnikov a financnych spolocnosti nadalej rdstli, zdroje ziskané z emisii HZL a inych dlhovych
cennych papierov sa nadalej zvySovali, zatial co vklady verejnej spravy (ARDAL) a vklady
zahranicnych bdank v cudzej mene pokracovali vo volatilnom priebehu. Na iirovni sektora to znamend,
Ze zdroje, ktoré moZe bankovy sektor pouZit na stabilné financovanie iiverov, vo vSeobecnosti rdstli
primerane k iiverovej aktivite. To vSak nie je pravdou pre stavebné sporitelne, kde rast tiverov
predbiehal ndrast zdrojov, alebo zdroje klesali.

Domdcnosti a podniky zvySovali najmd korunové vklady, podiel vkladov v cudzej mene sa zniZoval
(na strane aktiv podiel tiverov v cudzej mene stipal), co moZe byt vysledok ocakdvania posilnovania
slovenskej koruny. Na druhej strane sa v poslednom roku objavili emisie HZL v cudzej mene, ktoré
minimdlne v jednom pripade stiviseli s poskytovanim hypotekdrnych vverov v eure. Dévodom vsak
zrejme su niZsie tirokové sadzby na euro a lepsia obchodovatelnost cennych papierov na europskych
trhoch.

V Struktire pasiv slovenského bankového
sektora v prvom polroku 2007 doslo v
porovnani s koncom roka 2006 k miernym
zmendm, a to najmd v ndraste vkladov
zahranicnych bank, predovSetkym v cudzej
mene (blizSie v kapitole Medzibankovy trh).
Ostatné agregity, vyznamné z pohladu
stabilného financovania aktivit bankového
sektora, nadvédzovali na pozitivne trendy z
minulého roku.

Jednym z ukazovatel'ov stability bankového
sektora z pohladu zdrojov je aj ukazovatel
porovnania objemu vkladov a dverov klientov
(loan-to-deposit ratio'), ktorym sa sleduje, ako
je bankovy sektor schopny financovat
poskytovanie tverov klientom z prijatych
vkladov od klientov, respektive zo stabilnych
domécich  zdrojov. Dostatkom domécich
zdrojov sa minimalizuje riziko zavislosti rastu
uverov (a ekonomiky) na nestabilnych zdrojoch
zo zahranicia.

! Ukazovatel loan-to-deposit ratio je definovany ako
podiel pohladdavok voci klientom celkom a suctu
zavazkov voC¢i klientom okrem vkladov ARDALu,
a emitovanych HZL.
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V priebehu prvého polroka 2007 bol u 12
bank  slovenského  bankového  sektora
pozorovany mierny ndrast ukazovatela, ¢im
jeho priemernd hodnota (priemer vaZeny
objemom aktiv) za bankovy sektor dosiahla
73% k 30. junu 2007 v porovnani s hodnotou
72% ku koncu roka 2006 a 70% k polroku
2006. Rast ukazovatel'a v prvom polroku 2007
bol spdsobeny vicSou tverovou aktivitou bank
pri  siCasne miernejSom raste (pripadne
poklese) vkladov klientov a emitovanych CP.
Pozitivne je, Ze hodnota tohto ukazovatel’a patri
medzi najnizsie v rdmci Eurdpskej unie.

Graf 13 Struktiira pasiv slovenského
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Hodnota ukazovatel'a bola vyssia ako 100%
najmi v niektorych pobockach zahrani¢nych
bank, ¢o je logické vzhl'adom na charakter ich
podnikania, a v niektorych d’alSich bankich. V
bankach so silnym retailovym postavenim bola
hodnota na nizsej drovni, Co plati najma pre tri
najvacsie banky.

Graf 14 Loan-to-deposit ratio: vyvoj a
distribucia
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Zdroje od klientov

Zaviazky voci klientom, ktoré dlhodobo
tvoria najvacsiu Cast’ pasiv bankového sektora,
v prvom polroku 2007 pokracovali v raste,
pricom sa ich podiel na bilan¢nej sume sektora
pohyboval na drovni 64% — 66,6%.

Rast objemu vkladov pokracoval aj napriek
poklesu, resp. zastaveniu rastu priemernych
urokovych sadzieb na vklady, s vynimkou
priemernych urokovych sadzieb na vklady
podnikov, ktorych rast nesuvisel s volatilnym
priebehom rastu vkladov podnikov.

Najvacsi podiel na klientskych zdrojoch v
juni 2007 tvorili retailové vklady (47,1%) a
vklady podnikov (29,3%). Stipol podiel
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vkladov finan¢nych spolo¢nosti okrem bank
(8,5%), zatial ¢o vklady verejnej spravy
pokracovali vo volatilnom priebehu. Podiel
vkladov nerezidentov zostal na nezmenenej
drovni 1,8%.

Graf 15 Hlavné agregaty vkladov klientov
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Vklady retailu

V prvom polroku 2007 pokracoval trend
rastu retailovych vkladov, pozorovany od
decembra 2005. Tento rast bol primarne
spOsobeny rastom finan¢nych aktiv doméacnosti,
ktoré rastli aj vostatnych segmentoch
finan¢ného trhu (podielové fondy a Zivotné
poistenie). ZvycCajne dolezity faktor - drokové
miery na vklady v bankdch, ktory hra kl'ic¢ovua
ulohu pri  rozhodovani o alternativach
umiestnenia ~ volnych  finan¢nych  aktiv
domécnosti, sa vprvom polroku 2007
neprejavil tak vyrazne ako v minulosti. Ich
dlhodoby vplyv vSak potvrdzuje aj vysokd
korelacia (81%) medzi medzimesacnymi
zmenami priemernych udrokovych sadzieb na
vklady retailu a zmenami ich objemu v rokoch
2006-2007.

V juni 2007 opédtovne medzi vkladmi retailu
dominovali vklady domacnosti s 91,4%-nym
podielom. Priblizne od jina 2006 klesa podiel
vkladov v cudzej mene, Co pravdepodobne

Vv,

sivisi s vyS$§imi urokovymi mierami na



slovenski  korunu a  oCakdvanim  jej
posiliiovania voc¢i euru. Podiel vkladov retailu v
slovenskych korunéch sa tak zvysil na 91,7%.

Graf 16 Struktiira retailovych vkladov a
urokové miery
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Napriek urcitej suvislosti medzi objemom
retailovych vkladov a ich droCenim neviedol
mierny pokles priemernych trokovych mier na
terminované vklady poc¢as prvého polroka 2007
zatial k zastaveniu alebo spomaleniu rastu
objemu vkladov. Usporné vklady v bankdch uz
dlhodobo klesaju.

Vklady podnikov

Vklady podnikov svojim vyznamom stéle
predstavuji druhy najvyssi podiel na zaviazkoch
bank voc¢i klientom. K jinu 2007 dosiahli
hodnotu 302 mld. Sk, oproti decembru 2006 bol
pozorovany nérast o 12,6 mld. Sk.

Objem vkladov podnikov v podstate
nereaguje na vyvoj urokovych sadzieb
(koreldcia zmien 47%), rast prostriedkov na
vkladovych tuctoch podnikov sutvisi skor s
rastom ich aktivity a so situdciou ohl'adom ich
likvidity.  VySka  urokovych  mier na
terminovanych uctoch je skor faktorom pre
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rozhodovanie sa podniku medzi ponukami
rozlicnych bdnk a nie o objeme, ktory na
terminovany ucet vloZzi.

Vklady podnikov su prevazne tvorené
korunovymi vkladmi (82,5%), ale ich podiel sa
nezvySuje tak jednoznacne, ako je to v pripade
retailovych vkladov, ked'Ze nemaji charakter
uspor (napriklad vrokoch 2004 a 2005 bol
tento podiel vyS$i ako je v sucasnosti). Ku
koncu roka je moZné pozorovat urcitd
sezonnost’ korunovych vkladov, stvisiacu s
jednomesaénym  ndrastom a  ndslednym
poklesom ich hodnoty.

Graf 17 Vklady podnikov
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Oproti decembru 2006 bol v juni 2007
pozorovany pokles podnikovych vkladov vo
viacerych bankéch, ale vzhl'adom na ich
celkovo volatilny priebeh v jednotlivych
bankdch, ktory je vysledkom hl'adania vysSieho
zhodnotenia v rdmci bankového sektora, nie je
mozné konStatovat’ trendy v jednotlivych
bankdch. Pravdou ostiva silné postavenie
skupiny najvicSich bank (spolu viac ako 50%
vSetkych vkladov podnikov).

Vklady finanénych spolo¢nosti okrem
bank

Vklady poistovni, penzijnych fondov,
podielovych fondov penazného trhu,



finanénych sprostredkovatelov a finan¢nych
pomocnych inStiticii sa svojim charakterom
odliSuju od vkladov nefinan¢nych spolo¢nosti.
Kym v pripade podnikov islo o doCasne vol'né
likvidné  prostriedky, vklady finan¢nych
spolocnosti okrem bank su vysledkom
investinej  stratégie  (technické rezervy
poistovni, investicie fondov a pod.). Z daného
doévodu moZeme konStatovat, Ze ide najmé o
korunové vklady uloZené na terminovanych
uctoch. NavySe ide Ciastocne o vklady
spoloCnosti patriacich do vlastnej financne;j
skupiny, o ma vplyv aj na relativne vysoké
urocenie tychto prostriedkov (za poslednych 12
mesiacov v priemere o 1 p.b. menej ako
3-mesacny BRIBOR).

Graf 18 Struktira vkladov finanénych
spolo¢nosti okrem bank
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Trend rastu vkladov zostal v sledovanom
obdobi zachovany, od konca predchadzajiceho
roka sa objem vkladov finanénych spolo¢nosti
okrem bank zvysil o 12% na 83,7 mld. Sk. V
prvom polroku 2007 bol pozorovany pokles
neterminovanych vkladov, ¢im doslo k opacnej
tendencii vyvoja vkladov ako v doteraz
sledovanom obdobi od roku 2004. Tento 22%-
ny pokles objemu neterminovanych vkladov od
januara 2007 bol spdsobeny predovsetkym
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poklesom vkladov na beznych tctoch poist'ovni
a penzijnych fondov.

Najvacsi  trhovy podiel na vkladoch
finan¢nych spolo¢nosti okrem bénk k junu 2007
maju najmd banky vlastniace spravcovské
spoloCnosti so silnym postavenim na trhu
podielovych fondov.

Graf 19 Struktiira vkladov finanénych
spolo¢nosti okrem bank podl’a zmluvnych
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Vklady finan¢nych spolo¢nosti okrem bénk
si vyznamnym zdrojom vkladov najmid v
niektorych bankdch a pobockach zahrani¢nych
bank, ktoré nemaju retailovi aktivitu.

Pokles vkladov  podielovych  fondov
penazného trhu, pozorovany od jina 2005 do
juna 2006 sa zastavil, a do jana 2007 tieto
vklady réstli, ¢o bolo pravdepodobne sposobené
opatovnym zvySenim predaja podielovych
fondov peniazného trhu.

Vklady verejnej spravy

Vklady verejnej spravy su tvorené najma
vkladmi dustrednej Stitnej spravy a vkladmi
prostriedkov  Uzemnej samospravy. Objem
vkladov tzemnej samospravy sa dlhodobo
pohybuje medzi 15 mld. Sk a 26 mld. Sk, zatial’
¢o vklady ustrednej verejnej  spravy
(terminované vklady so splatnostou do jedného
roka) su vysledkom obchodovania ARDAL-u a
maju preto vel'mi volatilny priebeh.



Graf 20 Vklady verejnej spravy
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Vklady tzemnej samospravy sd najmi vo
forme neterminovanych korunovych vkladov,
teda beznych uctov miest a obci. Pre
prostriedky uzemnej Samospravy je
charakteristickd vel'mi vysokd koncentracia.

Zdroje ziskané z emisie cennych
papierov

V prvom polroku 2007 nenastali Ziadne
vyznamné zmeny v emisidch dlhovych cennych
papierov v bankovom sektore. Vzhl'adom na
poskytovanie hypotekdrnych uverov pokracuje
trend emisii HZL, iné dlhopisy a zmenky boli
emitované v mensej miere. Celkovy podiel
zdrojov z emisii dlhovych cennych papierov sa
v prvom polroku 2007 pohyboval okolo 6%
celkovych pasiv, ¢o sa z pohladu zdrojov
bankového sektora javi ako mélo vyznamné.
Napriek tomu bola emisia dlhovych cennych
papierov dolezitd pre viaceré individudlne
banky, kde emisia dlhodobych cennych
papierov napriklad prispela k dlhodobe;j
likvidite.

Kym pocas roka 2006 sa zdalo, ze banky
prestavaju  nakupovat dlhopisy emitované
ostanymi domdcimi bankami, na konci roka
2006 sa opiat’ uskutocnilo niekol’ko ndkupov v
ramci bankového sektora. Celkovo vSak plati,
Ze efekt z emisie dlhovych cennych papierov sa
zvySuje, kedZe klesd podiel nakdpenych
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cennych papierov na emitovanych cennych
papieroch.

Na emitovanych cennych papieroch maji
vyznamny podiel najmd hypotekdrne zédlozné
listy (70% v jini 2007). Z celkového objemu 71
mld. Sk bolo 10,7 mld. Sk emitovanych v
cudzej mene. Dal§ie zdroje predstavuju
emitované bankové dlhopisy a zmenky. K jinu
2007 emitovali bankové dlhopisy Styri banky.
Hodnota emitovanych bankovych dlhopisov,
inych ako HZL, k junu 2007 predstavovala
celkom 8,8 mld. Sk.

Graf 21 Struktiira emitovanych cennych
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Zmenky predstavuji  zdroj, ktory je
alternativou pre terminované vklady klientov. K
junu 2007 malo emitované zmenky osem bank
aich celkovy objem predstavoval 21 mld. Sk.
V celom bankovom sektore pritom emitované
zmenky predstavuju 1,3% bilan¢nej sumy.



Hlavné zmeny a trendy v aktivach bank

Podobne ako na pasivnej strane bilancie, aj v aktivach bdank pokracovali v prvom polroku 2007
trendy z minulych rokov. Dominantnym trendom je najmd rast tiverov klientom. Dopytom boli tahané
najmd tvery poskytnuté domdcnostiam a podnikom. Domdcnosti mali najvacsi zdujem o iivery na

byvanie.
nehnutelnosti.

Vramci portfolia podnikovych tiverov rdstlo najmd financovanie projektov v oblasti

Na trhu podnikovych tiverov aj retailovych iiverov pokracoval rast koncentrdcie troch najvdicsich

bdnk.

Podiel cennych papierov na celkovych aktivach sa zniZoval. Struktira portfélia bola nadalej
pomerne konzervativna. Vo vybranych bankdch rdstli investicie do zahranicnych dlhovych cennych

papierov.

Graf 22 Struktira aktiv bankového sektora
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Na konci prvého polroka 2007 drzali banky
najviacsiu Cast aktiv v udveroch poskytnutych
klientom. Napriek ich absolitnemu rastu sa
relativny  podiel tychto dverov  nemenil.
Dovodom bol najmd dynamicky rast operdcii
bank na medzibankovom trhu. Po poklese v
druhom polroku 2006 bankovy sektor opidtovne
zvySoval objem prostriedkov investovanych v
NBS. V absolitnych aj relativnych ¢islach
poklesli investicie do cennych papierov.

Pri dveroch klientom pokracovali trendy z
minulych rokov. Od jina 2006 vzrastol objem
poskytnutych  klientskych tdverov o 20%.
Dynamicky rast si udrZzali najmd uvery
poskytnuté retailu a podnikom, mierne poklesol
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podiel  dverov  poskytnutych  finanénym
spolo¢nostiam okrem bank a verejnej sprave.

Graf 23 Uverové portfélio bankového sektora
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Uvery podnikom

Bankovy sektor poskytol ku koncu jina 2007
uvery podnikom v objeme takmer 360 mld. Sk. V
prvom polroku 2007 narastol objem tverov o 31
mld. Sk. Podnikovy sektor sa v uvedenom obdobi
najviac financoval prostrednictvom uverov Vv
cudzich menach. Tie od zaciatku roka stipli o 19
mld. Sk. Tempo rastu podnikovych tdverov v
domdice] mene mierne pokleslo na konci roka
2006 a v prvych mesiacoch roka 2007, nasledne
zacalo znova rast’.



Zo sektorového hladiska banky v najvicsej
miere financovali priemyselnd vyrobu, obchodné
¢innosti a investicie do nehnutel'nosti. V prvom
polroku 2007 bol najvacsi objem podnikovych
uverov poskytnutych v oblasti nehnutel'nosti
(takmer 11 mld. Sk), vel’koobchodu (9 mld. Sk) a
automobilového priemyslu (7,8 mld. Sk).

Graf 24 Odvetvova Struktira podnikovych
averov
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Jednym z faktorov rastu objemu udverov
podnikovému sektoru je pokracujici rast dopytu
podnikov po tveroch. Zaujem o kriatkodobé a
dlhodobé tvery mali najmd malé a stredné
podniky. Zo strany velkych podnikov rastol
dopyt po dlhodobych investiénych tveroch. Za
zvySenym dopytom sa skryva najmid pozitivny
ekonomicky vyvoj, ktory sa odrdZa na raste
dlhodobych investicii, restrukturalizacii podnikov
a vySSej miere akvizicii.

Rast dopytu podnikov po financovani z
bankového sektora sa ocakdva aj v druhom
polroku 2007.

Zaujem bank sa orientoval najmd na
financovanie malych a strednych podnikov.
Tento segment je pre banky zaujimavy najmi z
pohl'adu vysSich trokovych marzi a relativne
nizkeho zadlZenia malych a strednych podnikov.
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Graf 25 Vyvoj dopytu podnikov po uveroch
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Rastiica konkurencia v segmente malych a
strednych podnikov sa v prvom polroku prejavila
na zmierneni tverovych Standardov v niektorych
bankdch. Banky zmieriiovali najméd poZziadavky
na zabezpecenie, zniZovali urokové sadzby a
poplatky.

Trh podnikovych tverov sa vyznacuje niZSou
koncentraciou ako trh retailovych tverov.
Skupina troch najvicSich bank dosiahla v jini
2007 podiel na celkovych poskytnutych
podnikovych tveroch vo vyske 45%. Vyznamnu
ulohu na tomto trhu vSak hraju aj viaceré stredne
velké banky. Napriek konStatovaniu nizZsej
koncentracie a vicSej konkurencie na trhu
podnikovych udverov v porovnani s retailovym
sektorom, v prvom polroku 2007 tri najvicSie
banky poskytli az 75% z objemu podnikovych
uverov v celom sektore. Tento tudaj je vSak
komplikované interpretovat, pokial nie je
k dispozicii informécia o tom, kol’ko dverov bolo
v tomto obdobf splatnych.

f]very retailu

Uvery  poskytnuté  retailu  patrili  k
najdynamickejsie rasticim polozkdm v aktivach
bank. V prvom polroku 2007 banky poskytli
retailové udvery v objeme 29,4 mld. Sk. V



porovnani s druhym polrokom 2006 iSlo o mierny
narast. Uvery v cudzich mendch tvoria aj napriek
oCakdvanému vstupu do eurozény len malé
percento z celkovych retailovych dverov (2,6% v
jani 2007).

Retailové dvery rastli najmé vd’aka diverom na
byvanie, ktoré v prvom polroku stipli o 12% a na
konci juna 2007 tvorili uz 67% z celkovych
retailovych uverov. MiernejSie rastli
spotrebitel'ské tvery (o 5,6% v prvom polroku
2007). Naopak popularne boli kreditné karty s
polroénym rastom o 11%.

Graf 26 Vyvoj retailovych averov v bankovom
sektore
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Za silnym rastom uverov v retailovom sektore
zaostavali uvery poskytnuté v ramci stavebného
sporenia. Tie od zaciatku roka vzréstli len o 1,6
mld. Sk. Pokracoval pokles vyznamu dverov od
stavebnych  sporitelni v  rdmci  dverov
poskytnutych na nehnutelnosti (kym na zaciatku
roka 2006 tvorili 36%, v jini 2007 uZ len 28%).
Struktdra poskytnutych tdverov sa stle viac
prispdsobovala potrebam klientov. Ti preferuju
ziskanie uveru bez dlhého sporenia, ¢o spdsobuje
rast medzitverov a pokles klasickych stavebnych
uverov.

Jednym z hlavnych dbévodov rastu objemu
poskytnutych  dverov  je  vysoky  dopyt
obyvatel'stva po dveroch. V prvom polroku stipal
dopyt najmd po ucelovych a bezicelovych
uveroch  zabezpecenych  nehnutel'nostami.
Podobny vyvoj ofakdvame aj v druhom polroku
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2007. Na rast dopytu vplyval najmid pozitivny
ekonomicky vyvoj, ktory sa odzrkadloval na
vysSich prijmoch a rasticej dovere obyvatel'stva
o ich budicej finan¢nej pozicii. Dopyt bol
podporeny aj rastom cien nehnutelnosti, kvoli
ktorému stipla vySka vydavkov na kipu
nehnutelnosti.

Graf 27 Vyvoj dopytu obyvatel’stva po
averoch
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Standardy na tvery poskytnuté obyvatelstvu
sa podla dotaznika o uverovych Standardoch v
prvom polroku 2007 zmiernili len v niekol’kych
bankdch. Zmieriiovali sa Standardy na uvery
zabezpecené nehnutel’'nost'ou. Vplyv
zmiernovania Standardov na rast objemu
poskytnutych tverov v§ak nebol vyznamny.

Menili sa konkrétne podmienky poskytovania
uverov. Kym vo vicSich bankach mali zmeny
najCastejSie podobu zvySovania limitov na vySku
uveru a dobu splatnosti, niektoré menSie a stredné
banky znizovali aj drokové marze a vysku
poplatkov.

Pozoruhodny je rast koncentricie na trhu
retailovych tverov. Velk4 siet’ pobociek ako aj
tradi¢ne silné postavenie na tomto trhu poméha
najmd trom najvacsim bankam. V prvom polroku
2007 sa na raste retailovych dverov podielali
72%, kym v druhom polroku 2006 to bolo na



.....

sledovanom obdobi ich podiel na absolitnom
raste zniZoval.

Graf 28 Koncentracia na trhu retailovych
averov
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Uvery poskytnuté ostatnym sektorom

Uvery poskytnuté finanénym spolo¢nostiam
okrem bank zaznamenali pomerne volatilny
vyvoj. Objem poskytnutych dverov tymto
spolo¢nostiam vyrazne rastol do decembra 2006.
Naopak v prvom polroku 2007 objem tychto
uverov skor klesal. Banky tieto prostriedky
najCastejSie poskytuji lizingovym spolo¢nostiam
a splatkovym spolo¢nostiam. Do velkej miery ide
o financovanie spolo¢nosti v rdmci vlastnej
skupiny.

Uvery poskytnuté verejnej sprave podas
prvého polroka 2007 stipli o 12%. Uvery
samosprave od zaciatku roka poklesli.

Uvery poskytnuté subjektom v zahraniéi od
zaCiatku roka stipli o viac ako 5 mld. Sk.

Investicie do cennych papierov

Kym eSte pred niekol’kymi rokmi cenné
papiere tvorili hlavnd cCast’” aktiv bank, v
sticasnosti sa ich podiel na celkovych aktivach
pohybuje na drovni 20%. Spominany pokles je
spojeny s postupnym ukonfovanim splatnosti
Statnych dlhopisov, ktoré vybrané banky ziskali v
ramci reStrukturalizacie ich uverovych portfolii.
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Treba vsak uviest, Ze reStrukturalizacné Statne
dlhopisy banky casto ¢iasto¢ne nahradzali inymi
emisiami Statnych dlhopisov.

Graf 29 Struktira portfélia cennych papierov
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Napriek poklesu Statnych dlhopisov banky
nad’alej drzia pomerne konzervativne portfélio
cennych papierov. Za posledné roky sa zvySoval
objem najméa dlhopisov domadcich bank, ¢o suvisi
s povinnostou bank s hypotekdrnou licenciou
emitovat’ hypotekdrne zdlozné listy. Stabilny
podiel maju zahranicné dlhové cenné papiere,
pricom banky investovali najméd do bankovych a
podnikovych dlhopisov.

Viac ako 74% z objemu cennych papierov v
sektore drzia tri najvicSie banky. ESte vyssi
podiel maju pri Stitnych dlhopisoch s takmer
80% podielom na celkovom objeme Stitnych
dlhopisov v sektore. Tri najvdcSie banky mali
dominantné postavenie aj pri drzbe domdcich
bankovych dlhopisov, ked’ vlastnili takmer 70% z
objemu v sektore.

Majetkové cenné papiere tvorili v portfélidch
bank v juni 2007 takmer 10 mld. Sk. Z toho
zahrani¢né podiely tvorili 7 mld. Sk. V prvom
polroku banky pokracovali v ndkupoch najmi
zahrani¢énych majetkovych cennych papierov.



Medzibankovy trh

Vyvoj na medzibankovom trhu bol v prvom polroku 2007 ovplyvneny hlavne zniZenim zdkladnej
irokovej sadzby NBS spolu o0 0,5 percentudlneho bodu v mesiacoch marec a april ako aj
intervenciami NBS na devizovom trhu pocas tychto mesiacov v hodnote 1 930 mil. EUR a 700 mil.
EUR. Vynosovd krivka mala pocas prvych troch mesiacov inverzny charakter, co odrdZalo
ocakdvania bankového sektora o zniZeni urokovych sadzieb, pocas aprila doslo k paralelnému
posunu krivky smerom nadol. Pocas mesiacov mdj a jin sa krivka postupne vyrovndvala, ked banky
uz neocakdvali dalSie zmeny sadzieb NBS. Po jej poklese pocas druhého polroka 2006 znovu rdstol
objem medzibankovych aktiv aj pasiv, ked na strane aktiv rdstol hlavne objem sterilizovanych
prostriedkov v NBS a na strane pasiv vklady nerezidentskych bdnk.

Pocas prvého polroka 2007 vykazovali
oproti druhému polroku 2006 rastuci trend tak
aktivne ako aj pasivne medzibankové
operdacie. K najva¢sim  zmendm  doslo
v mesiacoch marec (narast aktiv o 39,3 mld.
Sk, nérast pasiv o 38,6 mld. Sk) a april (narast
aktiv 0 49,5 mld. Sk, ndrast pasiv o 30,3 mld.
Sk), k poklesu doSlo len v médji (na strane
aktiv 0 28,6 mld. Sk, na strane pasiv o 38,5
mld. Sk). Vjuni dosahoval objem
medzibankovych aktiv’ 494,3 mld. Sk, &o
znamend ndrast oproti decembru 2006 o 96,5
mld. Sk (relativnha zmena o 24,3 %), objem
medzibankovych pasiv’ predstavoval 274,6
mld. Sk, doSlo kndarastu 060,7 mld. Sk
(relativna zmena o 28,4 %).

Spolu s narastom objemu doSlo aj
k miernemu nérastu podielu tychto operécii
na bilancnej sume. Podiel aktivnych
medzibankovych operdcii na bilan¢nej sume
bankového sektora sa zvysil z27,1 % ku
koncu decembra 2006 na 30,4 % k 30. jinu
2007. Podiel prijatych vkladov adverov od
NBS, domadcich a zahraniénych komercénych
bank na bilan¢nej sume dosiahol hodnotu
17,6 % o predstavuje narast o 2,4 p. b. oproti

? Medzibankové aktiva s siétom pohladavok vodi
NBS, domécim aj zahrani¢nym bankdm
a pokladni¢nych poukazok.

3 Medzibankové pasiva sdi sdaétom prijatych
vkladov a tverov od NBS, domdcich a zahrani¢énych
komer¢nych bank.
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31. decembru 2006. K nérastu doSlo skoro u
vsetkych velkych a strednych bank.

V sledovanom obdobi tvorili prevazni
Cast objemu obchodov na medzibankovom
trhu obchody so zahraniénymi bankami, ich
hodnota sa pohybovala okolo 70 %
z celkového objemu obchodov. Medzi
obchodmi s domécimi bankami prevladli
obchody s depozitmi, medzi obchodmi so
zahrani¢nymi bankami obchody so swapmi4.

Najvacsi podiel na medzibankovych
aktivach mali prostriedky sterilizované v NBS
prostrednictvom vkladov a dverov, povinnych
minimélnych  rezerv alebo emisiou
pokladni¢nych  poukdzok, ked  tieto
prostriedky tvorili pocas prvého polroka
v priemere 81,0 % medzibankovych aktiv. Ich
objem sa zvysil ku koncu juna 2007 oproti
31. decembru 2006 o 79,2 mld. Sk, pricom
relativny ndrast tvoril 30,1 %.

* Zdroj: Menovy prehl'ad NBS.
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Pocas janudra, marca a aprila 2007 NBS
neakceptovala celkovy dopyt po
sterilizacnych  REPO  obchodoch  na
pravidelnych tyzdnovych aukciach. V tomto
obdobi sa neuskutoCnili ani  aukcie
pokladni¢nych poukdzok NBS, ¢o spolu
s intervenciami malo za ndsledok zvySenie
volnych prostriedkov na medzibankovom
trhu. Banky tieto prostriedky zhodnocovali
pomocou  jednodnovych sterilizacnych
vkladov NBS, z daného dovodu sa v tomto
obdobi vyrazne zvySil podiel objemu
kratkodobych sterilizovanych prostriedkov na
celkovom objeme prostriedkov ukladanych do
NBS aznizil sa podiel strednodobych
prostriedkov’. 'V marci 2007 predstavoval
podiel vkladov pomocou dvojtyzdiiovych
REPO obchodov len 47,8 %.

V mesiacoch februar, m4j a jun 2007
NBS akceptovala cely dopyt v rdmci REPO
tendrov. Kvoli neprisposobeniu  dopytu
likvidnym moZnostiam sa bankovy sektor

> Objem prostriedkov ukladanych do NBS sa znizil
pomocou dvojtyZzdilovych REPO tendrov
a trojmesacnych pokladni¢nych poukdzok.
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pocas mesiaca februdr nachddzal v podstave
likvidity, ¢o bolo mozné pozorovat’ na ndraste
urokovych sadzieb najkratSich splatnosti.
Banky nedostatok likvidity rieSili vyuZitim
jednodnovych refinancnych tverov NBS.
Pofas mesiacov md ajin sa znova
uskutocnili aukcie PP NBS, o ktoré bankovy
sektor prejavil vysoky zaujem.

Graf 31 Celkovy a akceptovany dopyt
v ramci pravidelnych REPO tendrov
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Povinné minimélne rezervy boli pocas
prvého polroka 2007 na drovni 21,62 az 24,3
mld. Sk, ich skuto¢né plnenie bolo vo vyske
100,1 % az 100,4 %.

Vklady audvery domdacim bankdm
kolisali pribliZne na rovnakej urovni ako
pocas rokov 2005 a2006. Pohladavky voci
domécim bankdm v slovenskych korundch po
miernom poklese v mdji dosiahli k 30. jinu
2007 hodnotu 32,1 mld. Sk, teda boli na
rovnakej urovni ako ku koncu decembra
2006.



Graf 32 Vyvoj vynosovych Kkriviek
BRIBORu
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Objem pohladdvok voci zahrani¢énym
bankdm v slovenskych korundch sa pocas
prvého polroka prili§ nemenil a dosahoval tak
hodnoty podobné druhému polroku 2006.
Pohladdvky voci zahranicnym bankdm
v cudzej mene po vyraznom ndraste v prvom
polroku 2006, ked v auguste dosahovali
hodnotu 63,3 mld. Sk, pokracovali
v klesajucej tendencii a ku koncu jina 2007
tak dosahovali hodnotu 18,6 mld. Sk, zhruba
na urovni hodnoty ku koncu roka 2005 (16,7
mld. Sk).

Podla casovej viazanosti nad’alej
dominovali pohladivky do 3 mesiacov.
Pohl'addvky nad 3 mesiace podobne ako
pocas druhého polroka 2006 klesali, co moze
byt spdsobené jednak znizenim kl'dcovych
urokovych sadzieb atym aj niZsimi
urokovymi sadzbami na medzibankovom
trhu.
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Graf 33 Vyvoj objemu tuverov a vkladov
poskytnutych komerénym bankam
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Mierny podstav likvidity bol len pocas
februara 2007, ked” NBS znova akceptovala
celkovy dopyt vrdmci pravidelnych REPO
tendrov, ktory nebol prispdsobeny likvidnym
moznostiam bank. Objem refinanénych
prostriedkov predstavoval v tomto mesiaci 3,9
mld. Sk, ztoho refinanéné REPO obchody
boli vo vyske 0,8 mld. Sk. V ostatnych
mesiacoch bola vySka refinanénych uverov
vrozmedzi 3,0 az 3,1 mld. Sk. Refinanéné
REPO obchody neboli uzavreté so Ziadnou
bankou. Tento stav charakterizuje aj vyvoj
jednodnovych refinannych sadzieb, ked’
pocas mesiacoch janudr, marec a april 2007
boli tieto na urovni sterilizacnych sadzieb
NBS apocas mesiacoch februiar, mdj a jin
2007, ked’ centrdlna banka znovu akceptovala
celkovy dopyt po sterilizatnych REPO
obchodoch, boli na drovni refinanénych
sadzieb NBS. Vo februdri, ked sa zvysil
objem refinan¢nych obchodov, tieto sadzby
mierne prekroCili droven refinan¢nych
sadzieb NBS.



Graf 34 Vyvoj jednodiiovych trokovych
sadzieb na medzibankovom trhu
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Objem  vkladov  domdcich  bank
vykazoval rovnaku tendenciu ako objem
uverov domdcich bank, dosahoval podobné
hodnoty ako pocas rokov 2005 a 2006.

Objem zdrojov od nerezidentskych bank
po poklese poc€as druhého polroka 2006
znovu rastol, ked’ rastli hlavne zdroje v cudzej
mene, zhodnoty 115,7 mld. Sk ku koncu
decembra 2006 na hodnotu 186,9 mld. Sk ku
koncu juna 2007, priCom ich maximalna
hodnota bola v marci 2007, 198,3 mld. Sk.
Zdroje v slovenskych korundch oproti tomu
klesali, z 54,7 mld. Sk k 31. decembru 2006
na 44,4 mld. Sk k 30. jinu 2007. NajvysSiu
hodnotu dosiahli v aprili, 59 mld. Sk.
Dévodom  tohto  vyvoja mdZze byt
zhodnocovanie slovenskej koruny voci euru
pocas tohto obdobia, nakol’ko prevaznd Cast’
tychto prostriedkov ukladali banky po
konverzii do sterilizaénych obchodov s NBS.
Najvacsi narast vkladov v cudzej mene
mozno pozorovat pradve pocas marca, ked’
vyrazne stipol aj objem devizovych rezerv.

Implikovand drokovd miera na vklady
domécich a zahrani¢nych bank sa pohybovala
na drovniach zdkladnej sadzby NBS a sadzby
ECB, v zavislosti od zloZenia objemu tychto
vkladov. V obdobiach august 2006 azZ marec
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2007, ked poklesol podiel objemu vkladov
v cudzej mene k celkovému objemu vkladov,
bola drokova sadzba vysSia a pohybovala sa
na urovni zékladnej sadzby NBS. Po marci
2007 implikovana drokova miera opéat’ klesla,
¢o mdze byt spdsobené jednak zvySenim
objemu vkladov nerezidentskych  bank
v cudzej mene, jednak zniZenim zdkladnych
urokovych sadzieb narodnej banky.

Graf 35 Vyvoj objemu vkladov
nerezidentskych  bank aimplikovanej
dirokovej miery
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- implikovand trokova miera bola vypocitana
ako dvandstndsobok podielu trokovych
ndkladov na vklady nerezidentskych bank
vynalozené v danom mesiaci a priemerného
objemu tychto vkladov v danom mesiaci
vypocitanych z dennych udajov

- pri vypocte implikovanej tirokovej miery boli
vynechané banky, ktoré nevykazovali Ziadne
ndklady na vklady nerezidentskych bank



Podsuvaha

Vyvoj objemu podsiivahovych aktiv (pasiv) za obdobie prvého polroka 2007 poznacili vyraznejsie
ndrasty v janudri a aprili a pozvolné iibytky v ostatnych mesiacoch prislusnej periody. Na konci prvého
polroka 2007 drZali banky v sektore na svojich uctoch podsiivahové aktiva (pasiva) v hodnote 2 791
mld. Sk (2 609 mld. Sk), co je ekvivalentné 178% objemu agregdtnej suvahy. V porovnani s koncom
predoslého roka to predstavovalo ndrast na 11,3% (10,9%). Hned v prvom mesiaci roka znacne
objemovo vzrdstli pevné terminové operdcie, a to predovsetkym vdaka menovym ndstrojom. Vysokym,
az 42 percentnym tempom, rdstli v prvom polroku opcie, ktoré takto zvysili svoj podiel na podsiivahe na
tikor takmer vsetkych ostatnych agregdtnych poloZiek o 3,4 p.b. az na 14,6%. Zatial si vsak pozicie
bdnk z opcnych kontraktov takmer iplne bezrizikové, kedZe absoliitna vicsina opcii bola
zobchodovand pre klientov a vzdpdti uzavretd back-to-back na medzindrodnom medzibankovom trhu.
Marcovy ndrast tirovne prostriedkov sterilizovanych v NBS sa premietol do zvyseného objemu zdruk
vo forme CP drZanych v podsiivahdch bdnk.

Tabulka 2 Medziro¢né zmeny v derivatovych nastrojoch

Hodnota podkladovych aktiv Kladna realna | Zaporna reélna

Medziroénd  Zmena oproti | hodnota hodnota

VI.2007  XI.2006 VI.2006 zmena XI1.2006 VI.2007 VI.2007
Pevné term. operacie 1314631 1287028 1466313 -10% 2% 16 801 18 429
Urokové 612 965 606 159 564 920 9% 1% 7534 7487
menové 701 667 680870 901 394 -22% 3% 9267 10 942
al§0|ove, Ikomodnne 0 0 0 0% 0% 0 0

a (verové

Opcie 408 383 288 035 334122 22% 42% 4772 4 668
Urokové 11 266 13 500 8262 36% -17% 40 40
menové 386 486 266613 325 352 19% 45% 4069 3972
akciové, komoditné a 10632 7922 508 1993% 34% 663 656

Uverové

- zdroj: NBS
- udaje st v mil. Sk
cely prirastok banky zaznamenali behom

Derivaty prvého kalenddrneho mesiaca tohto roka. Po
Aj v prvej polovici roka 2007 si derivaty tomto jednorazovom markantnom zvySeni
udrziavali najvyznamnejS$ie postavenie v ramci objemu derivatov v hodnote 165 mld. Sk sa
podsuvahy. Objem podkladovych aktiv 1 723 vyvoj ich hodnoty v nasledujicom obdobi
mld. Sk ak tomu prislichajici podiel 61,7 % stabilizoval pribliZne na udrovni, ktord
na vel'kosti celej podsuvahy, to su dve zakladné uzatvarala prvy polrok.
Cisla charakterizujice stav derivatov v sektore VyuZivanie derivatov jednotlivymi bankami
k 30. janu 2007. Za prvy polrok tohto roka v sektore je vyrazne nerovnomerné. PribliZne
rastli derivaty tempom 9,4 %, ¢o takmer presne tretina bank nevlastni Ziadne derivaty. Opacna
postatovalo  prédve na zachovanie ich strana spektra vyznacujica sa drzbou vicSieho
agregdtnych podielov jednak na podsivahovych objemu derivatov ako samotnych suvahovych
atiez na sdvahovych aktivach (110 %) v aktiv je zastdpend piatimi bankami. ZvySné
bankdch. Uvedeny ndrast bol viak v Zase banky v sektore maji vo svojej podsuvahe tiez

rozloZeny znaéne nerovnomerne, ked takmer isté mnozstvo derivitov, aviak hodnota ich
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podkladovych ndstrojov neprevysuje objem
stvahy.

Detailnejsi pohl'ad na Struktiru derivatov
prezradza, Ze pozostavaju prevazne (76,4%)
z pevnych terminovych kontraktov. Napriek
ndrastu  objemu  terminovych  ndstrojov
v uplynulom polroku 0 2,1%, znamena ich
aktudlny, nieCo maélo viac ako trojStvrtinovy,
podiel na derivitoch zniZenie tohto pomeru
v porovnani s koncom roka 2006 o viac nez 5
percentualnych bodov. Dalej stoji za pozornost’,
Ze objemovy ndrast tychto ndstrojov nebol
ddsledkom dlhodobejsieho trendu, ale zapricinil
ho jednorazovy ndrast v januari 2007.
Rozhodujicou mierou sa na fom podielal
prirastok menovych swapov o takmer 80 mld.
Sk. Nadalej plati, ze terminové obchody sa
vztahovali vyluéne na menové a trokové
ndstroje. Obidve tieto zlozZky zaznamenali rast
do 4%. Pri menovych nastrojoch sa spominany
janudrovy ndrast swapov nepremietol do
vysSieho polro¢ného nérastu kvoli podobne
velkému poklesu tychto nastrojov v marci tohto
roku.

Graf 36 Vyvoj objemu podsivahovych aktiv
v sektore
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Podstatne dynamickejSim tempom oproti
terminovym ndstrojom rastli za prvych Sest’
mesiacov roka opcie. Nomindlna hodnota ich
podkladovych ndstrojov sa rozsirila az o 41,8%,
vd’aka ¢omu sa dostala ku koncu polroka 2007
na historicky najvysSiu hodnotu 408 mld. Sk.
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Prevaznd vicsina objemu opcénych kontraktov
pripadala na menové opcie. Tie sa vztahuji
predovSetkym na menovy par SKK/EUR.
Podiely trokovych a akciovych opcii dosahuji
len zhruba 2%. Poslednou a najmenej
zastipenou skupinou su opcie na komoditné
nastroje, avSak zdroven iSlo o najrychlejSie
rasticu kategériu, ked’ sa ich objem rozrastol v
porovnani s koncoro¢nou hodnotou 2006 viac
ako osemndsobne. Nadalej plati, Ze banky
uzatvaraju op¢né obchody takmer vylucne pre
potreby svojich klientov zastipenych najméi
nefinancnymi spolo¢nostami. Aby sami neboli
vystavené rizikdm plynicim z tychto pozicii,
zaistujui ich na zahrani¢nom medzibankovom
trhu.

Graf 37 Vyvoj objemu podsiavahovych pasiv
v sektore
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Z  hladiska  podkladovych  ndstrojov
derivatov si dominantni poziciu udrZiavaji
menové a urokové ndstroje. Z toho menové
kontrakty tvoria nieCo menej ako dve tretiny.
Pozicia vi¢Siny mien v ramci derivatov bola vo
viacSine bank nastavend tak, aby zniZovala,
alebo uzatvarala otvorené pozicie tychto mien v
bilancii. NajvicSie objemy cudzomenovych
derivitov sa viazali prirodzene na dve hlavné
svetové meny euro a dolar. Spomedzi ostatnych
mien boli vyraznejSie obchodované eSte britska
libra, japonsky jen a meny krajin visegradskeho
priestoru. Derivaty na akciové a komoditné
nastroje mali vylu¢ne podobu opcii a teda sa na



ne vtahuje charakteristika z predoslého odseku.
Nezaujem bank o kreditné deriviaty z
predoslého roka pokracoval aj pocas prvej
polovice toho aktudlneho.

Ostatné podsiivahové operacie

ZvySeny objem finan¢nych prostriedkov
bank uloZeny prostrednictvom obratenych
REPO tendrov v NBS prispel v prvych Siestich
mesiacoch tohto roka v rovnakej miere aj
k nérastu objemu prijatého kolaterdlu vo forme
cennych papierov. K posunu doslo hlavne
v priebehu aprila, kedy tieto zalohy vzrastli az
0 225 mld. Sk.

Tabulka 3 Medziro¢né zmeny v ostatnych
podsiavahovych nastrojoch

Zmena
Medziro€. oproti
V1.2007 | XI1.2006 | VI1.2006 zZmena X11.2006

Zaruky
Poskytnuté
zaruky vratane 93226 69935 91887 1% 33%
akreditivov
Prijaté zaruky
vratane 912550 859131 921675 -1% 6%
akreditivov

zoho 35060 342749 290324 21% 3%

nehnutelhosti

z toho CP

Zrepo 316020 231462 390994 -19% 37%

obchodov
Uverové prisluby
Prisluby na
poskytnutie 251438 230128 230916 9% 9%
Gveru
Prisluby na 43034 30875 28004 53% 39%
prijatie Uveru
Hodnoty v Gschove
Hodnoty prijaté 454 665 450534 438 258 4% 1%
do uschovy
Hodnoty
poskytnuté do 2821 3309 6 051 -53% -15%
Uschovy

- zdroj: NBS

- tudaje v tabul’ke st v miliénoch Sk

Dal$ou a zaroven objemovo
najvyznamnejSou polozkou prijatych zaruk st
zaruky na nehnutelnosti. Narast hodnoty
zaloZenych nehnutelnosti sliZiacich bankdm
ako zabezpecenie pri poskytnuti dveru dosiahol
za prvy polrok 2007 duroven  2,8%, co
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vzhladom na vyvoj zpredoslych obdobi
mdzeme oznacit’ len ako mierne tempo rastu.

Desat’percentnd rychlost’ rastu tdverovych
prislubov v uplynulej Casti roka rezultovala do
zaokruhlenia ich objemu k 30.6.2007 na 250
mld. kordn. Hoci zd’aleka nie vSetky prisluby
na poskytnutie dveru skoncia jeho skutoénym
poskytnutim a ¢erpanim, napriek tomu moéZeme
tito polozku asponn z Casti povazovat za
indikator uverovej aktivity v buducnosti. Podiel
prislubov denominovanych v cudzich menach
zostal v porovnani s koncom predoSlého roka
zachovany areprezentuje asi jednu Stvrtinu
z nich.

Stéle silnejica obchodna vymena medzi
slovenskymi firmami a zahrani¢im sa odrazila
na naraste vydanych akreditivov, ktoré sa
vyuzivaju na zabezpeCenie cezhrani¢ného
platobného  styku  dvoch  obchodujicich
zmluvnych stran.



Ziskovost’

Pozitivny makroekonomicky vyvoj sa prejavil na vysSej ziskovosti bankového sektora. Banky
profitovali najmd na zdklade vyssich vrokovych prijmov. Tie tvorili takmer 70% z celkovych hrubych
prijmov bankového sektora. Za zvySenim iirokovych prijmov je najmd vysoky rast tiverov podnikom a

domdcnostiam.

Netirokové prijmy tvorili najmd poplatkové prijmy. Vysoky rast prijmov z poplatkov z minulych
rokov sa vsak spomalil a bankovy sektor zaznamenal len mierny medzirocny ndrast.

VSetky banky, s vynimkou niektorych pobociek zahranicnych bdnk v sektore dosiahli k jinu 2007
zisk. Medzirocne cisty zisk poklesol v 6smich bankdch, vicsina bdnk vsak dokdzala cisty zisk zvysit.
Podiel skupiny troch najvicsich bank na celkovom zisku sa zniZil. Ziskovost sa pozitivne vyvijala v

skupine pobociek zahranicnych bdnk.

Rast ziskovosti sa potvrdil aj v prvom polroku
2007. Cisty zisk bankového sektora dosiahol na
konci prvého polroka 2007 troven 9,8 mld. Sk,
pricom medziro¢ne stipol o takmer 22%.

Graf 38 RozlozZenie ukazovatela ROE v
bankovom sektore
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Tabulka 4 Medziro¢né zmeny v zakladnych
kategoriach nakladov a vynosov

[vies  [vior | zmena
(a) PREVADZKOVE NAKLADY 14,3 16,2 13,9%
(b) HRUBY PRIJEM (c + d) 247 28,3 14,3%
(c)  Cisty trokovy prijem 15,6 191 22,1%
(d)  Cisty netirokovy prijem 9,1 9,2 0,9%
(e) CISTY PRIJEM (b - a) 104 12 14,7%
(w) CISTY ZISK PO ZDANENI 8,1 98 21.2%

- zdroj: NBS
- udaje st v mld. Sk
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Cisty tirokovy prijem

Urokové prijmy tvorili v polovici roka 2007
najvacsiu Cast z celkovych hrubych prijmov
(67%). Tento najvyznamnejSi zdroj bankovych
prijmov  medzirone stipol o 22%, c¢o
predstavovalo ndrast o 3,5 mld. Sk. Urokové

prijmy medzirocne stapili takmer vo vSetkych
bankéch.

Graf 39 Rozdiel medzi drokovymi sadzbami
na uvery a bezrizikovymi drokovymi
sadzbami
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- hodnoty na l'avej osi st v percentdch a vyjadruji
rozdiel medzi trokovymi sadzbami na
novoposkytnuté dvery do 1 roka, 5 rokov resp.
nad 5 rokov a vynosmi z 1-ro¢nej medzibankovej
sadzby, 5-ro¢nych resp. 10-ro¢nych $tatnych
dlhopisov

Nérast urokovych vynosov do velkej miery
odzrkadloval zmeny na aktivach bank ako aj



medziro¢ny rast urokovych sadzieb. Na rast
urokovych vynosov mal pozitivny vplyv najmi
zvysSeny objem dlhodobych retailovych dverov a
tiez rast podnikovych dverov do jedného roka
a dlhodobych dverov nad pat rokov. Pri tychto
typoch uverov, ktoré maji najviacsSiu vdhu v
portfélidch bank, zdroven stipali aj turokové
sadzby.

Urokové vynosy z medzibankového trhu a od
NBS stipali len miernym tempom, ked’ klesali
vynosy z NBS, ale na druhej strane banky vo
viacsej miere ukladali volné prostriedky do
zahrani¢nych béank, ¢o sa prejavilo na raste
VYnosov.

Medziro¢ne sa zvysili aj urokové néklady, ale
v men$ej miere ako trokové vynosy. Podobne
ako pri tveroch bol ich rast podmieneny vySs$im
objemom vkladov a rastom udrokovych sadzieb.
Stipali hlavne turokové ndklady na vklady
podnikov a obyvatel'stva do jedného mesiaca a
neterminované vklady.

Graf 40 Urokové rozpitie v bankovom sektore
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Zmenila sa Struktira trokovych prijmov.
Poklesol vyznam trokovych ndkladov platenych
zahraniénym bankdm a vynosov z centrilnej
banky. Na strane vynosov tvorili najvacSiu Cast’
urokové vynosy podnikového sektora a ostatnych
finanénych institicii okrem bank. Vyznamnu
Cast’ drokovych prijmov tieZ banky ziskavali od
obyvatel'stva a centrdlnej banky. Podobne aj na
strane ndkladov dominoval podnikovy sektor a
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ostatné finan¢né inStitdcie a nasledne zahrani¢né
banky a obyvatel’stvo.

Cisty netirokovy prijem

Podiel nedrokovych prijmov na hrubych
prijmoch bank medziro¢ne poklesol z 37% na
33%. Nad tymto sektorovym priemerom sa
nachddzali najmé banky, ktoré tradi¢ne ziskavaji
vel’ku Cast’ prijmov z obchodovania.

Prijmy z poplatkov tvorili najvacsiu cCast’
nedrokovych prijmov bank. NajvyznamnejSiu
Cast’ z poplatkov banky ziskavaji od klientov z
vkladovych produktov a bankovych transakcii.

Podobne ako pri urokovych prijmoch, aj pri
prijmoch z poplatkov dominuju tri najvicSie
banky. Na celkovych prijmoch z poplatkov v
rdmci sektora sa v juni 2007 podielali 66
percentami.

Prijmy z obchodovania tvorili v juni 2007
takmer polovicu z celkovych nedrokovych
prijmov. NajvdcSiu cast z prijmov z
obchodovania banky ziskavali z devizovych
operdcii. Na rozdiel od rovnakého obdobia
minulého roka banky zaznamenali pozitivny
vysledok z obchodovania s dlhovymi cennymi
papiermi.

Medziroény mierny pokles prijmov z
obchodovania bol ovplyvneny niekolkymi
faktormi. Vyrazne klesli najmi Cisté prijmy z
devizovych operdcii a menovych derivatov
(medzirocny pokles o takmer 1,5 mld. Sk).
Do6vodom bol pokles zisku z menovych derivatov
o takmer 2 mld. Sk.

Naopak pozitivne sa vyvijali prijmy z
obchodovania s dlhovymi cennymi papiermi a z
urokovych derivatov. Klesali najmid ndklady na
precenenie cennych papierov na redlnu hodnotu.
Vo vidcSine bank bol pokles ndkladov
sprevadzany zniZzenim prijmov z Ttrokovych
derivatov. Na drovni bankového sektora prijmy z
urokovych derivatov medziro¢ne stipli, ¢o bolo
aj doévodom pozitivneho medziro¢ného vyvoja
prijmov z dlhovych cennych papierov.

Bankovy sektor medzirocne zvysil stratu z
inych prevadzkovych cinnosti. V porovnani s
junom 2006 sa vSak zmenila Struktira tejto straty.



Kym v roku 2006 bola vytvdrand prevazne
stratou z ostatnych cCinnosti (takmer 80% z
celkovej straty z inych prevadzkovych prijmov),
v juni 2007 bola strata vytvarand najmé nakladmi
na predaj pohladdvok klientom, ¢o naznacuje
aktivnejSiu spravu pohladdvok v niektorych
bankdch alebo zhorSenie kvality uverového
portfélia. Ide v prevaznej] miere o odpredaj
uverov, ktoré si v ro6znej miere nespldcania.
Banka takyto dver odpredd, pricom rozdiel medzi
predajnou a uctovnou cenou je pre banku
ndkladom. Vynosom je pre banku rozpusStanie
opravnych poloziek. Preto je potrebné pri
hodnoteni straty z odpredaja pohladdvok
hodnotit’ aj prijmy z rozpustania opravnych
poloZziek. K jinu 2007 sa medzirone v
bankovom sektore zvysili ndklady na odpredaj
pohladdvok klientom o takmer 750 mil. Sk.
ZniZenie straty z ostatnych c¢innosti je len
tazko identifikovatelné z ddvodu nedostatku

.....

bank doslo k zniZeniu tejto straty.

Prevadzkové naklady

Graf 41 RozloZenie prevadzkovej efektivity v
sektore v jani 2007
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- nazvislej osi je zobrazeny pocet bank

- percento nad stipcami histogramu zobrazuje
podiel aktiv bank v danom stipci na celkovych
aktivach sektora

nad 80%

S rastom bankovych aktivit rastli aj
prevddzkové ndklady. Tie medzirocne stipli o
viac ako 12%. K ndrastu v najvidcSej miere
prispelo zvySenie ndkladov na informacné
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technoldgie. Banky medziroCne zvysili investicie
do informac¢nych technoldgii o takmer 800 mil.
Sk. Rastli tieZ ndklady na zamestnancov. Tie
stipli aj napriek poklesu zamestnancov vo
v bankovom sektore.

Prevadzkova efektivnost” bankového sektora,
merand ukazovatelom cost-to-income ratio,
dosiahla v juni 2007 droven 57,1%. Medziro¢ne
sa tato hodnota zmenila len minimadlne.

Cisty prijem z odpisovania pohPadavok a
opravnych poloZiek

Prijem z odpisovania pohladdvok a Cistej
tvorby opravnych poloziek v bankovom sektore
bol v juni 2007 negativny. Strata bola vytvarana
najmi ndkladmi na odpis pohladdvok klientom.
Na druhej strane ndklady na odpis pohl'addvok sa
v bankovom sektore medzirocne zniZili o takmer
600 mil. Sk.

Prijem z opravnych poloziek bol k junu 2007
objem opravnych poloziek ako vytvorili. Vyvoj
tejto polozky vSak treba spdjat s Cistymi
prijmami z predaja pohladdvok a odpisom
pohl'addvok. Najmé vo februari 2007 bol nérast
prijmov z opravnych poloZiek spojeny z
odpredajom pohladdvok klientom. Od aprila
2007 uz prevlddala tvorba opravnych poloZiek
nad ich rozpustanim.

Graf 42 Prijmy z tvorby opravnych poloziek,
odpisu a odpredaja pohPadavok
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Primeranost’ vlastnych zdrojov

Pocas prvého polroka 2007 bola primeranost vlastnych zdrojov vo vsetkych bankdch nad
stanovenou vroviiou 8%. Trend postupného poklesu priemernej hodnoty primeranosti vlastnych
zdrojov (priemer vdZeny objemom rizikovo vdaZenych aktiv) sa zastavil. Pocas prvého polroka 2007 tdto
hodnota dokonca mierne stiipla z 13,0% na 13,5%. Bolo to spojené najmd s vyraznym rastom vilastnych
zdrojov, zatial’ co trend rastu rizikovo vdZenych aktiv zostal priblizne rovnaky ako v roku 2006. Vo
viacerych bankdch bola na zvySenie viastnych zdrojov pouZitd cast zisku dosiahnutého v roku 2006.

Pocas prvého polroka 2007 nastala vo
vyvoji primeranosti vlastnych zdrojov pomerne
vyznamnd zmena. Trend postupného poklesu
primeranosti vlastnych zdrojov, ktory bolo
mozné pozorovat vrokoch 2004 — 2006, sa
zastavil (Graf 43). Priemerna hodnota
primeranosti  vlastnych  zdrojov  (vdzZend
velkostou rizikovo vdZenych aktiv) dosiahla
k30. jinu 2007 hodnotu 13,5%, priCom
hodnota tohto ukazovatela k decembru 2006
bola 13,0%. Zmena trendu vyvoja primeranosti
vlastnych zdrojov sivisela pritom vylucne so
zvySenim vlastnych zdrojov; tempo rastu
objemu rizikovo vdZenych aktiv zostalo
priblizne rovnaké (pocas prvého polroka 2007
vzrastol objem rizikovo vazenych aktiv o 10,6
%, v druhom polroku 2006 to bolo o 9,1%).
Objem vlastnych zdrojov, ktory bol v rokoch
2005 a 2006 priblizne na drovni 80 mld. Sk,
vzréstol pocas prvého polroka 2007 o 11,9 mld.
Sk. Narast vlastnych zdrojov bol realizovany
najmi zo zisku vytvoreného v roku 2006, ale
v niektorych bankdach aj ¢erpanim podriadené¢ho
dlhu, resp. navySenim zdkladného imania.

Naprieck uvedenému ndrastu vlastnych
zdrojov zostala kvalita vlastnych zdrojov
vysokd. Podiel dodatkovych vlastnych zdrojov
(Tier II) na celkovych vlastnych zdrojoch bol
v juni 2007 na drovni 6,4% (v decembri 2006 to
bolo 2,9%). K 30. jinu 2007 Ziadna banka
nevykazovala doplnkové vlastné zdroje (Tier
III).
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Graf 43 Vyvoj primeranosti vlastnych
zdrojov v bankovom sektore

24%
J_,,_J/ 20%
- 16%

60 -

- 12%
40 p
- 8%

ffffffffffffffffffffffffffffffffffffffff

100

so/ﬁJA

201 - 4%

0 0%

1.04 1.05 1.06 .07

— Tier | — Tier Il mmm Tier il
PVZ —e— Min PVZ

- zdroj: NBS

- PVZ - priemernd hodnota primeranosti
vlastnych zdrojov (priemer vaZeny velkost'ou
rizikovo vazenych aktiv)

- Min PVZ — minimdlna dosiahnutd hodnota
primeranosti vlastnych zdrojov

- nalavej zvislej osi su zobrazené objemy
kapitalu Tier I, Tier II a Tier III v mld. Sk

- napravej zvislej osi je zobrazend priemerna
a minimdlna hodnota primeranosti vlastnych
zdrojov

Pocas prvého polroka 2007 vSetky banky
vykazovali primeranost’ vlastnych zdrojov nad
uroviou 8%.



Graf 44 RozloZenie primeranosti vlastnych
zdrojov v bankovom sektore
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Ako uz bolo uvedené, trend rastu objemu
rizikovo védzenych aktiv z predchddzajucich
rokov pokracoval aj v prvom polroku 2007.
Rast bol spdsobeny najmi rastom uverovej
aktivity bank.

Z celkovych rizikovo véazenych aktiv tvoria
rizikovo véazené aktiva spojené s kreditnym
rizikom v bankovej knihe 97%. Struktiru
ostatnych rizikovo vaZenych aktiv zobrazuje
Graf 45.

Ako vyplyva z uvedenej analyzy, mierny
ndrast primeranosti vlastnych zdrojov nebol
primarne spdsobeny implementiciou novych
smernic tykajicich sa poziadavky na vlastné
zdroje®. Pri vypoéte poZziadavky na vlastné
zdroje pre kreditné riziko v prvom polroku

® Smernica 2006/48/ES o zatati a vykondvani
Cinnosti dverovych inStitdcii a smernica 2006/49/ES
o kapitdlovej primeranosti investiénych spolo¢nosti
adverovych inStiticii, ktoré boli do slovenskej
legislativy implementované najméd zdkonom 483/2001
Z.z. 0 bankich a o zmene a doplneni niektorych zdkonov
v zneni neskor§ich zmien a Opatrenim NBS 4/2007
o vlastnych zdrojoch financovania bink a poZiadavkach
na vlastné zdroje financovania bdnk a o vlastnych
zdrojoch financovania obchodnikov s cennymi papiermi
apoziadavkdch na vlastné zdroje financovania
obchodnikov s cennymi papiermi.
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2007 vsetky banky vyuzili moznost pocitat
tito poziadavku podla legislativy platnej
v minulosti. Dopad novej legislativy sa vSak
moZe prejavit vroku 2008, odkedy musia
vSetky banky povinne implementovat aspon
Standardizovany pristup pre kreditné riziko, ako
aj zacat’ pocitat’ poziadavku na vlastné zdroje
pre operacné riziko.

Graf 45 Struktiira poZiadavky na vlastné
zdroje na krytie rizik okrem kreditného
rizika bankovej knihy
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2 Sektor poist’ovni

V prvom polroku 2007 dosiahlo technické poistné vykdzané poistoviiami hodnotu 29,4 mld. Sk.
Technické poistné v Zivotnom poisteni dosiahlo hodnotu 13,8 mld. Sk a v neZivotnom poisteni 15,6 mld.
Sk. Ndklady na poistné plnenia vzrdstli o 11,8% v porovnani s rovnakym obdobim minulého roku na
hodnotu 11,3 mld. Sk. Zisk poistovni v prvom polroku 2007 dosiahol hodnotu 3,3 mld. Sk. Poistovne
tak celkovo vytvorili aZ o 13% vdcsi cisty zisk ako za porovnatelné obdobie minulého roku. V
umiestneni technickych rezerv nenastali podstatné zmeny a nadalej st umiestnené v nizko rizikovych

aktivach.

Predpisané poistné a technické poistné

Predpisané poistné (v hrubej vysSke)
vykdzané poistovilami A% zmysle
medzinarodnych uctovnych Standardov
finan¢ného vykazovania IAS/IFRS dosiahlo za
prvy polrok 2007 hodnotu 27,4 mld. Sk.
Predpisané poistné v Zivotnom poisteni
dosiahlo hodnotu 11,8 mld. Sk a v neZivotnom
poisteni 15,6 mld. Sk.

7 dovodu, ze do konca roka 2005 sa
vykazovalo predpisané poistné v silade so
slovenskymi uctovnymi Standardami, pristipila
NBS pre ucely svojich sprav k analyze
technického poistného, ktoré mozno definovat’
ako cenu, ktord bola dojednand v jednotlivych
poistnych zmluvach bez ohladu na spdsob ich
finan¢ného vykazovania.

Graf 46 Vyvoj technického poistného

314

|
|

o8 - Ao / ,,,,,,
|

B/l

polrok 2005 polrok 2006 polrok 2007

Zivotné poistenie
= = = :Neziwtné poistenie
Spolu

- zdroj: NBS
- udaje st v mld. Sk

V prvom polroku 2007 dosiahlo technické
poistné vykdzané poistovitami hodnotu 29,4
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mld. Sk. Technické poistné v Zivotnom poisteni
dosiahlo hodnotu 13,8 mld. Sk a v nezivotnom
poisteni 15,6 mld. Sk.

Technické poistné v Zivotnom poisteni sa v
porovnani s rovnakym obdobim minulého roka
zvysilo o 21,57%, ¢im sa potvrdil trend
zvySovania dynamiky rastu technického
poistného v Zivotnom poisteni. V neZivotnom
poisteni sa technické poistné v porovnani s
rovnakym obdobim minulého roka zvysilo o
1,8%. Celkové technické poistné vzrastlo o
10,21%.

Graf 47 Tempo rastu zZivotného a
nezivotného technického poistného
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Vysledkom rychlejSieho rastu technického
poistného v Zivotnom poisteni ako technického
poistného v nezivotnom poisteni je prirodzene
d’alsi rast podielu zivotného poistenia na
celkovom technickom poistnom (z 42% v
prvom polroku 2006 na 47% v prvom polroku



2007), ¢o je v sulade s ocCakdvaniami a
dlhodobym trendom.

Nezivotné poistenie predstavuje 53% z
celkového predpisaného poistného (pokles z
hodnoty 58% v prvom polroku 2006).

Graf 48 Podiel zivotného a nezivotného
poistenia na celkovom predpisanom
poistnom
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Trhova koncentracia

Graf 49 Trhovy podiel troch najvacsich
poistovni
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V  predchadzajicich  obdobiach  bol
pozorovany postupny pokles trhove;j
koncentrdcie najvdcsich poistovni. V prvom
polroku 2007 doslo k zmene — nérastu trhového
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vV,

podielu troch najviacsich poistovni na celkovom
technickom poistnom zo 61% na takmer 64 %.

Skupiny poistenia

Nérodnd  banka  Slovenska  pocnic
31. decembrom 2006 zmenila spdsob
vykazovania tdajov o ¢innosti pre poistovne a
pobocky zahrani¢nych poistovni. Vykazovanie
na zdklade poistnych odvetvi definovanych
zédkonom o poistovnictve sa zmenilo na
vykazovanie na zdklade skupin poistenia podl'a
jednotlivych rizik.

Graf 50 Rozdelenie Zivotného poistenia na
skupiny poistenia podla vysky technického
poistného k 30.6.2007
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V Zivotnom poisteni ma dlhodobo najvacsi
podiel na technickom poistnom poistnd skupina
Zivotné poistenie okrem Unit Linked (tj.
Zivotné poistenie spojené s investicnym
fondom), ktorej sticast’ou su produkty poistenia
na smrt’, poistenia na doZitie sa konca poistenia,
zmieSané poistenie na smrt’ a doZitie sa konca
poistenia, rozne produkty poistenia vena a pod.
Technické poistné k 30.6.2007 v tejto poistnej
skupine dosiahlo hodnotu 8,7 mld. Sk, c¢o
predstavuje podiel 63% na technickom
poistnom zZivotného poistenia.



Graf 51 Vyvoj technického poistného v
Zivotnom poisteni
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Najvdcsi ndrast technického poistného
oproti predchadzajicemu obdobiu o viac ako
110% vykazalo poistenie Unit-Linked a
dosiahlo tym hodnotu 3,2 mld. Sk. Poistenie
Unit-Linked v poslednych rokoch vykazuje
stile rastici trend, C¢o Kkopiruje vyvoj na
eurdpskych trhoch.

Najnizsie hodnoty technického poistného
stdle zaznamendva dochodkové poistenie. V
prvom polroku 2007 dbéchodkové poistenie
vykdzalo prvy krat, po nizkych ndrastoch v
predchadzajicich rokoch, vyrazny 66%-ny
pokles a dosiahlo hodnotu 388 mil. Sk.
Dochodkové poistenie tak predstavuje 3% z
celkového technického poistného na Zivotné
poistenie.

Technické poistné v neZivotnom poisteni
dosiahlo v prvom polroku 2007 hodnotu 15,6
mld. Sk. V absoldtnom vyjadreni je to narast o
276 mil. Sk, percentudlne o 1,8%.
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Graf 52 Tempo rastu technického poistného
v Zivotnom poisteni
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Graf 53 Rozdelenie nezivotného poistenia na
skupiny poistenia podl’a vysky technického
poistného k 30.6.2007
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Pri  pohlade na jednotlivé skupiny
nezivotného poistenia, nizky narast technického
poistného v neZivotnom poisteni ovplyvnil v
najvicsej miere pokles technického poistného v
povinnom zmluvnom poisteni motorovych



vozidiel. Tato skupina poistenia vykédzala v
absoldtnych ¢&islach pokles o 215 mil. Sk a
dosiahla hodnotu 5,6 mld. Sk. Napriek
uvedenému stile 64% technického poistného v
nezivotnom poisteni tvori poistenie dut —
povinné zmluvné poistenie  motorovych
vozidiel a havarijné poistenie. Poistenie dut teda
uz dlhodobo tvori podstatni cast’ technického
poistného v nezivotnom poisteni. V ostatnych
druhoch poistenia technické poistné prakticky
stagnovalo. Technické poistné v skupinich
poistenia inych ako je poistenie dut (teda okrem
povinného zmluvného poistenia motorovych
vozidiel a bez poistenia motorovych vozidiel)
vzrastlo oproti predchddzajicemu obdobiu o
4,4%.

Graf 54 Vyvoj technického poistného v
nezivotnom poisteni
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Graf 55 Tempo rastu technického poistného

v neZivotnom poisteni
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Zaistenie

Z. celkového technického poistného bolo v
prvom polroku 2007 zaistovatelom postipené
poistné vo vySke 4,9 mld. Sk, ide o medziro¢ny
pokles o 10,6%. Postipené technické poistné
tvori 16,7 % z celkového technického
poistného. Velka cast (87,8%) postipeného
technického poistenia pripadd na neZivotné
poistenie, kde bolo postipenych 27,6% z
technického poistného v nezivotnom poisteni.

V Zivotnom poisteni bolo v prvom polroku
2007 do zaistenia postipenych 598 mil. Sk, o
predstavuje 2% z celkového technického
poistného.

Tabul’ka 5 Technické poistné postipené
zaist'ovatel’om

Polrok Polrok 7 Poile_l Ea
2007 2006 mena teg nickom

poistnom
Celkom 49 55 -10,58% 16,7%
Zivotné poistenie 0,6 0,7 -11,93% 2%
NeZivotné 5 o
poistenie 43 438 -10,39% 14,7%

- zdroj: NBS

- udaje st v mld. Sk

Naklady na poistné plnenie

Néklady na poistné plnenia v zmysle
medzinarodnych Standardov finanéného
vykazovania ITAS/IFRS dosiahli v prvom
polroku 2007 10,8 mld. Sk, ndklady na poistné
plnenie v Zivotnom poisteni dosiahli hodnotu 5
mld. Sk a ndklady na poistné plnenie v
nezivotnom poisteni 5,8 mld. Sk. NBS
pristipila pre tucely tejto spravy tak ako v
pripade analyzy technického poistného k
analyze technickych nakladov na poistné
plnenia (d’alej sa v texte pod pojmom ,,naklady
na poistné plnenia® myslia ,,technické naklady
na poistné plnenia®). V prvom polroku 2007
doSlo k rastu ndkladov na poistné plnenia o
11,8% v porovnani s rovnakym obdobim
minulého roku na hodnotu 11,3 mld. Sk.
Néklady na poistné plnenia v Zivotnom poisteni
v porovnani s prvym polrokom 2006 vzréstli o
12% a dosiahli hodnotu 5 mld. Sk. Néaklady na



poistné plnenia v neZivotnom poisteni vzrastli o
11,5% na hodnotu 6,3 mld. Sk.

Pri analyze vyvoja ndkladov na poistné
plnenia je v neZivotnom poisteni nutné vziat’ do
uvahy nielen vyvoj tohto ukazovatela ale aj
vyvoj zasluZzeného poistného t.j. technického
poistného upraveného o zmenu rezervy na
poistné budicich obdobi (RPBO) a vyvoj
tvorby technickej rezervy na poistné plnenia
(RPP). Toto umoziuje ukazovatel' Skodovosti,
ktord sa vypocita ako percentudlny podiel suctu
ndkladov na poistné plnenia nezniZenych
o podiel zaistovatel'a a zmeny brutto technicke;j
rezervy na poistné plnenia (RPP) a technického
poistného v hrubej vyske po odriatani zmeny
brutto technickej rezervy na poistné buducich
obdobi (RPBO), tzv. zasliZzeného poistného.

Graf 56 Naklady na poistné plnenia
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Graf 57 Vyvoj Skodovosti od roku 2003
90% 1
80% -
70% -
60% -
50%
40% -
30% -
20%

10% -

0%

2003 2004 2005 2006 polrok 2007

- zdroj: NBS

43/108

Skodovost’

za celé neZivotné poistenie
dosiahla v prvom polroku 2007 troven 55%.

Tabul’ka 6 Skodovost’ najvi&Sich skupin
neZivotného poistenia

Polrok 2007 | Polrok 2006

Celkom 54,58% 41,68%
Polsteme godpoyednostl za skodlu . 50,96% 34.99%
sposobenu prevadzkou motorového vozidla

Pmstgnle $kod na pozemnych dopravnych 66,17% 56.61%
prostriedkoch

Poistenie majetku 62,92% 46,30%
Ostatné 23,05% 26,33%

- zdroj: NBS

Tabul’ka 7 Skodovost’, nakladovost’ a
kombinovany ukazovatel’ skupin
nezivotného poistenia k jinu 2007

Skodovost | Nakladovost }:Ean;tc))i\?:t\é?ny

g'r‘i’;;?s‘ie‘;‘i’fte"'e : 14,57% 17,58% 32,15%
Eﬁ(‘frf;y'e trazua 13,62% 55,75% 69,37%
PzP 50,96% 23,52% 74.47%
Poistenie motorovjch 66,17% 24,48% 90,65%
vozidiel ' '
Poistenie $kod na
inych ako pozemnych 0 0 5
dopravnjch 1,52% 44,22% 42,70%
prostriedkoch
Poistenie
zodpovednosti 33,46% 36,34% 69,81%
dopravcu
Poistenie majetku 62,92% 30,32% 93,24%
VSeobecné poistenie
zodpovednosti za 22,41% 30,09% 52,50%
$kodu
Poistenie Uveru,
kaucie a roznych 25,11% 62,93% 88,04%
finanénych strat
Poistenie pravnej 75,80% 27,35% 103,15%
ochrany
Asistenéné poistenie 27,36% 46,55% 73,90%
Ostatné 33,50% 2,55% 36,04%
Spolu 54,58% 27,74% 82,32%

- zdroj: NBS

- ndkladovost’ je pomer prevadzkovych nakladov
k zaslizenému poistnému

- kombinovany ukazovatel je vyjadrenie
Skodovosti a ndkladovosti na zasliZenom
poistnom.



Graf 58 Vyvoj Skodovosti, nakladovosti a

kombinovaného ukazovatel’a
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- zdroj: NBS

Technické rezervy a ich finan¢né
umiestnenie

Brutto technické rezervy poistovni (bez
zohl'adnenia  podielu zaistovatela na
technickych rezervach) dosiahli k 30. jinu 2007
hodnotu 110,8 mld. Sk a vykdzali tak
medziro¢ny rast o 14,1%. V Zivotnom poisteni
dosiahli brutto technické rezervy k 30.6.2007
hodnotu 79,7 mld. Sk, ¢o predstavuje 14,2%-ny
ndrast od 30.6.2006. V neZivotnom poisteni
dosiahli brutto technické rezervy hodnotu 31
mld. Sk, Co prestavuje viac ako 13,8%-ny
ndrast.

Graf 59 Vyvoj brutto technickych rezerv od
roku 2003

2003 2004 polrok 2005 2005 polrok 2006 2006 polrok 207

Zivotné poistenie celkom
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- zdroj: NBS
- udaje st v mld. Sk
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Vyvoj brutto technickej rezervy na Zivotné
poistenie a technickej rezervy na krytie rizika v
mene poistenych kopiruje vyvoj technického
poistného v Zivotnom poisteni. Brutto technicka
rezerva na Zzivotné poistenie vzrastla oproti
predchadzajicemu obdobiu o 11,2% a dosiahla
hodnotu 64,4 mld. Sk. Vyraznejsi rast o 38,7%
mala rezerva na krytie rizika v mene poistenych
a dosiahla hodnotu 11,4 mld. Sk.

Graf 60 Vyvoj brutto technickych rezerv v
Zivotnom poisteni
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- zdroj: NBS
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Graf 61 Struktira brutto technickych rezerv
v Zivotnom poisteni k jinu 2007
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- zdroj: NBS



Graf 62 Struktiira brutto technickych rezerv

v nezivotnom poisteni k jiunu 2007
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- zdroj: NBS

Brutto technické rezervy zniZené o
technicki rezervu na krytie zavidzkov z
finanéného umiestnenia v mene poistenych
(tzv. ,Unit-Linked rezerva®) dosiahli k
30.6.2007 hodnotu 99,4 mld. Sk a boli kryté
aktivami vo vyske 103,9 mld. Sk, t.j. 104,5% z
vytvorenych technickych rezerv bez Unit-
Linked rezervy.

Graf 63 Umiestnenie prostriedkov

technickych rezerv
9.9%

9.4%

42.2%

12.8%

1.8%

13.8%

m VlIadne dlhopisy m Dlhopisy bank
B Hypotekarne zalozné listy @ Ostatné
O Terminované Ucty v bankach @ Podiel zaistovatelov

- zdroj: NBS

- pod terminom ,,Vladdne dlhopisy* sa rozumeju
dlhopisy SR a inych §titov EU, NBS a inych
centralnych bank, garantované SR, dlhopisy
EIB, EBOR a MBOR

Podiel rezerv umiestnenych v dlhopisoch
SR a inych $tatov EU, NBS a inych centrilnych
bank, dlhopisov garantovanych vliddou SR,
dlhopisov EIB, EBOR a MBOR klesol o 2,9
p.b. na 42,2%. Rovnako o 2,8 p.b. klesol podiel

45/108

rezerv umiestnenych na terminovanych uctoch
v bankdch na 9,4 %. Podiel dlhopisov bank a
hypotekarnych zdloznych listov vzrastol o 2,3
p.b. na hodnotu 25,7%. Rezervy su teda
umiestnené z velkej Casti v nizko rizikovych
aktivach.

Graf 64 Zmeny v umiestneni technickych
rezerv medzi 30.6.2006 a 30.6.2007
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- zdroj: NBS

Finan¢na pozicia poistného sektora

Zisk poistovni dosiahol v prvom polroku
2007 hodnotu 3,3 mld. Sk, ¢o predstavuje
narast o 13% v porovnani s rovnakym obdobim
predchadzajiceho roka. Napriek rastu zisku
poistovni poklesli ukazovatele ziskovosti —
ROA klesol z 2,19% k 30.6.2006 na 2,14% a
ROE z 12,06% na 11,23%.

Graf 65 Celkovy zisk poist’ovni
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- zdroj: NBS
- udaje st v mld. Sk



3 Obchodnici s cennymi papiermi

Objem klientskych obchodov s cennymi papiermi realizovanych prostrednictvom OCP vzrdstol
medzirocne o 24%, avsak jeho Struktiira sa vyrazne nezmenila. Najviac obchodovanymi ndstrojmi
zostali forward kontrakty a dlhopisy. Objem klientskeho majetku spravovaného tymito subjektmi
vzrdstol medzirocne o 11% na troven 32 mld. Sk. Primeranost' vilastnych zdrojov slovenskych
obchodnikov s cennymi papiermi spliala predpisanii minimdlnu iroveri s dostatocnou rezervou.

Primeranost’ vlastnych zdrojov

Primeranost’ vlastnych zdrojov obchodnikov
s cennymi papiermi, ktori nie si bankami, sa v
priebehu prvého polroka 2007 pohybovala
u vSetkych subjektov nad zdkonom stanovenou
hranicou 8% (v pripade OCP so zdkladnym
imanfm minimélne 35 mil. Sk’ bola minimalna
hodnota tohto ukazovatela k 30.6.2007 36%,
pri ostatnych OCP minimélne 80%).

Graf 66 Vyvoj priemernej primeranosti
vlastnych zdrojov obchodnikov s cennymi
papiermi, ktori nie si bankami
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- zdroj: NBS

Investi¢né sluzby a sprava majetku
Celkovy objem klientskych obchodov

v ramci poskytnutych investi¢nych sluzieb IS-1

a7 IS-3% dosiahol v prvom polroku 2007

7 OCP, ktori nie st bankami a maji zdkladné imanie
menej ako 35 mil. Sk, nemaji licenciu na vykondvanie
investi¢nej sluzby IS-3 (vid’ niZzsie).

% IS-1= investi¢nd sluzba podl'a § 6 ods. 2 pism. a)
zékona o cennych papieroch, teda prijatie pokynu klienta
na nadobudnutie, predaj alebo iné nakladanie
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hodnotu 898 mld. Sk, pricom az 96% tychto
obchodov bolo uskuto¢nenych prostrednictvom
bank. Oproti prvému polroku 2006 nardstol
tento objem o 24%.

Graf 67 Podiel jednotlivych typov OCP na
obchodoch za prvy polrok 2007

Zakladné
imane min- Ostatni
35 mil. 1%
3%
Banky a
pobocky
zahr. bank
96%
- zdroj: NBS

Struktira obchodov v rémci jednotlivych
druhov investicnych sluzieb sa medzirocne
prakticky nezmenila, 58% obchodov bolo
uskutoénenych  na  ufet  poskytovatela
investicnej sluzby (v rdmci 1S-3) a 40% na tcet
klienta (v ramci IS-2).

s investicnymi ndstrojmi a ndsledné postipenie pokynu
klienta na tdcel jeho vykonania.

IS-2 = investi¢nd sluzba podla § 6 ods. 2 pism. b)
zakona o cennych papieroch, teda prijatie pokynu klienta
na nadobudnutie alebo predaj investiéného ndstroja a
jeho vykonanie na iny tdcet ako na ucet poskytovatela
sluzby.

IS-3 = investi¢na sluzba podla § 6 ods. 2 pism. c)
zékona o cennych papieroch, teda prijatie pokynu klienta
na nadobudnutie alebo predaj investiéného ndstroja a
jeho vykonanie na vlastny tcet.



Graf 68 Vyvoj objemu a Struktary
klientskych obchodov podl’a druhu
investi¢nej sluzby.
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Rovnako sa nezmenila ani Struktdra
obchodovanych nastrojov, najviac
obchodovanymi  boli  forward kontrakty,
dlhopisy a opcie.

Graf 69 Struktiira obchodov podla
jednotlivych investi¢nych nastrojov
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- zdroj: NBS

- udaje na vodorovnej osi st v mld. Sk
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Objem klientskeho majetku, spravovaného
prostrednictvom  obchodnikov s cennymi
papiermi (vratane bank) vzrdstol medziroCne
0 11% (z 29 na 32 mld. Sk).

Graf 70 Vyvoj objemu klientskeho majetku
spravovaného obchodnikmi s cennymi
papiermi.
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4 Kolektivne investovanie

Cistd hodnota majetku spravovand v tuzemskych podielovych fondoch a zahranic¢nych subjektoch
kolektivneho investovania vzrdstla pocas prvého polroka 2007 o 14% po miernej stagndcii v roku
2006. Rastli tak investicie rezidentskych subjektov do podielovych fondov, ako aj cistda hodnota majetku
spravovaného  tuzemskymi  sprdavcovskymi  spolocnostami. Pokracoval vyber  prostriedkov
z dlhopisovych fondov. Priemernd vykonnost fondov sa dostala opdt do kladnych hodnéot. Na
vykonnost' fondov investujiicich do zahranicnych cennych papierov malo priaznivy dopad aj to, Ze
slovenskd koruna v prvom polroku 2007 posilnila iba mierne. Ich medzirocnd vykonnost vsak aj v jiini
2007 bola negativne ovplyvnend prudkym posilnenim slovenskej koruny v druhej polovici roka 2006.
Najpreddvanejsimi fondmi boli pocas prvého polroka 2007 najmd tzv. zaistené a realitné specidlne
fondy.

V jini 2007 zacala na slovenskom trhu
pOsobit’ nova spravcovskd spolo¢nost’ — Allianz Majetok v otvorenych podielovych
Asset Management, ktord vSak k 30.6.2007 fondoch
nespravovala Ziadne podielové fondy. Naopak
na naSom trhu prestala posobit OTP Asset
Management aspridva jej 2 otvorenych
podielovych fondov bola prevedena na

Graf 71 Vyvoj objemu investicii
v otvorenych podielovych fondoch

Investicnd  a  Dochodkovid  spravcovsku predavanych v SR

spolo¢nost. K 30.6.2007 tak na slovenskom 160 -

trhu posobilo 10 tuzemskych spravcovskych 1‘2‘8:

spolocnosti, ktoré spravovali 109 podielovych 100 -

fondov. K 30.6.2007 pribudli k realitnému 80 4 h
‘s ) 60 - 88

Specidlnemu fondu vytvorenému v roku 2006 40 | ﬁ

Investicnou  a Déchodkovou  spravcovskou 20 ! 27 23| [24] o8
spolo¢nostou d’alSie 3 realitné Specidlne fondy ° v XL v XL W
(Asset Management SLSP, Tatra Asset 2004 2004 2005 2005 2006 2006 2007

Management a PRVA PENZINA). Vsetky
tuzemské podielové fondy su denominované

v Sk. - zdroj: NBS
- Udaje na zvislej osi si v mld. Sk

‘ O Zahrani¢né spolo¢nosti O Tuzemské sprav. spolo¢nosti

Celkova Cista hodnota majetku
v tuzemskych podielovych fondoch
a zahrani¢nych subjektoch kolektivneho
investovania verejne ponukanych na udzemi
Slovenskej republiky a pripadajica predajom
investorom na uzemi Slovenskej republiky
vzrastla poCas prvého polroka 2007 o 18 mld.
Sk, respektive o 14% na 147 mld. Sk, z toho
v tuzemskych fondoch o013,8 mld. Sk av
zahrani¢nych fondoch o 4,2 mld. Sk.
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Graf 72 Podiel jednotlivych typov fondov na
investiciach slovenskych investorov

Iné fondy
Fondy fondov 10%

Zmie$ané 12% forldy
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- zdroj: NBS

- podiel fondov na ¢istej hodnote majetku
pripadajicej predajom investorom na tzemi
Slovenskej republiky

- graf zahfila predaje tuzemskych aj zahrani¢nych
podielovych fondov na izemi SR

Najvicsia Cast’ investovaného majetku, az
40%, bola investovand do fondov penazného
trhu, za ktorymi nasledovali dlhopisové
a akciové fondy. V porovnani s decembrom
2006 stratili svoj podiel najméd dlhopisové
fondy a fondy fondov (pokles takmer o 3 mld.
Sk), naopak svoj podiel zvySili najmd iné
fondy, ktorych podiel na €istej hodnote majetku
vzrastol o 6 percentudlnych bodov.

Struktdra  investicii do  tuzemskych
a zahrani¢nych fondov bola aj vjuni 2007
rozdielna. Kym v zahranicnych fondoch
prevladali akciové fondy s podielom 41% na
investicidich  slovenskych investorov  do
zahrani¢nych fondov, najvacsi podiel na Cistej
hodnote majetku tuzemskych fondov mali
vjuni 2007 fondy peitiazného trhu (43%),
dlhopisové fondy (15%) a fondy fondov (14%).
Fondy peniazného trhu si tak zachovali podiel
z decembra 2006, dlhopisové fondy a fondy
fondov zaznamenali pokles o5 p.b. Ziskali
najmi zmieSané fondy a tzv. zaistené fondy.
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Graf 73 Podiel jednotlivych typov fondov na
¢istej hodnote majetku tuzemskych
podielovych fondov
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- zdroj: NBS
Vicsinu podielov v tuzemskych

podielovych fondoch, az 85% v juni 2007,
vlastnili rezidentské domacnosti, ¢o znamena
mierny rast oproti hodnote 82% z decembra
2006. Podiel nerezidentov sa zachoval na
urovni 0,7%. Tieto udaje poukazuji na silnd
retailovi  orientdciu sektora kolektivneho
investovania.

Po spomaleni vroku 2006 pokracoval
v prvej polovici roka 2007 rast prostriedkov
investovanych do tuzemskych podielovych
fondov. Cisté predaje za prvy polrok 2007
dosiahli hodnotu 14,3 mld. Sk, kym v roku
2006 bola tato hodnota zaporna.

PokraCovali  redemdacie  dlhopisovych
fondov, z ktorych investori v prvych Siestich
mesiacoch roka 2007 vybrali 2,8 mld. Sk.
Redemovali sa aj tuzemské zmieSané fondy
a zahrani¢né akciové fondy (oba typy priblizne
1 mld. Sk), z ktorych sa prostriedky presuvali
do fondov fondov, tuzemskych akciovych
fondov ainych fondov. NajvicSie prirastky
zaznamenali iné fondy (6,5 mld. Sk), fondy
penazného trhu (5,3 mld. Sk) arealitné
Specidlne fondy (3,2 mld. Sk).



Graf 74 Mesacny vyvoj €istych predajov
otvorenych podielovych fondov v SR
6 —
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Fondy pefiazného trhu

Dihopisové fondy
Akciové, zmieSané a fondy fondov|

Ostatné tuzemské fondy

- zdroj: NBS

- udaje na zvislej osi su v mld. Sk

- do roku 2006 bolo zastiipenie ostatnych
tuzemskych fondov nevyznamné

RozloZzenie  Cistych  predajov  medzi
jednotlivé spravcovské spolocnosti bolo aj
v prvom polroku 2007 nad’alej nerovnomerné.

Spravcovské spolo€nosti vytvorili za prvy
polrok 2007 cisty zisk vo vyske 142 mil. Sk.
Priemernd hodnota ROE védZend objemom
vlastnych zdrojov bola 22%°. Stratu vykdzali
dve spravcovské spolocnosti.

Vykonnost’ tuzemskych otvorenych
podielovych fondov

K30. junu 2007 vykazovali otvorené
podielové fondy vysSiu medziroéni vykonnost’
ako v decembri 2006. Pokles trokovych mier
v prvom polroku 2007 spdsobil ndrast cien
dlhopisov a pomohol najméd dlhopisovym
azmieSanym fondom vrétit sa do kladnych
hodnot. Akciové fondy nad’alej réstli, aj ked’
pomalsie ako v roku 2006.

° Anualizovan4 hodnota.
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Graf 75 Porovnanie priemernych ro¢nych
vykonnosti otvorenych podielovych fondov
podla jednotlivych kategorii
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T
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- zdroj: NBS
- Udaje na vodorovnej osi st v % za rok
- fondy st vdZené Cistou hodnotou majetku

K vy$Sej vykonnosti fondov prispelo aj
spomalenie posililovania slovenskej koruny
voCi americkému doldru a mene euro. Kym
pocas roku 2006 posilnila slovenskd koruna
voc¢i americkému dolaru o 17,8% a vo¢i mene
euro o 8,7%, pocas prvych 6 mesiacov roka
2007 posilnila iba 03,9% voc¢i americkému
dolaru a 1,7% vo¢i mene euro.

Hruby vynos penaznych podielovych
fondov by mal byt  porovnatelny
s medzibankovou sadzbou, kym ¢&isty vynos'
so zhodnotenim prostriedkov na terminovanych
uctoch. V juni 2007 vykazovali vSetky fondy
medziroénd hrubd vykonnost' vysSiu ako
trojmesa¢nd medzibankovd sadzba o 0,19 p.b.
az 0,6 p.b. Cistd vykonnost petiaznych fondov
bola 00,23 p.b. az 0,68 p.b. vysSia oproti
vynosom z terminovanych vkladov. Kym hruba
vykonnost’ troch najvicsich fondov prevySovala
ostatné fondy, Ccistd vykonnost dosahovali
ostatné fondy v priemere vysSiu v porovnani
s tromi najvicsimi fondmi.

Hrubd vykonnost dlhopisovych fondov
investujicich do dlhopisov denominovanych

"9 Cisty vynos dostaneme odpoéitanim poplatkov
a ndkladov od hrubého vynosu.



v Sk, resp. zabezpeCenych proti menovému
riziku, by mala byt porovnatelnd so
slovenskymi dlhopisovymi indexmi. Najvacsi
dlhopisovy fond vSak dosiahol vynos nizZsi
v porovnani s indexmi, ato v pripade indexu
sukromného sektora azZ o 2 p.b.

Graf 76 Porovnanie jednoro¢nych vynosov
vSetkych dlhopisovych fondov s vyvojom
trhovych indexov

Dihopisové 7E
fondy priemer
Slovenské §t.
dhopisy (index) ]
Dlhopisy $tatov
EMU (index)
Dihopisy USA
(index) ]

0% 2% 4% 6% 8% 10%

O Hruby vynos @ Cisty vynos

- zdroj: NBS, SASS
- udaje na vodorovnej osi si v % za rok
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- vynos slovenskych dlhopisov je stanoveny na
zédklade vyvoja indexu SDXG Verejny sektor —
vyvojovy index, vynos dlhopisov Stitov EMU
na zdklade indexu MSCI EMU Sovereign TR a
vynos dlhopisov USA na zdklade indexu MSCI
US Treasury TR

- fondy st vdZené objemom Cistej hodnoty
majetku

Ostatné fondy investuji do réznych druhov
dlhopisov, najmi eurépskych a americkych. Na
medzironej vykonnosti sa prejavilo najmi
posilnenie kurzu slovenskej koruny v roku
2006. Oproti decembru 2006 sa vSak priemerna
vykonnost' dlhopisovych fondov dostala do
kladnych hodnot.

Vyvoj akciovych fondov bol ovplyvneny
najmd vyvojom na eurdpskych aamerickych
akciovych trhoch a vyvojom kurzu slovenske;j
koruny.



5 Dochodkové sporenie

Pocet sporitelov zaregistrovanych v druhom pilieri dochodkového sporenia k 30. jinu 2007
predstavoval 1,545 miliona. V porovnani s koncom minulého roka islo len o minimdlny ndrast.
Stihrnnd cistd hodnota aktiv spravovanych doéchodkovymi sprdvcovskymi spolocnostami sa vysplhala
u? na 40 mld. Sk. Medzi sprdvcovskymi spolocnostami doslo k jednej zmene, ked spolocnost
Winterthur od aprila tohto roku zmenila hlavného akciondra a premenovala sa na Axa d.s.s. Do
dobrovolného tretieho piliera bolo zapojenych pribliZne 850 tisic obcanov (iidaj 7 konca roka 2006). Ti
mali na konci prvého polroka nasporené na svojich iictoch 22,8 mld. Sk.

Zdroje v dochodkovych fondoch

V priebehu prvého polroka 2007 sa spomalil
prilev novych sporitelov do druhého piliera
dochodkového sporenia. Bol to prirodzeny
dosledok skoncenia obdobia dobrovolnych
vstupov anabehnutia systému na vstupy
absolventov na trh prace. Aj z toho dovodu sa
v druhom polroku ocakdva vyssi prirastok ako
v prvom polroku. Prirastok C¢inil necelych 7
tisic klientov abol relativne rovnomerne
rozdeleny medzi vSetkych 6 dbéchodkovych
spravcovskych spolo¢nosti (DSS). Celkovo si
prostrednictvom druhého piliera sporilo na svoj
dbéchodok 1,545 mil. obéanov.

Za prvych Sest mesiacov tohto roka sa
objem majetku, spravovany DSS, vyjadreny
Cistou hodnotou aktiv (NAV) navysil o 43%,
a k 30. jinu 2007 dosiahol bezméla 40 mld. Sk.
Trhové podiely jednotlivych spolo¢nosti ostali
v podstate  zachované. To okrem iného
znamend, ze aZz 58% majetku bolo stile

koncentrovanych ~ vdvoch  spolo¢nostiach
s najvySSou NAV.

Presne dve tretiny prostriedkov
nazhromazdenych v druhom  pilieri st

v stiCasnosti umiestnené na zhodnocovanie
v rastovych fondoch, kedZe v dlhodobom
horizonte sa predpokladd, Ze prinesi najvyssi
vynos. ZvysSok je rozdeleny medzi vyvaZené
a konzervativne fondy s podielmi 30% a 4%.
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Graf 77 Podiel jednotlivych typov fondov na
celkovom objeme ich aktiv

Konzervativne
4%

Vwéazené
30%

Rastové
66%

- zdroj: NBS

RizikovejSie  orientovanému  zacleneniu
finan¢nych prostriedkov medzi jednotlivé typy
fondov sa postupne zacina prisposobovat aj
Struktira investicii tychto fondov. Skoro 9 mld.
znovych zdrojov naakumulovanych v prvom
polroku 2007 bolo nasmerovanych do
dlhopisov. Dlhopisy tak ziskali dominantné
postavenie  (49%) v celkovom  portféliu
aodsunuli na druhd poziciu v rebricku
zastipenia objemovo stagnujuce prostriedky
drzané na beZnych ucltoch (34%). Takmer
vSetky dlhopisy si denominované v domace;j
mene. Zna¢ny ndrast zaznamenali aj investicie
do akcif, ktoré si zvySili svoj podiel
z koncoro¢nych 10% na aktudlnych vyse 18%.



Graf 78 Podiel jednotlivych druhov investicii

na celkovom objeme spravovanych aktiv
Zavazky
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[kl
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- zdroj: NBS

Vykonnost’ dochodkovych fondov

Presun cCasti finanénych  prostriedkov
portfélii  z bankovych 1ctov do menej
konzervativnych néstrojov finan¢ného trhu sa
pozitivne  prejavil na  raste  hodnoty
dochodkovych jednotiek vo vSetkych typoch
fondov. Ro&ny vynos'' fondov merany
percentudlnou zmennou dochodkovej jednotky
vzrastol hlavne vrastovych a vyvazenych
fondoch, v ktorych je zastipenie vynosnejsich,
ale zaroven rizikovejSich investicii vyssie. Pri
rastovych fondoch to bolo v zavislosti od
spravcovskej spoloCnosti v rozmedzi 5,8 —
8,8%, vynosnost vyvdzenych fondov sa
pohybovala medzi 5,3 — 8,4%. Z toho vidiet, Ze
rozdiel vo vynosnosti rastovych a vyvaZenych
fondov je stile minimdlny. Konzervativne
fondy priniesli investorom zhodnotenie od 3,4
do 5,2%. Vo vsetkych troch typoch fondov sa
mierne  zvySil rozptyl vynosov  medzi
jednotlivymi  spravcovskymi spolo¢nost’ami.
Vsetkych 18 fondov zabezpecilo redlne
zhodnotenie uspor za poslednych dvandst
mesiacov, kedZe medziro¢nd inflacia k jinu
2007 bola na drovni 1,5%."

Prvykrat od zaCiatku pdOsobenia
dochodkovych spravcovskych spolocnosti na

" Ide o anualizovany vynos ziskany na ziklade
vykonnosti v prvom polroku 2007

" Infldcia poéitana harmonizovanym pristupom ECB
(index HICP).
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trhu doslo k situdcii, Ze dve znich vykazali
zisk.

Doplnkové dochodkové sporenie

Transformacia DDP Stabilita na doplnkovi
dochodkovi spolo¢nost’” k 1.4.2007 zaviSila
cely proces zmeny pravnej formy subjektov
tretieho piliera dochodkového sporenia. Objem
akumulovanych prostriedkov v Styroch
doplnkovych ddéchodkovych spolo¢nostiach
(DDS) sa ku koncu prvého polroka 2007 blizil

pripadala na prispevkové fondy.

Struktira finanénych néstrojov fondov DDS
je vporovnani sdruhym pilierom o nieco
konzervativnejSia.  Jednozna¢ne  dominuju
dlhopisy a vklady na uctoch v bankach, ktorych
podiel je 49%, resp. 47%. Len mald cast
prostriedkov je investovana do akcii.



6 Rizika vo finan¢nom sektore

Najvyznamnejsim rizikom, ktorému su vystavené banky, je kreditné riziko. Z pohladu bdnk je
doleZité, Ze vdcsina tiverov domdcnostiam je zabezpecenych prevaine nehnutelnostami. V prvom
polroku v bankdch vzrdstlo kreditné riziko, ktoré siuvisi s virokovym rizikom domdcnosti. S poklesom
krdtkodobych iirokovych sadzieb domdcnosti zvysili podiel iverov s jednorocnou fixdciou.

Mierne sa menilo rozloZenie zadlZenia domdcnosti. Aj ked najviac tiverov je poskytnutych
najvyssim prijmovym skupindm, medzirocne stiplo zadlZenie niZsich prijmovych skupin. Medzirocne
tieZ vzrdstol pomer tverovych spldtok k disponibilnému prijmu, ked tento najviac vzrdstol pri
domdcnostiach s podielom viverovych spldtok k prijmu od 40% do 70%.

Podobne ako pri domdcnostiach, aj pri podnikoch dominujii vivery s krdtkou fixdciou tirokovych
sadzieb. Pri podnikoch zohrdva doleZiti iilohu aj devizové riziko, ked velkd cast tiverov je
cudzich mendch, ¢im vytvdra akysi prirodzeny hedging ich otvorenych pozicii. Aj v prvom polroku 2007
pokracovalo zlepSovanie kvality iverového portfolia podnikov. Vo financnej pozicii podnikov nedoslo v
prvom polroku 2007 k vyraznym zmendm.

Z trhovych rizik zostdva najvyznamnejsim rizikom tirokové riziko, ktoré je spojené najmd
s nestladom tirokovo-citlivych aktiv a pasiv v jednotlivych casovych pdsmach precenenia tirokovych
mier. Tento nesiilad vznikal najmd v dosledku investicii do Stdtnych cennych papierov s fixnym
kuponom. Banky by tak pri ndraste irokovych sadzieb zaznamenali pokles Cistej ekonomickej hodnoty,
ktord by sa vo vykdzanom vysledku hospoddrenia prejavila postupne zniZenim Ccistych tirokovych
prijmov. V obchodnej knihe je tento nesiilad v mensej miere iba v niektorych bankdch v dosledku
pozicii v iirokovych derivdtoch. Devizové riziko zostalo v bankovom sektore na zanedbatelnej tirovni.
Akciovému riziku sii vystavené vo vyraznejSej miere iba dve banky, riziko vSak bolo relativne malé.

Podobny zdver plati pre vystavenie sa aktiv kryjiicich technické rezervy v poistovniach trhovym
rizikdm. Najvyznamnejsim je virokové riziko, najmd v niektorych poistovniach. Negativny dopad by mal
zanedbatelné. Vyraznejsiemu akciovému riziku si vystavené iba niektoré poistovne. Celkovo by
v takmer vSetkych poistovniach strata pocas 10 dni nemala s pravdepodobnostou 99% presiahnut’ 1%
aktiv kryjiicich technické rezervy.

Na fondy sprdavcovskych spolocnosti, dochodkovych sprdavcovskych spolocnosti a doplnkovych
dochodkovych spolocnosti by malo negativny dopad vyraznejSie zhodnotenie koruny, pripadne
vyraznejsi pokles cien akcii. Negativny dopad by mal aj ndrast virokovych sadzieb, ktory by sposobil
okamZity pokles hodnoty dlhovych cennych papierov v portfoliach fondov. Jeho efekt by vsak bol menej
vyznamny kvoli niZSej durdcii tychto portfolii vo vdcsine fondov, najmd dochodkovych. V rdamci
dochodkovych sprdavcovskych spolocnosti medzi stratégiami investovania vyvdZenych a rastovych
fondov a celkového rizika nie sii vyznamné rozdiely, mierne sa vSak lisia v zastipeni jednotlivych rizik.
Z fondov kolektivneho investovania su trhovym rizikdm najviac vystavené portfolia akciovych fondov.
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Banky

Kreditné riziko

Kreditné riziko domacnosti

Velkost” kreditného rizikd bank voci
ur¢itému  sektoru sa odvija od velkosti
uverového vystavenia voci danému sektoru. V
prvom polroku 2007 vystavenie bank voci
domdacnostiam, merané poskytnutymi uvermi,
dosiahlo troven 15% z bankovych aktiv. V
porovnani s druhym polrokom 2006 sa tento
pomer nemenil, najméd vzhl'adom na rast aktiv,
ked” vyrazne stipali medzibankové aktiva.
Podiel na celkovych tveroch klientom stipol z
33% na 34%.

Graf 79 Vyvoj tverov poskytnutych
domacnostiam k HDP a aktivam bank
18% -
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14% -
12% -
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8% -
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4% ]
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=2 podiel Gverovdomé&cnostiam na HDP
podiel spotrebitelskych tverovna HDP
— podiel tverov na byvanie na HDP
oodiel tiverov domacnostiam na aktivach bank
- zdroj: NBS, Statisticky drad SR
- v percentdch je vyjadreny pomer tverov
domécnosti k HDP v beZnych cenidch

/
%

Z pohl'adu kreditného rizika je podstatné, Ze
prevladaju zabezpecCené uvery. Aj ked nie st k
dispozicii presné tdaje o rozdeleni uverov na
zabezpecené a nezabezpecené, tuto informaciu
je mozné odhadnit’ zo Struktdiry dverov. Medzi
zabezpecené tuvery modzme zaradit dvery na
nehnutelnosti a ostatné dvery (tvorené najmi
bezucelovymi uvermi zabezpecenymi
nehnutel'nostami), ktoré tvoria 77% z uverov
domécnosti. Medzi zabezpeCené uvery je
mozné zaradit’ aj Cast’ spotrebitel'skych tdverov.
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Graf 80 Struktira tiverov poskytnutych
doméacnostiam

pre€erpanie
bezného Uctu,
kreditné karty; 6%

ostatné Gvery; 8% spotrebitelské

Gvery; 16%

Gveryna
nehnutelnosti;
69%

- zdroj: NBS

Riziko nespldcania dverov domdcnostami
suvisi aj s irokovym rizikom domécnosti. To je
dané najmi preferenciou kritkodobej fixdcie
urokovej sadzby na udvery a tym aj vacsej
citlivosti na zmenu urokovej sadzby.

Domadcnosti na Slovensku pri vybere fixacie
urokovej sadzby najviac inklinujd k fix4cii s
najnizSou sadzbou, ktorou je fixdcia do jedného
roka. V jani 2007 tvorili novoposkytnuté tvery
s fixaciou urokovej sadzby do jedného roka
82% 1z celkovych novoposkytnutych tverov.
Vysoky podiel je dany najmé preCerpaniami na
beZznom ucte a kreditnymi kartami, ktoré maju
kratkodoby charakter. Pri novoposkytnutych
uveroch na byvanie tvoril podiel uverov s
fixdciou do jedného roka 51%.

Vyber fixdcie podl'a vysky turokovej sadzby
dokazuje  porovnanie vyvoja  urokového
diferencidlu medzi kratkymi a dlhymi fixaciami
a vyberom fixdcie irokovej sadzby. Napriklad v
prvom Stvrtroku 2007 klesli drokové sadzby na
fixdciu do jedného roka, ¢im stipol rozdiel
medzi fixdciou do jedného roka a dlh§imi
fixdclami a  nésledne  stdpol  podiel
novoposkytnutych tverov s fix4ciou do jedného
roka.



Graf 81 Novoposkytnuté Gvery
domacnostiam podl’a doby fixacie arokovej

sadzby
80% T 160%
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— podiel novoposkyt. Gverov na nehnutefnosti s fix do 1 roka na celkovych novoposkyt.
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e 0zdiel medzi Urok sadzbami na novoposkyt. Gvery na nehn. s fix. nad 1 roka a s fix
do 1 roka

- zdroj: NBS

- na pravej osi st tdaje o rozdiele medzi
urokovymi sadzbami v percentudlnych bodoch

- nalavej osi su podiely tverov poskytnutych
domdcnostiam na nehnutel’nosti

Finan¢na pozicia domacnosti
Graf 82 RozloZenie zadlZenosti (pocet

uverov) podPa disponibilnych prijmov
znizenych o bezné vydavky

. 100%
L 80%
L 60%
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+ 20%
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Udaje za rok 2005
Udaje za rok 2006

- zdroj: SU SR, EU SILC 2005, EU SILC 2006,
vlastné vypocty

- v grafe st zahrnuté iba tivery na byvanie okrem
stavebnych dverov a medzidverov

- 1udaje na vodorovnej osi, vyjadrujice
kumulativne percento domécnosti drZiacich
uver, su usporiadané vzostupne podl'a
disponibilného prijmu upraveného o bezné
vydavky

- na zvislej osi je kumulativne percento poctu
uverov
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Rozdelenie uverového zat'aZenia
domécnosti vzhladom na ich disponibilny
prijem zniZeny o beZné vydavky nie je
rovnomerné. Najviac iverov maju domdacnosti s
najvyS$imi prijmami. Neznamena to vSak, Ze by
uvery neboli poskytnuté aj domécnostiam s
relativne nizkymi prijmami. Ako ukazuje
Graf 91, 25% domécnosti s najniz§im
disponibilnym prijmom mé4 13% z celkového
poctu poskytnutych tverov, resp. 8% z
celkového zostatku udverov. Oproti udajom z
roku 2005 je rozdelenie trochu rovnomernejsie,
tj. podiel dverov domdcnostiam v nizSich
prijmovych kategéridch sa zvysil. V roku 2005
malo napr. 25% domdcnosti s najnizSim
disponibilnym prijmom len 9% z celkového
poctu poskytnutych tverov.

Graf 83 RozloZenie zadlZenosti (objem
tiverov) podla disponibilnych prijmov
znizenych o bezné vydavky

s~ 100%
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- zdroj: SU SR, EU SILC 2006 UDB, verzia
15/5/2007, vlastné vypocty

- v grafe si zahrnuté iba tvery na byvanie okrem
stavebnych dverov a medzidverov

- udaje na vodorovnej osi, vyjadrujice
kumulativne percento domécnosti drZiacich
uver, su usporiadané vzostupne podl'a
disponibilného prijmu upraveného o bezné
vydavky

- na zvislej osi je kumulativne percento objemu
zostatkov dverov

Rozdelenie uverového zataZenia
vyjadreného objemom zostatkov uverov je
pritom nerovnhomernejSie ako rozdelenie



uverového zatazenia vyjadreného poctom
uverov. Znamena to, Ze domdacnosti s nizsimi
prijmami maji nielen menej dverov, ale aj ich
priemernd vyska je menSia.

Tabul’ka 8 Uverové splatky
k disponibilnému prijmu

prvy ha treti
| kvarti ‘ HEEE ‘ kvarti
Uverové 8,2% 14,3% 25,1%
splatky k 2005

disponibilnému

prijmu 2006 8,5% 15,0% 23,3%
Uverové

splatky k disp. 2005 12,0% 20,8% 35,0%
prijmu

znizenému

0 bezné 2006 11,6% 23,6% 40,8%
vydavky

- zdroj: SU SR, EU SILC 2006 UDB, verzia
15/5/2007, vlastné vypocty

Graf 84 RozloZenie domacnosti a iverov
podPa pomeru tverovych splatok k
disponibilnému prijmu zniZenému o bezné
vydavky
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- zdroj: SU SR, EU SILC 2006 UDB, verzia
15/5/2007, vlastné vypocty

- v grafe su zahrnuté iba tvery na byvanie okrem
stavebnych dverov a medzitverov

- navodorovnej osi je pomer dverovych splatok k
disponibilnym prijmom zniZenym o beZné
vydavky

- nazvislej osi st podiely zostatku dverov
poskytnutych domacnostiam v jednotlivych
kategéridch pomerov splatok k prijmom na
celkovom zostatku vSetkych tverov

- nad stipcami s podiely domacnosti v
jednotlivych kategdridch pomerov splatok k
prijmom na celkovom pocte domécnosti
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Schopnost’” domécnosti uhrddzat svoje
zavazky je do velkej miery ovplyvnend
podielom  tdverovych  splitok na ich
disponibilnom prijme zniZenom o beZné
vydavky. Podl'a ddajov za rok 2006 sa v
porovnani s rokom 2005 tento podiel mierne
zvysil. Zatial ¢o v roku 2005 malo 75%
vSetkych domadcnosti tento podiel niz§i ako
35,0%, v roku 2006 bola tato hodnota 40,8%.
Zvysenie nastalo najmd v  kategdridch
domécnosti s pomerom podielu tuverovych
splatok na celkovom disponibilnom prijme
zniZzenom o bezné vydavky od 40% do 70%.
Pocet domécnosti so splatkami presahujicimi
ich disponibilné prijmy zniZené o beZné
vydavky predstavoval podla tddajov z
prieskumu 7,3% z celkového poctu domacnosti.
Tymto domdcnostiam bolo poskytnutych 8,1%
z celkového objemu zostatkov tverov.

Aj z pohladu makroekonomickych Cisel
stipalo  zataZenie domdcnosti tUverovymi
splaitkami. V juni 2007 tvorili splatky
bankovych  uverov  4,7% z  hrubych
disponibilnych prijmov.

Graf 85 Uverova zat’azenost’ domacnosti v
pomere Kk prijmom doméacnosti
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- zdroj: Statisticky trad Slovenskej republiky,
NBS, vlastné vypocty

- Uverova zataZenost je pomerom splatok a
hrubého disponibilného prijmu; tverova
zatazenost’ je vypocitand z objemu tGverov
domécnostiam rozdelenych podrla splatnosti a
ich urokovych mier

- na vodorovnej osi su jednotlivé Stvrtroky



Kvalita iverového portfélia domacnosti - percento nad stipcami histogramu oznacuje
podiel aktiv bank v danom stlpci na celkovych

Podiel zlyhanych tverov na celkovych aktivach sektora
uveroch domdcnostiam dosiahol v jini 2007
3,5%. Medziro¢ne sa podiel zlyhanych tverov Pri pohlade na rozloZenie podielu
zvysil z Grovne 3,1%. zlyhanych uverov vidime niekol’ko
vyznamnejSich zmien. Zvysil sa najmi pocet a
Graf 86 RozloZenie podielu zlyhanych podiel bank v skupine s najniz§im podielom
uverov na celkovych iveroch domacnostiam zlyhanych dverov.
s [l H H H B
7 {24 i = E [o] — Tabul’ka 9 Podiel zlyhanych tGverov na
61 celkovych iveroch za sektor domacnosti
5 lvior | vioe
4 — Gvery doméacnostiam 3,5% 3,1%
34 hypotekarne Uvery domécnostiam 1,7% 1,3%
2] stavebné Gvery 1,7% 1,7%
14 ﬂ medziQvery 4,1% 3,8%
0l ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ spotrebitelské avery 7,4% 5.9%
menej ako 1% 1% az 3% 3% az 5% 5% az 7% viac ako 7% preéerpanie bezného uctu 2’0% 3’7%
kreditné karty 2,9% 8,3%
- zdroj: NBS - zdroj: NBS

- nazvislej osi je zobrazeny pocet bank

Box 3 Zist’ovanie o prijmoch a Zivotnych podmienkach

V aprili 2006 vykonal Statisticky drad v poradi uZ druhé zistovanie o prijmoch a Zivotnych
podmienkach (EU Survey on Income and Living Conditions, EU SILC 2006). Vysledky tohto
prieskumu poskytuji detailnejSie tdaje o rozloZeni zadlzenia domécnosti s ivermi na byvanie, najmi
vzhl'adom na vysSku disponibilného prijmu. Prieskum bol vykonany na vzorke priblizne 6 000
domécnosti, z ktorych vyplneny dotaznik odovzdalo asi 5 100 domécnosti. Predstavuje to asi 0,3% z
celkového poctu domécnosti. V porovnani s prieskumom vykonanym v roku 2005 bola priblizne jedna
Stvrtina domdcnosti nahradend novou vzorkou.

Pri interpretécii tychto ddajov viak treba vziat’ do dvahy viacero obmedzeni. Udaje o tGveroch
na byvanie boli v prieskume chdpané len ako pomocné tdaje pre odhad ndkladov na byvanie. Do
prieskumu neboli zahrnuté stavebné dvery, medzitdvery, spotrebitel'ské dvery, ani Ziadne uvery od
nebankovych institicii. Ku koncu roka 2006 podla vykazov od bank bol celkovy zostatok
poskytnutych hypotekdrnych uverov 67 mld. Sk, ostatné ivery na byvanie okrem stavebnych tverov a
medzitverov boli vo vyske 35 mld. Sk. Podla idajov zozbieranych v prieskume (prepocitanych na celd
populéciu) bol objem celkového zostatku tverov na byvanie iba priblizne 25 mld. Sk. Pri pocte
uzavretych zmliv je rozdiel mensi. Podl'a prieskumu medzi domacnostami bolo uzavretych asi 58 tis.
zmldyv, podl'a tidajov od bank 70 tis. (tento udaj zahfiia iba hypotekarne uvery ktoré uz boli ¢erpané).
Podobne ako pri objeme tverov, tak aj pri objeme disponibilnych prijmov bol tdaj z dotaznika nizsi
(priblizne 500 mld. Sk, udaje za disponibilné prijmy sd ku koncu roka 2005) ako makroekonomicky
tidaj zverejiiovany Statistickym tradom (890 mld. Sk v roku 2005). Kvoli uvedenym obmedzeniam
maju vysledky prieskumu skor indikativny charakter. Odpovede boli dobrovolné. Ak napr. pri otdzke o
spldcani tveru respondent neuviedol odpoved’, nevieme rozlisit’, ¢i domacnost’ neodpovedala zamerne,
alebo jej skutocne nebol poskytnuty Gver na byvanie.
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Disponibilny prijem domdcnosti je vypocitany ako sucet zlozZiek hrubého osobného prijmu vsetkych
clenov domécnosti (hruby pefazny prijem zo zamestnania a jemu blizky prijem, hruby nepenazny
prijem zo zamestnania, hrubé penazné zisky alebo straty zo samostatne zarobkovej ¢innosti (vratane
honordrov), podpora v nezamestnanosti, starobné davky, davky pre pozostalych, nemocenské davky,
davky v invalidite a prispevky na vzdelanie) plus zlozky hrubého prijmu na drovni domdacnosti (prijem
z prendgjmu majetku alebo pozemku, rodinné davky a prispevky vyplacané rodindm s det'mi, socidlne
vyli¢enie inde neklasifikované, prispevky na byvanie, pravidelné prijaté penazné transfery medzi
domécnostami, troky, dividendy, zisk z kapitdlovych investicii do neregistrovaného podniku, prijem
0s0b mladsich ako 16 rokov minus pravidelné dane z majetku, pravidelné platené penazné transfery
medzi domdcnostami, dan z prijmu a prispevky socidlneho poistenia).

Pre potreby analyzy bol disponibilny prijem zniZzeny o bezné vydavky. Predpokladame pritom, Ze
bezné vydavky domécnosti st vo vySke 4 000 Sk mesacne pre prvého dospelého, 2 000 Sk mesacne pre
kazdého ¢lena rodiny vo veku aspoil 14 rokov a 1 200 Sk mesacne pre kazdého ¢lena rodiny vo veku
menej ako 14 rokov.

Graf 87 RozlozZenie kvality podnikového

Kreditné riziko podnikov portfélia v bankovom sektore
Uvery podnikom vzrdstli v jini 2007 14% 68% 5% 3% 1%
medzirone o 19%, tempo rastu sa mierne 12% 70% 12%
I e P P e a e .

spomalilo, ked” v decembri 2006 rastli dvery R
podnikom medziro¢ne o 20%. Ich podiel na
celkovych tveroch klientom je od januara 2006
stabilny okolo hodnoty 49%.

Kbvalita averového portfélia podnikov 21 S O [ aaddiitt |_|—|
. v 2/ e 0 T T T D T

POdlel ZlyhanyCh uverov. na celkovych menejako 0d1%do od4%do o0d8%do viacako
uveroch podnikom pokracoval v poklese aj 1% 4% 8% 12% 12%
poCas prvého polroka 2007 avjuni 2007 (@X106  OVILO7 |
dosiahol hodnotu 3,4%. Medzirocne tak - zdroj: NBS
poklesol o 1,7 p.b. Okrem podielu klesal aj - navodorovnej osi je podiel zlyhanych tdverov na
objem zlyhanych tverov podnikom, od celkovych tveroch podnikom rozdeleny do 5
decembra 2006 ide o pokles o 885 mil. Sk alebo intervalov . .

N . . s - nazvislej osi je pocet bank, ktorych podiel

7%. Tento pokles je Ysak as:l o polovicu nizsi zlyhanych tverov patri do prislusného intervalu
oproti poklesu z druhej polovice roka 2006. - percento nad stlpcami histogramu oznaduje

podiel aktiv bank v danom stipci na celkovych
aktivach sektora

Graf 87 zobrazuje rozloZenie podielu
zlyhanych tdverov podnikom v bankovom
sektore anenasvedCuje vyraznym zmeniam
v podiele zlyhanych dverov v sektore. Celkovy
pokles podielu zlyhanych tuverov tak bol
spOsobeny hlavne poklesom tohto ukazovatel'a
v skupine bank, pre ktoré nadobuidal hodnotu
19%-4%, ktora tvori az 70% aktiv sektora v jini
2007. V niektorych bankdch bol doévodom
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poklesu podielu zlyhanych tverov ich odpis
alebo odpreda;j.

Podiel zlyhanych tverov na celkovych
uveroch vo vicSine odvetvi klesol. Podiel
odvetvi, v ktorych tento podiel vzréastol, na
celkovych dveroch podnikom vSak zaznamenal
pokles, najmi pri odvetvi pozemna a potrubna
doprava.

Tabulka 10 Kvalita iverov podnikom podPa
jednotlivych odvetvi k 30.06.2007

Podiel odvetvia na  Podiel  zlyhanych
celkovych Gveroch  Uverov na Gveroch

podnikom odvetviu
Odvetvie VI.07 XI1.06 VI.07 XI1.06
Priemyselna vyroba 26,3% 25,2% 5,2% 6,8%

Velkoobchod a

sprostredkovanie obchodu

okrem motorovych vozidiel ~ 17,9% 17,2% 5,6% 5,7%
Cinnosti v oblasti

nehnutelnosti 12,1% 10,2% 1,1% 1,4%

Maloobchod okrem

motorovych vozidiel 7,7% 7,5% 2,3% 2,3%

Stavebnictvo 5,9% 5,7% 3,4% 3,9%

Vyroba a rozvod elektriny,

plynu a vody 5,9% 7,5% 0,2% 0,8%

Pozemna a potrubna

doprava 4.2% 6,3% 1,1% 0,5%

Polnohospodarstvo,

polovnictvo 3,2% 2,8% 5,8% 8,6%

VedlajSie pomocné Cinnosti

v doprave 2,6% 3,0% 0,6% 0,4%

Motorové vozidla a

motocykle 2,1% 2,2% 3,1% 31%

Hotely a reStauracie 1,6% 1,6% 5,9% 8,1%

Posta a telekomunikacie 1,5% 1,1% 1,3% 2,0%

Ostatné odvetvia 9,0% 9,6% 3,9% 3,6%
- zdroj: NBS

- ostatné odvetvia zahfiiaji Lesnictvo, Rybolov,
Tazbu nerastnych surovin, Vodni dopravu,
Vzdu$ni dopravu, Prendjom strojov a tovarov
osobnej spotreby, Pocitacové ¢innosti a Vyskum
a vyvoj a iné obchodné sluzby

Finan¢na situacia podnikov

Finan¢nd situdciu budeme analyzovat’
z hladiska velkosti'” podnikov a porovnania
prvych  Stvrtrokov 2005, 2006 a 2007.
Zameriame sa predovSetkym na ich rentabilitu,

" Statistickd vzorka 7332 podnikov bola rozdelena
na tri skupiny podl'a objemu trZieb (t):

vel’ké podniky: t > 250 mil. Sk

malé astredné podniky:
250 mil. Sk

mikro-podniky: t < 7,5 mil. Sk.

75mil. Sk < t <
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kapitalizaciu a zadlZenost’, efektivitu

a likviditu.

Rentabilita

V prvom Stvrtroku 2007 doslo k miernemu
poklesu priemernej hodnoty rentability aktiv
u vSetkych  podnikov, medidnovd hodnota
sav porovhani srokom 2006 nezmenila.
Naopak priemernd rentabilita vlastného imania
v prvom Stvrtroku 2007 vzrastla, priCom
medidnova hodnota zostala opit’ na nezmenenej
urovni. Ide tak skor ozmeny, ktoré nastali v
podnikoch s extrémnymi hodnotami rentability,
ako o zmeny v celom podnikovom sektore, ¢o
podporuje aj klesajuci rozptyl rentability.

Mikro-podniky stidle dosahuju vyrazne
nizSiu  rentabilitu v porovnani s malymi,
strednymi aj velkymi podnikmi, medzi ktorymi
rozdiely nie si. Celkovo je vSak medidnova
hodnota rentability kladnd, teda viac podnikov
tvorilo v prvom Stvrtroku zisk ako stratu. Tento
trend sa od roku 2005 nezmenil.

Graf 88 Rentabilita aktiv podnikov podl’a
velkosti
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- zdroj Statisticky tirad SR, vlastné vypodty

- hodnoty predstavuju rentabilitu za prvy Stvrtrok

- extrémne hodnoty boli upravené na hodnotu
kvantilu s pravdepodobnostou 0,1%



Graf 89 Rentabilita vlastného imania
podnikov podl’a velkosti
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- extrémne hodnoty boli upravené na hodnotu
kvantilu s pravdepodobnostou 0,5%

Zadlzenost’ a kapitalizacia

Vlastné imanie podnikov tvorilo v prvom
Stvrtroku 2007 v priemere  36%  aktiv
slovenskych podnikov, tiato hodnota zostala
priblizne nezmenena v porovnani
s predchadzajicimi rokmi. Kapitalizicia
u velkych a stredne velkych podnikov zostiava
nadpriemernd, kym u mikro-podnikov je
podpriemernd. Podobna situdcia je aj pri
pomere bankovych uverov k aktivam, kde
priemernd hodnota koliSe okolo 8%.

Graf 90 Podiel bankovych averov
a vlastného imania
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- zdroj Statisticky trad SR, vlastné vypodty

- extrémne hodnoty boli upravené na hodnotu
kvantilu s pravdepodobnost'ou 0,5%

- pre podniky so zdpornym imanim bol pomer
stanoveny na 150%

- graf obsahuje kompletni Statistickd vzorku
podnikov, teda aj tie, ktoré bankové tdvery
nemaju
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V predoslej analyze bol identifikovany ako
dolezity ukazovatel' zadlZenosti pomer medzi
velkostou bankovych dverov a vlastnym
imanim. Mierne vzrédstla priemernd hodnota
tohto  ukazovatela umalych a strednych
podnikov a mikro-podnikov, naopak u velkych
podnikov doslo k poklesu tak priemernej, ako aj
medidnovej hodnoty. Celkovo vo vzorke
poklesol pocet podnikov, ktoré mali bankové
uvery, napriek tomu vSak vySka tdverov za
vSetky podniky vzrastla. U mikro-podnikov
doslo k zniZeniu kvartilového rozpitia (pokles
horného kvartilu), ktory bol spésobeny najméi
menSim pocCtom podnikov so zdpornym
vlastnym imanim v novej vzorke. ViacSina
mikro-podnikov stdle zostdva bez bankovych
uverov.

Efektivita

Efektivita podnikov merand podielom
velkosti zisku beZného obdobia na trzbach
bezného obdobia je dlhodobo najhorsia
u mikro-podnikov. Pokles efektivity v prvom
Stvrtroku 2006 oproti roku 2005 sa len mierne
zmenil v prvom Stvrtroku 2007. Vd’aka tomu aj
priemer za vSetky podniky pohybuje na nizsej
urovni ako vroku 2005. Naopak u velkych
a stredne velkych podnikoch dochddza k rastu
priemernej aj medidnovej hodnoty efektivity.
Celkovo sa zniZzuje rozptyl vo vSetkych
kategériach.

Graf 91 Podiel zisku na trzbach podl'a
velkosti podnikov - efektivita
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Likvidita

Graf 92 Podiel finan¢nych aktiv na
celkovych aktivach podPla velkosti podnikov
- likvidita
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Podiel finan¢nych aktiv na celkovych
aktivach v prvom Stvrtroku 2007 vzrastol
oproti predchddzajicim rokom iba u mikro-
podnikov, a to tak jeho priemernd hodnota, ako
aj medidnovd hodnota. U malych a strednych
podnikov a mikro-podnikov doslo k miernemu
rastu rozptylu ukazovatela likvidity, ¢o sa
prejavilo aj na celkovej vzorke podnikov.

Celkovo sa zachovéva trend, Ze ¢im VACST je
podnik, tym menSi podiel svojich aktiv
potrebuje drzat’ v likvidnych aktivach.

Kvalita averového portfoélia
v ostatnych sektoroch

Uvery neziskovym organizaciam,
finanénym  spoloCnostiam  okrem  bédnk
a verejnej sprave si dlhodobo udrzuji vysoku
kvalitu, ich podiel na celkovych uveroch sa
vSak zniZzil.

Uvery Zzivnostiam vykazovali najhoriu
kvalitu spomedzi ostatnych sektorov. Ich podiel
na celkovych duveroch tieZ mierne klesol,
napriek absolitnemu ndrastu objemu uverov
zivnostiam. Podiel zlyhanych dverov od
zaCiatku roka 2007 klesal, v mdji ajuni vSak
opét’ vzrastol.

Pocas prvého polroka 2007 vzréstol vyznam
uverov nerezidentom na celkovych uveroch, ich
objem vzrastol od decembra 2006 o 5,3 mld.
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Sk, ¢o predstavuje ndrast o 29%. KedZe objem
zlyhanych uverov vzrastol iba minimalne,
kvalita portfdlia sa zlepsila.

Tabulka 11 Kvalita tiverového portfélia v
ostatnych sektoroch

podiel zlyhanych uverov na podiel na uveroch
GUveroch sektora klientom

VI06  XI.06  VIO7 | V06  XI.06  VI.07
Uvery Zivnostiam 5,6% 6,5% 6,1% 2,4% 23 22%
Uvery neziskovym % 03% 0% 03% 04% 04%
organizaciam
Uvery finanénym
spolognostiam 0,1% 0,1% 0,1% 10,1 95%  84%
okrem bank
Uvery verejnej

spréve 0% 0% 0% 38% 28% 2,9%
Uverynerezidentom 2,2% 4% 33% 26% 27% 32%

- zdroj: NBS

Trhové rizika

Devizové riziko

Devizové riziko sa aj v prvom polroku 2007
javilo ako mélo vyznamné riziko pre bankovy
sektor.

Otvorend sdvahova pozicia, ktord je na
urovni celého bankového sektora vyrazne
kratka, sa pocas prvého polroka 2007 eSte viac
prehibila. Dévodom bolo najmid zvySenie
objemu devizovych vkladov od zahrani¢nych
bank zo 125 mld. Sk na 192 mld. Sk. Toto
zvySenie suviselo s celkovym ndrastom aktiv
apasiv zmedzibankovych operdcii v marci
avaprili 2007."* V porovnani s decembrom
2007 vSak nastala vyznamnejSia zmena aj na
aktivnej strane bilancie, kde vzrastol objem
uverov poskytnutych v cudzej mene, a to najmi
vo¢i podnikom (zo 110 mld. Sk na 129 mld.
Sk). Objem devizovych vkladov pritom zostal
pribliZne rovnaky.

Vzniknutd otvorend stvahové pozicia bola
na drovni priblizne 7% bilancnej sumy.
Otvorenu devizovud poziciu v suvahe banky
uzatvarali derivatovymi obchodmi. Celkovo tak
bola devizovéa pozicia prakticky uzatvorena. To
plati nielen o agregovanej hodnote devizovej

' Pozri ¢ast Medzibankovy trh.



pozicie za cely bankovy sektor, ale ani vo
vicSine bank otvorend devizova pozicia pocas
prvého polroka 2007 neprevySovala 3%
bilan¢nej sumy. Téato hodnota vyrazne
prevySovala turoven 3% aj v niektorych
pobockach zahraniénych bank, kde vSak
otvorend pozicia mdze byt riadend na urovni
bankovej skupiny.

Graf 93 Struktiira aktiv a pasiv v cudzej
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- zdroj: NBS

- udaje st v mld. Sk

- zavizky voci bankdm zahfnaju aj prostriedky
Ministerstva financii SR vlozené do bank
prostrednictvom ARDALu, ked’Ze maji
podobny charakter ako vklady bank

Podrobnejsi pohlad na devizové riziko,
ktorému st vystavené jednotlivé banky, mozno
ziskat pomocou VaR (value-at-risk, hodnota
v riziku). Tato hodnota udédva stratu, ktord by
nemala byt presiahnutd s 99%
pravdepodobnostou. Pritom sa predpoklada, Ze
rozdelenie buducich zmien vymennych kurzov
mozno simulovat’ rozdelenim zmien pocas
uplynulého roka (250 pracovnych dni) aze
portflio zostane nemenné pocas 10 dni'".
Vypocitané hodnoty VaR zobrazuje Graf 94.
Vo vicSine bank hodnota VaR ku koncu

' Pri vypocte VaR boli simulované iba jednodiiové
straty a ziskana hodnota bola nasledne prendsobend +/10 .
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Ziadneho  mesiaca  pocas roka 2006
nepresahovala 2% vlastnych zdrojov. Treba
vSak poznamenat’, Ze tito analyza neberie do
uvahy casovy sulad jednotlivych néstrojov
uzatvdrajucich menové pozicie ateda stoji na
predpoklade vysokej likvidnosti devizového
trhu.

Graf 94 Vyvoj 10-diiového VaR (99%)
v jednotlivych skupinach bank
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Velké banky

————— Stredne velké banky
Banky previazané na vlastné bankové skupiny
Ostatné banky

- zdroj: NBS, vlastné vypocty

- tdaje st v mld. Sk

- v grafe nie st zobrazené hodnoty VaR pre
pobocky zahraniénych bank

- ostatné banky zahffaju aj stavebné sporitel'ne

Vypocet devizovej pozicie zahffa aj pozicie
z menovych opcii. Predpokladd sa, ze kazda
opcia bude realizovand, platnost tohto
predpokladu vSak nemozno overit z dévodu
nedostatku podrobnych tddajoch o jednotlivych
op¢nych obchodoch. Na druhej strane, devizové
pozicie vyplyvajice z podkladovych néstrojov
opcii boli pocas prvého polroka 2007 vo
vicSine bank prakticky uzatvorené.



Graf 95 Casovy vyvoj VaR pri zohl’adneni
uverovych prisl’'ubov a zaruk
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————— Stredne velké banky

Banky previazané na vlastné bankové skupiny
Ostatné banky

- zdroj: NBS, vlastné vypocty

- udaje st v mld. Sk (mierka je ind ako zobrazuje
Graf 94)

- v grafe nie si zobrazené hodnoty VaR pre
pobocky zahrani¢nych bank

- ostatné banky zahfnaju aj stavebné sporitelne

VysSie uvedend analyza vynechala tri typy
ndstrojov, ktoré maji banky v podsivahich:
prisluby na poskytnuté, resp. prijaté uvery,
prijaté, resp. poskytnuté zdaruky a prijaté
hodnoty do uschovy. Dovodom je, Ze pri zmene
vymennych kurzov pozicie v tychto nastrojoch
neovplyviluji priamo vykazany zisk alebo
stratu z devizovych pozicii. Devizové riziko
v tychto pozicidch preto banky zvycCajne
nezaistovali. VaR po zohladneni uverovych
prislubov a zdruk zobrazuje Graf 95. Této
hodnota je vyrazne vysSia ako bez zohl'adnenia
tychto nastrojov.

Urokové riziko

Vystavenie sa bank trokovému riziku zavisi
od citlivosti jednotlivych financnych néstrojov
vich portfélidch na zmeny v drokovych
sadzbach. V kratkodobom horizonte majd
pritom pri zmenidch urokovych sadzieb
vyraznej$i dopad na ziskovost otvorené
pozicie'® zaznamenané v obchodnej knihe,

'® Otvorenou poziciou sa v tejto &asti oznaluje
nesilad medzi aktivami a pasivami v prisluSnom pdsme
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kedze tieto finan¢né ndstroje sa vacSinou
preceniuji na redlnu hodnotu prostrednictvom
vykazu ziskov a strat. Pozicie v bankovej knihe
by naopak mali na ziskovost' iba postupny
vplyv  prostrednictvom  zmeny  {istych
urokovych prijmov.

V obchodnej knihe ma vicSina bank pozicie
takmer  uzatvorené. Otvorené  pozicie
v niektorych  bankdch nie si  vicSinou
dosledkom pozicii z finanénych néstrojov
v stivahe. Tvorené su predovsetkym otvorenymi
poziciami v urokovych derivatoch, najmi
v pasmach s dlhSou dobou zostatkovej fixdcie
urokovych mier, resp. splatnosti (Graf 96).

Graf 96 Urokové pozicie v obchodnej knihe
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Celkova pozicia
——————— Finan¢né néstroje U¢tované v suvahe
Terminov ané operacie

- navodorovnej osi st zobrazené doby
zostatkovej fix4cie drokovych mier, resp.
zostatkovej splatnosti

- nazvislej osi su podiely otvorenych pozicii na
celkovej bilan¢nej sume

Pozicie v bankovej knihe st v porovnani
s poziciami v obchodnej knihe vysSie. Ako
ukazuje Graf 97, tieto pozicie si najmi
v pasmach s dlhSou dobou zostatkovej fixdcie
tvorené takmer vylucne poziciami v cennych
papieroch drZzanych do splatnosti alebo na

vyjadrujicom zostatkovi dobu precenia irokovej sadzby,
resp. zostatkovi splatnost pri nastrojoch s fixne
stanovenou urokovou mierou.



predaj.  Pozicie v ostatnych  finan¢nych
nastrojoch zaznamenanych v bankovej knihe
(davery, vklady, trokové derivaty) sud
v porovnani s poziciou Vv cennych papieroch
malo vyznamné. KedZe v pasmach s dlhSou
dobou zostatkovej fixacie prevladaja aktiva nad
pasivami, negativny dopad na banky vyjadreny
poklesom Cistej ekonomickej hodnoty by mal
ndrast drokovych sadzieb, najméd v dlhsich
casovych pdsmach.

Graf 97 Urokové pozicie v bankovej knihe
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Cenné papiere

- navodorovnej osi si zobrazené doby
zostatkovej fixdcie drokovych mier, resp.
zostatkovej splatnosti

- na zvislej osi st podiely otvorenych pozicii na
celkovej bilan¢nej sume

Velkost” drokového rizika moZzno hodnotit’
pomocou hodnoty VaR. Analogicky ako pri
devizovom riziku bola tato hodnota vypocitana
ako najvicsia strata, ktord by za predpokladu
drzby nezmeneného portfélia banka
s pravdepodobnostou 99% nemala presiahnut
pocas 10 dni. Tato strata bola vypocitana ako
negativna zmena cistej ekonomickej hodnoty,
nie ako dopad na vysledok hospodarenia
vykdzany v uctovnictve. Pri zohladneni tejto
straty by medidnovd hodnota primeranosti
vlastnych zdrojov bankového sektora poklesla
na 17,1% (tj. 00,4 p. b.). Podrobné vysledky
pre jednotlivé banky si uvedené v Tabulke 20
nas. 88.
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Akciové riziko

Akciové riziko nepredstavuje pre slovensky
bankovy sektor vyznamnejSiu hrozbu, kedze
objemy akcif si vo vic¢Sine bank vzhl'adom na
ich bilan¢nud sumu zanedbatel'né. VyznamnejSiu
poziciu v akcidch mali k 30. jinu 2007 len dve
banky (do 3% bilan¢nej sumy).

Riziko likvidity

V sacasnosti je situdcia v bankovom sektore
z hl'adiska likvidity charakterizovand vysokym
podielom prostriedkov sterilizovanych v NBS,
ako aj ostatnych likvidnych aktiv (najmi
Stitnych dlhopisov) na bilan¢nej sume. Na
druhej strane, vysoké tempo rastu najméi
dlhodobych dverov vytvara otdzku, ¢i tento rast
nezhorSuje likvidnd poziciu v jednotlivych
bankdch. Nasledujica analyza bude preto
zamerand na dva okruhy:

- posudenie, ¢i jednotlivé banky maji
z kratkodobého hl'adiska dostatocny objem
rychlo likvidnych aktiv vzh'adom na objem
pasiv s kratkou  zostatkovou  dobou
splatnosti,

- posudenie, ¢i su uverové aktivity bank
previazané na zdroje z medzibankového
trhu, alebo sd financované z prostriedkov
klientov.

Z kritkodobého pohl'adu na likviditu
nenastali v bankovom sektore ako celku
vyznamnejSie  zmeny. Medidn  podielu
likvidnych aktiv a ostatnych aktiv, z ktorych
mozno ocakdavat penazny tok do 7 dni
k pasivam so zostatkovou splatnostou do 7 dni
bol pocas prvého polroka 2007 priblizne
stabilny na drovni 90 — 100%. Analogicky
zaver o vyvoji bez vyraznejSich zmien mozno
konsStatovat’ aj o medidne podielu likvidnych
aktiv do 3 mesiacov k pasivam so zostatkovou
splatnostou do 3 mesiacov. Niz§ie hodnoty
tohto ukazovatela v niektorych  bankéch
znamenaju, Ze dobrd likvidna situdcia tychto
bank je viac zaloZzend na podmienke stabilného
jadra vkladov.



Graf 98 Vyvoj medianovych hodnot
ukazovatelov likvidity
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- zdroj: NBS

- graf neobsahuje pobocky zahrani¢nych bank
s trhovym podielom mensim ako 2% z
celkovych aktiv sektora

Ako naznacuje Graf 99, pre vicSinu bank je
pre udrzanie dobrej likvidnej pozicie v Casovom
horizonte do 3 mesiacov nevyhnutné, aby cast’
vkladov zostala v banke dlhsiu dobu, ako je ich
skutocnd  splatnost. Ako vSak ukazuje
porovnanie likvidného vankdsa'’ a otvorenej
pozicie do 3 mesiacov'® na bilantnej sume
(Graf 100), vyznam tejto podmienky je
v jednotlivych bankach r6zny.

' Likvidny vankis je stucet pokladniénej hotovosti,
Statnych dlhopisov, Stitnych pokladni¢nych poukdzok,
pokladni¢nych poukdzok NBS, vkladov vNBS a
beznych uctov vinych bankdch po odritani zavizkov
bank voci zahraniénym bankdm (okrem dlhodobych)
a ARDAL-u a aktiv poskytnutych do zélohy.

'8 Otvorend pozicia do 3 mesiacov je rozdiel siétu
pohladavok voci klientom a dlhovych cennych papierov
emitovanych bankami apodnikmi so zostatkovou
splatnostou do 3 mesiacov asuctu zdviazkov voci
klientom aemitovanych cennych  papierov  so
zostatkovou splatnostou do 3 mesiacov.
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Graf 99 Distribuicia ukazovatelov likvidity
do 7 dni a do 3 mesiacov
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- zdroj: NBS

- graf neobsahuje poboc¢ky zahrani¢nych bank
s trhovym podielom mensim ako 2% z
celkovych aktiv sektora

Graf 100 Porovnanie likvidného vankusa
a otvorenej pozicie do 3 mesiacov
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- graf neobsahuje pobocky zahrani¢nych bank
s trhovym podielom mensim ako 2% vzhl'adom
na celkové aktiva sektora

- navodorovnej osi je zobrazeny podiel otvorenej
pozicie s operdcii s klientmi do 3 mesiacov na
bilan¢nej sume

- nazvislej osi je zobrazeny podiel likvidnych
aktiv na bilan¢nej sume

Z dlhodobejsieho pohladu na likviditu je

vzhl'adom na udrzatel'nost” dverovych aktivit
banky lepSie, ak su tieto aktivity financované



z vkladov klientov alebo emisie dlhodobejsich
cennych papierov v porovnani s kratkodobymi
prostriedkami z medzibankového trhu.
V opa¢nom pripade likvidnd situdcia banky
v dlhSom casovom horizonte zdvisi od
dostupnosti  prostriedkov  z medzibankového
trhu, resp. najmid od materskej banky. Ako
ukazuje Graf 101, na tieto prostriedky sa vo
vicSej miere spoliehaji najmi viaceré mensSie
banky a poboCky zahrani¢nych bank.

Graf 101 Porovnanie podielu Gverov na
bilan¢nej sume a podielu vkladov a
emitovanych cennych papierov na bilan¢nej

sume
100%

90% - ‘

%

80% .
0% | i

60% | > .-
50% | .
0% 1
0% |
W% = <

10%

0%

- zdroj: NBS

- na vodorovnej osi je zobrazeny podiel Gverov
klientom na bilan¢nej sume

- nazvislej osi je zobrazeny podiel vkladov
prijatych od klientov a emitovanych cennych
papierov

Poist’ovne

Najvyznamnej$i druh rizika, ktorym su
poistovne vystavené, su poistné rizikd. Okrem
toho st poistovne vystavené trhovym rizikam,
ktoré mozu spdsobit’ neoCakdvané zniZenie
hodnoty aktiv kryjicich technické rezervy.
KedZe na podrobni analyzu vystavenia
poistovni voc¢i poistnym rizikdm nie su
k dispozicii dostatocné tidaje, budeme sa v tejto
analyze venovat iba dopadu trhovych rizik.
Druhym obmedzenim je, Ze uvedena analyza sa
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vztahuje iba na aktiva kryjice technické
rezervy, pri ktorych riziko zndsa poistovia.
Nezohladnuji sa aktiva, ktoré nekryju
technické rezervy, aktiva investované v mene
poistenych.

Najvyznamnej$im  z trhovych rizik pre
vacSinu poistovni sa javi urokové riziko
v portfélidch dlhovych cennych papierov. Hoci
toto riziko sa nemusi prejavit hned” pri zmene
urokovych sadzieb (pokial’ si prislusné cenné
papiere drzané do splatnosti), prejavi sa

postupne v zmene urokovych  vynosov.
Do6vodom urokového rizika je pomerne vysoka
durécia dlhovych cennych papierov.

V niektorych poistovniach je podiel VaR pre
urokové riziko na hodnote portfélia dlhovych
cennych papierov v portfélidch  kryjucich
technické rezervy v Zivotnom poisteni azZ 15%.
Pre technické rezervy kryjuce technické rezervy
na nezivotné poistenie podiel VaR pre tdrokové
riziko na celkovej hodnote dlhopisového
portfélia nepresahuje 5,7% v Ziadnej poistovni.

Poistovne  védcSinou  investovali  do
domécich dlhovych cennych papierov, najmi
do slovenskych Statnych dlhopisov a dlhovych
cennych papierov emitovanych domdécimi
bankami. Len zanedbatel'nd Cast’ tohto portfélia
je denominovand v cudzej mene.

Treba vSak poznamenat’, Ze uvedené zdvery
o vystaveni aktiv kryjicich technické rezervy
rizikdm neberd do dvahy to, Ze pri niektorych
produktoch Zivotného poistenia modze byt
dohodnuté vypldcanie petiaZznych prostriedkov
klientom s fixnou urokovou sadzbou, resp.
s dlhsou dobou precenovania urokovej sadzby.
Tato skutocnost’” odhadnuté vystavenie voci
urokovému riziku zmensuje.

Investicie do akcii a podielovych listov
vyuzivalo na krytie technickych rezerv iba
desat poistovni. VSetkych tychto desat’
poistovni krylo akciami cast technickych
rezerv v zivotnom poisteni atri znich aj
Vv nezivotnom poisteni.

Treba vSak poznamenat, Ze tymto
spésobom moZu byt poistovne vystavené



dodatocnému vplyvu devizového a tdrokového
rizika, ktoré nie je mozZno presnejSie odhadniit),
a to aj napriek stanovenym limitom na devizové
riziko. Z uvedenych rdznych typov akcii, resp.
podielovych listov vyplyva aj pomerne vyrazna
variabilita rizikovosti tychto portfolii medzi
jednotlivymi poistoviiami.

Priame devizové riziko aktiv kryjucich
technické rezervy je vo vacSine poistovni
zanedbatelné. VaR pre devizové riziko
v Ziadnej poistovni nepresahuje 0,3% celkovej
hodnoty technickych rezerv. Vynimkou je iba
Ceské poistoviia, kde tento podiel predstavuje

1,4% aktiv kryjicich technické rezervy
v nezivotnom poisteni, resp. 0,7% aktiv
kryjucich  technické rezervy v Zivotnom

poisteni. V poistovniach, ktoré maji otvorend
devizovi poziciu, je tiato pozicia dlha.
Z celkovej otvorenej pozicie 43% tvori pozicia
v eure a 19% pozicia v americkych dolaroch.

Graf 102 RozloZenie podielu VaR na objeme
aktiv kryjucich technické rezervy
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- zdroj: NBS, REUTERS, BLOOMBERG,
vlastné vypocty

- Cisla nad grafom zobrazuju podiel jednotlivych
poistovni spadajicich do daného intervalu na
celkovom objeme technickych rezerv

Tabul’ka 12 Vystavenie aktiv kryjucich technické rezervy poist'ovni trhovym rizikam

Aktiva kryjuce technické rezervy nezivotného Aktiva kryjlce technické rezervy Zivotného
poistenia poistenia

Minimum Median Maximum Minimum Median Maximum

1 Akciové riziko 0.0% 0.0% 1.4% 0.0% 0.0% 0.7%
2 Urokové riziko 0.0% 0.1% 3.6% 0.0% 0.1% 0.7%
3 Devizové riziko 0.0% 0.0% 1.4% 0.0% 0.0% 0.7%
4 Celkové riziko 0.0% 0.1% 3.6% 0.0% 0.2% 0.8%
5 Akciové riziko k portféliu akcii 0.2% 1.6% 3.9% 0.0% 2.3% 5.7%
6  Urokové riziko k portféliu dih. CP 0.0% 0.8% 6.0% 0.1% 1.2% 15.0%

- zdroj: NBS, REUTERS, BLOOMBERG, vlastné vypocty

- hodnoty v tabul'ke uddvaji VaR (na hladine vyznamnosti 99% pri predpoklade 10-dnovej drZzby nezmeneného
portfélia) na hodnote aktiv kryjucich technické rezervy (riadky 1 az 4), resp. na portféliu akcif (riadok 5) alebo
dlhovych cennych papierov (riadok 6), ktoré kryju technické rezervy

- do vypoctov neboli zahrnuté aktiva, ktoré nekryju technické rezervy, ani aktiva investované v mene poistenych,
ani aktiva zodpovedajice podielom zaist'ovatel'ov na technickych rezervach

- pri urokovom riziku sa neberd do dvahy vklady na uc¢toch v bankach ani viazanost’ tirokovych mier na pasivach;
navySe sa predpoklada, Ze vSetky dlhové cenné papiere st precefiované na redlnu hodnotu

Fondy dochodkovych

spravcovskych spolo¢nosti

dochodkovych  spravcovskych
si vystavené najmd trhovym

Fondy
spolo¢nosti
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rizikdm. Kreditné riziko je nizke. Spociva
najmi v riziku zlyhania bank, v ktorych je na
beznych alebo terminovanych uctoch uloZend
Cast’ prostriedkov tychto fondov, resp. v riziku
zlyhania protistrany v jednotlivych obchodoch.
Riziko likvidity by sa mohlo prejavit’ len pri



neocakdvanom vysSom vybere prostriedkov
klientov a suvisi najmaé s likviditou trhov.

Konzervativne fondy sd vystavené len
urokovému riziku. Ako naznacuju vypocty VaR
(Tabul’ka 13), toto riziko je pomerne nizke.
Fondy drzia véacSinou dlhopisy s kratkou
durdciou denominované v slovenskej korune.
Vynosovost’ tychto fondov by pocas 10 dni
nemala klesnit s pravdepodobnostou 99%
o viac ako 0,2 p. b.

Vo vystaveni vyvdzenych arastovych
fondov vo¢i trhovym rizikdm nie je velky
rozdiel. Plati to najmd vrdmci jednotlivych
dochodkovych  spravcovskych  spolocnosti,
kedZze rozdiely v zlozeni portfélii (najmi
akciovych) si vramci jednej spoloc¢nosti
DSS zatial nevyuzivali celkom zdkonom
povolené limity na maximdlny podiel akcii
v portféliu dochodkovych fondov a podiel akcii
vo vyvazenych a rastovych fondoch na NAV sa
lisil iba mierne. Podiel VaR pre drokové riziko
na NAV je porovnatelny s konzervativnymi
fondmi, ato napriek niZSiemu zastipeniu
dlhopisovych portfélii. Dovodom je vysSia
duracia dlhopisovych portfélii pri vyvaZenych
arastovych fondoch. Devizové riziko vznikd
najméd z nezaistenych otvorenych pozicii do
akcii a podielovych listov, ked’Ze ponuka tychto
ndastrojov denominovanych v slovenskej korune
je obmedzend. Portfélid dlhovych cennych
papierov ma vicSina fondov denominované
prevazne v domdcej mene.

Negativnemu vplyvu devizového rizika by
boli jednotlivé vyvdzené arastové fondy

vystavené pri zhodnocovani koruny, kedze
otvorené pozicie su dlhé. Najvacsi podiel na
tejto otvorenej pozicii malo euro (54%), dolar
(21%), jen (10%) a zloty (6%).

Strata  akciového portfélia  spOsobend
poklesom cien akcii a podielovych listov v
majetku jednotlivych dochodkovych fondov by
s pravdepodobnostou 99% nemala pocas 10 dni
prekrocCit’ 3,5% - 5,6% z hodnoty akciového
portfélia k 30. jinu 2007. KedZe vSak akcie
a podielové listy tvorili iba 14% - 17% NAV
vyvazenych fondov al8% - 22% NAV
rastovych fondov, celkové strata z akciového
rizika by tak nemala presiahnut' 1,1% NAV
fondu.

Z hladiska urokového rizika by ndrast
urokovych sadzieb znamenal okamzity pokles
hodnoty vSetkych dlhovych cennych papierov
preceniovanych na redlnu hodnou. V priemere
by to pocas 10 dni s pravdepodobnostou 99%
nemalo byt viac ako 0,2% hodnoty tychto
nastrojov.  V dalSom  obdobi, ak by
nedochddzalo k zmenam drokovych sadzieb, by
sa vSak tito hodnota postupne priblizovala
k nomindlnej hodnote a fondy by zaznamenali
zvySenie urokovych prijmov v porovnani so
situdciou pred zvySenim sadzieb. Zaroven by sa
postupne  zvySili  urokové  prijmy  aj
z prostriedkov uloZenych do bank. ZvySenie
sadzieb ma teda vo velmi kritkom horizonte
negativny dopad na NAV fondov. Dopad
v dlhSom horizonte je blizSie analyzovany
v Casti stresové testovanie.

Tabul’ka 13 Vystavenie sa dochodkovych fondov rizikam

Konzervativne fondy Vyvazené fondy Rastové fondy
Minimum | Median | Maximum | Minimum ‘ Median ‘ Maximum Minimum ‘ Median ‘ Maximum
1 Akciové riziko 0.0% 0.0% 0.0% 0.5% 0.7% 0.9% 0.7% 0.9% 1.1%
2 Urokové riziko 0.1% 0.2% 0.2% 0.1% 0.2% 0.4% 0.1% 0.2% 0.3%
3 Devizové riziko 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.2% 0.6% 0.0% 0.2% 0.8%
4 Celkové riziko 0.1% 0.2% 0.2% 0.7% 0.8% 1.0% 0.8% 1.1% 1.3%
5 Akciové riziko k portféliu akcii 0.0% 0.0% 0.0% 3.5% 4.3% 5.6% 3.6% 4.5% 5.1%
6  Urokové riziko k portféliu dih. CP 0.0% 0.0% 0.0% 0.8% 1.5% 1.9% 1.1% 2.1% 2.5%

zdroj: NBS, REUTERS, BLOOMBERG, vlastné vypocty
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- hodnoty v tabul'ke uddvaji VaR (na hladine pravdepodobnosti 99% pri predpoklade 10-dnovej drzby
nezmeneného portfélia) na NAV (riadky 1 aZ 4), resp. na portfdliu akcif (riadok 5) alebo dlhovych cennych

papierov (riadok 6)

Fondy doplnkovych

dochodkovych spolo¢nosti

Podobne ako fondy dochodkovych
spravcovskych spolo¢nosti, st aj fondy
doplnkovych déchodkovych spolo¢nosti
vystavené najmd trhovym rizikdm. Na rozdiel
od fondov dochodkovych spravcovskych
spoloCnosti je vSak investicnd stratégia tychto
fondov vzajomne pomerne odliSna.

Vicsina  prispevkovych  fondov  je
vystavend aj akciovému aj drokovému riziku,
hoci v odlisSnej miere. Rizikovost akciovych
portfélii je priblizne rovnakd alebo mierne
vysSia ako vo fondoch DSS. Durécia portfélii
dlhovych cennych papierov tiez nie je
vyznamne vysSia.

Devizovému riziku su fondy vystavené
najmid v dosledku nezaistenej dlhej pozicie
vzniknute] z investicii do akcii
denominovanych v zahranicnych  menéch.
Fondy maju otvorené pozicie najmid v euro
(43%), v americkom dolari (25%)
a v madarskom forinte (17%). Vystavenie
devizovému riziku v tychto fondoch je tiez
priblizne na rovnakej urovni ako vo fondoch
DDS.

Tabul’ka 14 Vystavenie sa fondov
doplnkovych dochodkovych spolo¢nosti
rizikam

Prispevkové fondy |  Vyplatné fondy

Akciové riziko 0.3% 0.0%
Urokové riziko 0.3% 0.0%
Devizové riziko 0.1% 0.0%
Celkové riziko 0.7% 0.0%

Podiel na celkovej hodnote NAV

fondov DDS 97.2% 2.7%

- zdroj: NBS, REUTERS, BLOOMBERG,
vlastné vypocty

- hodnoty v tabul'ke uddvaji medidnové hodnoty
VaR (na hladine pravdepodobnosti 99% pri
predpoklade 10-diiovej drzby nezmeneného
portfélia) na NAV (riadky 1 az 4).
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Vyplatné fondy drzia takmer vSetky svoje
prostriedky na beznych alebo terminovanych
uctoch, prip. vinvesticiich do dlhovych
cennych papierov s pomerne nizkou duréciou.

Podielové fondy

Graf 103 Podiel jednotlivych nastrojov na
investiciach podielovych fondov k 30.6.2007
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Priemernd VaR udrokového rizika sa
v podielovych fondoch pohybuje na trovni do
1% NAV. NajvysSiu hodnotu dosahuji
dlhopisové podielové fondy, napriek tomu st
VaR relativne nizke. Dovodom mozZe byt, Ze
podielové fondy ocakdvaji ndrast drokovych
sadzieb adrzia v portféliu pozicie s kratkou
dobou fix4cie.

Devizové riziko je najvyznamnejSim
trhovym rizikom, ktorému su podielové fondy
vystavené. NajvyssSiu priemerni VaR dosahuju
akciové podielové fondy, ktord je na drovni 4%
NAV. VaR pre devizové riziko nepresiahla
hodnotu 7% z ¢istej hodnoty majetku fondu.

Akciové riziko bolo vypocitané z pozicii
fondov v akciach a podielovych listoch inych
podielovych  fondov. Podl'a ocakdvania



dlhopisové fondy afondy penazného trhu
akciové riziko nemaji. Priemernd hodnota'’
VaR akciového rizika tvorila 1,6% NAYV fondu.
NajvysSiu hodnotu dosahuje akciové riziko pri
akciovych fondoch a to v priemere azZ 5% NAV
fondu. Pri porovnani akciového rizika
v akciovych fondoch, S$pecidlnych fondoch
a fondoch fondov dostdvame vyrazne rozdielne
hodnoty VaR akciového rizika napriek tomu, Ze
podiel akcii a podielovych listov je podobny vo
vSetkych troch typoch fondov. D6vodom moze
byt lepSia diverzifikovanost’ portfélia fondov,
ktorych podielové listy si nakipené.

Z analyzy tieZ vidno, Ze najviac celkovych
aktiv podielovych fondov, az 57%, ma VaR na
drovni do 1% NAV, ¢o znamena, Ze vicSina
aktiv podielovych fondov je investovand do
malo rizikovych aktiv. Dovodom je, Ze 43%
aktiv je sustredenych v penaznych fondoch,
ktorych VaR sa pohybuje v intervale do 1%
NAV. AvSak 92% cistej hodnoty aktiv
akciovych fondov ma VaR v intervale od 6%
do 8% NAV. Zvyiné typy podielovych fondov
maju vacsinu aktiv v kategéridch s VaR do 3%
NAV.

" Vazeny priemer vypoéitany z fondov, ktoré maju
akciové riziko.
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Graf 104 RozloZenie podielu VaR na cistej
hodnote majetku podielovych fondov
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- zdroj: NBS, REUTERS, BLOOMBERG,
vlastné vypocty
Tabulka 15 Vystavenie podielovych fondov
rizikim

VaR od 0%VR od 1%\VaR od 3%\VaR 0d 6% "o U

Typ fondov do 1% do 3% do 6% do 8% celkovych
NAV NAV NAV NAV aktivach

pefiazné 98% 2% 0% 0% 44%
dlhopisové 22% 73% 5% 0% 15%
fondy fondov 4% 76% 21% 8% 14%
zmie$ané 22% 57% 9% 12% 1%
iné 91% 9% 0% 0% 6%
akciové 0% 0% 8% 92% 5%
realitné 100% 0% 0% 0% 2%
uzavreté 0% 93% 7% 0% 1%
Specialne 0% 0% 100% 0% 1%
SPOLU 57% 30% 6% % 100%

- zdroj: NBS, REUTERS, BLOOMBERG,
vlastné vypocty



7 Stresové testovanie

Bankovy sektor md relativne dobri schopnost Celit aj vdznejsim neocakdvanym nepriaznivym
zmendm vplyvajiicim na kreditnii kvalitu iiverovych portfolii. Takto by asi bolo moZné zhrniit vysledky
stresového testovania kreditného rizika. Inymi slovami, aj keby sa v dosledku negativneho vyvoja do
istej miery zhorsila schopnost klientov spldcat’ svoje zdvizky, nemalo by to ohrozit' stabilitu sektora
ako celku. To vsak neznamend, Ze realizdcia niektorych scendrov by nemohla v urcitych bankdch
zapricinit aj vcelku rozsiahle straty alebo problémy s dodrianim primeranosti vilastnych zdrojov.
Specidlne to plati pre druhy scendr, ktory predpokladd dalsi rozmach iiverovej aktivity
prostrednictvom poskytovania iuiverov aj menej bonitnym klientom, co sa ndsledne prejavuje na ich
zvySenej miere zlyhdvania.
skutocnost, Ze vo vdicsine bdnk su tiverové aktivity financované domdcimi zdrojmi. Dopad scendrov
vyberu 20% vkladov klientov ani 90% vkladov nerezidentskych bdank sa pocas prvého polroka 2007
vyraznejsie neprehibil.

V snahe identifikovat’ Struktiiru domdceho medzibankového trhu z hladiska miery diverzifikdcie
vkladov a tiverov a potencidlnych problémov pri zlyhani niektorych bdnk bolo realizované stresové
testovanie systémového rizika. Vysledky ukazuju, Ze ku koncu jednotlivych mesiacov v prvom polroku
2007 boli v sektore najviac Styri banky, ktorym by v pripade nesplnenia zdvdzkov zo strany nejakej inej
banky klesla primeranost vlastnych zdrojov pod hranicu 8%.

Stresové testovanie devizového rizika potvrdzuje, Ze vystavenie bdnk a vdcsiny poistovni voci
extrémnym zmendm vymennych kurzov je zanedbatelné. V ramci fondov dochodkovych sprdavcovskych
spolocnosti by mohli mat tieto zmeny vyraznejsi dopad najmd na niektoré rastové fondy.
Najvyznamnejsi dopad by mali tieto zmeny na akciové a zmieSané podielové fondy. Dovodom je, Ze
investicie do akciovych portfolii su vdicsinou denominované v cudzich mendch bez zaistovania
devizového rizika.

Ak berieme do uivahy zmenu hodnoty cennych papierov a derivdtov drZanych v bankovej knihe, pre
bankovy sektor by mal negativny dopad najmd rast virokovych sadzieb. Pri zvysSeni zdkladnej iirokovej
sadzby NBS o 2 p.b. by strata v jednorocnom horizonte predstavovala priblizne 1,3% aktiv. Ak vSak
neberieme do ivahy precenenie ndstrojov v bankovej knihe na redlnu hodnotu, negativny dopad by mal
pokles iirokovych sadzieb. V tomto pripade by zniZenie zdkladnej tirokovej sadzby NBS o2 p.b.
znamenalo stratu asi 1% aktiv, najmd v dosledku poklesu iirokovych vynosov z dlhovych cennych
papierov. Hodnota aktiv kryjiicich technické rezervy v Zivotnom poisteni by bola negativne ovplyvnend
ndrastom sadzieb. Aktiva kryjiice technické rezervy v neZivotnom poisteni nie su vyraznejsie vystavené
neocakdvanym zmendm tvrokovej sadzby. Analogicky zdver plati pre fondy dochodkovych
durdcii dlhopisovych portfolii by ndrast iirokovych sadzieb sice znamenal pociatocny pokles hodnoty
tychto ndstrojov, v horizonte jedného roka by vsak fondy dosiahli zisk kvoli zvysSeniu kuponovych
platieb.

Simulovany pokles vykonnosti redlnej ekonomiky by mal vyraznejsi negativny dopad iba na banky
kvoli ocakdvanému zniZeniu kreditnej kvality portfolia iiverov. Na druhej strane, tento efekt by bol
ciastocne tlmeny dopadom zniZenia tirokovych sadzieb, ktoré moZno v takomto pripade ocakdvat ako
reakciu zo strany NBS. Toto zniZenie urokovych sadzieb by malo pozitivny efekt najmd na zvysenie
hodnoty portfolii dlhovych cennych papierov. Prdve ztohto dovodu, resp. z dovodu ocakdvaného
znehodnotenia domdcej meny, by aj efekt na ostatné casti financného trhu bol skor pozitivny.
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Kreditné riziko v bankach

Graf 105 Porovnanie dopadov prvého variantu scenarov 1 a 2 na rozloZenie primeranosti

vlastnych zdrojov v bankovom sektore
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- na grafe je zobrazeny dolny kvartil, medidn a horny kvartil rozloZenia odhadovanych hodn6t primeranosti
vlastnych zdrojov v sektore po aplikovani prvého variantu scendra 1 a 2

Pri hodnoteni dopadov stresovych scendrov
je dobré mat’ na zreteli, Ze hodnoty jednotlivych
vystupnych veli¢in (primeranost’ vlastnych
zdrojov po nastani stresovej udalosti, zmena
podielu zlyhanych tverov) moZno pokladat’ len
za orientatné, nakolko vSetky wuvaZované
scenare obsahuju v sebe podstatné
zjednodusSenia v porovnani so skutocnost'ou.
Ovela vacsi zmysel ma analyzovat' vysledky
testov z hladiska vzdjomného porovnavania
citlivosti zmien tychto veli€éin na Soky vo
vstupnych stresovych parametroch.

Stresové testovanie kreditného rizika bolo
vykonané pomocou siedmich scenarov:

1. Zmrazenie tverovej aktivity bédnk

(credit crunch)

2. Poskytovanie udverov s vySSou mierou

zlyhania

3. Pokles cien

zabezpecujucich uver

4. Nadrast nezamestnanosti
Nérast urokovych sadzieb
6. Pokles prijmov domacnosti

nehnutel'nosti

e
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7. Narast nezamestnanosti kombinovany
s poklesom cien nehnutel'nosti.

Kazdy zo scendrov 1 a2 bol navyse
realizovany vo dvoch variantoch. Podrobnejsi
popis vSetkych uvedenych scendrov moZzno
ndjst’ v dokumente Prilohy k sprave
o vysledkoch analyzy slovenského finan¢ného
sektora v Casti 1.

Velkost’ dopadu stresového testovania na
slovensky bankovy sektor sa v zavislosti od
zvoleného scendra (alebo prislusného variantu)
pomerne vyrazne 1iSi. Spolo¢nou ¢rtou vsak je,
Ze signifikantnejSie straty sa vo vSeobecnosti
prejavili az pri simuldcii skutocne extrémne;j
podoby toho ktorého scendra. Aj v takychto
pripadoch sa to tykalo zdaleka nie vSetkych
testovanych subjektov.

Prvy scendar simuluje ndarast v zlyhdvani
starych tdverov kombinovany s pozastavenim
uverovej aktivity bank. ZhorSenie kvality
portfélia tverov je odvodené bud’ z historicky
najvacsich prirastkov zlyhanych tverov v danej
banke (variant 1), alebo z existujicich mier



zlyhdvania ziskanych z RBUZ-u* (variant 2),
pricom prislusné hodnoty sa eSte stresuju
faktorom M. Vyznam multiplikdtora je
v jednotlivych variantoch rozdielny. Kym vo
variante 1 je mozné M chapat’ ako pocet
mesiacov, v ktorych by doSlo k zopakovaniu
najvicsieho ndrastu, v druhej variante je ho
potrebné interpretovat’ ako Cinitel ndrastu
miery zlyhdvania dverov. Pri vyhodnocovani
dopadov oboch verzii prvého scendra sa
vychddza predovsetkym z vysledkov ziskanych
pre volbu multiplikdtora M=2, resp. M=S5.
Zatial  ¢o menSia hodnota  parametra
reprezentuje mierne a zdroven dostatocne
pravdepodobné zhorSenie kvality portfdlia,
druhd by mala postihovat’ situdciu v pripade
extrémne nepriaznivého vyvoja vbanke. V
ramci Styroch hodnotenych kombinécii prvého
scendra stresového testovania kreditného rizika
(dve volby multiplikdtora M, dva varianty
scendra) sa ako najmenej zdvazny ukdazal prvy
variant v kombinécii s dvojnasobnym
zopakovanim najvacSieho prirastku zlyhanych
uverov za obdobie predoslych dvandstich
mesiacov. S uvedenou situidciou by sa banky
vysporiadali eSte vcelku bez problémov.
Median primeranosti vlastnych zdrojov by
poklesol na hodnotu 15,3%, <o by
predstavovalo tbytok 1,6 p.b. oproti sicasnému
stavu. NavySe celé spektrum béank by si udrzalo
tento ukazovatel’ v pripustnej zéne stanovenej
reguldciou, t.j. nad hladinou 8%. Len dve banky
by sa priblizili pomerne tesne k tejto hranici.
Zmenu celkového rozloZenia primeranosti
vlastnych zdrojov v sektore zachytiva Graf
105. O nieco zdvaznejsi dopad by sa prejavil
pri vol'be miernejSieho multiplikdtora v druhom
variante scendra. Suviselo by to predovsetkym s
tym, Ze v jednej banke by primeranost
vlastnych zdrojov uz za takychto podmienok
klesla takmer na nulu. Inou recou hovoria
vysledky v pripade simuldcie extrémne
nepriaznivého vyvoja schopnosti klientov
hradit’ svoje tverové zavizky, reprezentovane]

0 Register tverov a zaruk.
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hodnotou stresového faktora 5, ato v pripade
oboch variantov scendra. Pokles medidanu
primeranosti  vlastnych  zdrojov v prvom
variante 04 p.b. na droven 13% nie je sice
z hl'adiska sektora ako celku nijako zvlast
dramaticky, avSak podarilo sa identifikovat
niekol’ko béank, ktoré by boli v pripade
realizdcie stresovych podmienok dost’ vdZne
zasiahnuté. Jednoznacne najvicsie komplikécie,
a to nielen v rdmci scendra 1, ale aj v porovnani
s ostatnymi scendrmi, by sposobil jeho druhy
variant spolu s vol'bou multiplikdtora M=5. Az
polovica zo Sestnéstich testovanych subjektov
by si pohorSila primeranost’ vlastnych zdrojov
na nevyhovujicu uroven, ¢o by sa odrazilo aj
v novej medidnovej hodnote len 8,3%.

Graf 106 RozloZenie hrani¢nych hodnét
oboch variantov scenara 1 v sektore pre
pokles primeranosti vlastnych zdrojov na
8%
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- na zvislej osi s zobrazené pocty bank

- na vodorovnej osi su intervaly hrani¢nych
hodndt, pre pokles primeranosti vlastnych
zdrojov na 8%
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V scendri 2 sa uvazuje o situdcii, kedy
poskytuji vel'ké mnoZstvo novych tverov, a to
aj menej bonitnym subjektom, ¢o vzapiti vedie
k nadmernému zlyhdvaniu tychto udverov. Aj
v tomto pripade boli realizované dva varianty.
V scendri sa pracuje s dvojicou multiplikatorov
M; aM,. Ich vyznam je spolo¢ny pre oba
varianty. M; vyjadruje vztah  medzi
maximalnym podielom zlyhanych dverov na



celkovych tveroch vroku 2006 a podielom
zlyhanych uverov z novoposkytnutych tverov
v buddcnosti. Multiplikdtor M, slizi na
simuldciu zvySenia uverovej aktivity banky
vzhl'adom na priemerné hodnoty
medzimesacnych relativnych zmien v objeme
poskytnutych tverov pocas uplynulého roka.
Druhou interpreticiou je prediZenie asového
obdobia, poc¢as ktorého zostane stresovy scenar
v platnosti. Analyza druhého scendra je
podobne ako v pripade prvého scendra
postavend na dvoch simuléciéch,
zachytavajicich miernejsi (M;=2, M,=2) a
nepriaznivejsi M;=5, M,=5) VYVOj
ukazovatelov kreditného rizika. Hoci takto
postaveny scendr vplyva na zniZovanie
vyslednej primeranosti  vlastnych zdrojov
okrem zniZovania objemu vlastnych zdrojov
prostrednictvom  zaznamenanej  straty  aj
ndrastom rizikovo vazenych aktiv vstupujicich
do menovatela prisluSného vzorca, celkovy
dopad takéhoto scendra je vo vSeobecnosti
mensi. Je to dané predovSetkym tym, zZe
prirastok zlyhanych dverov sa kalkuluje
z novoposkytnutych ~ dverov, ktorych je
v porovnani s celkovym objemom tverov
z ktorych sa vychdadza v predoslom scendri
omnoho menej. Pomerne zanedbatel'ny vplyv
by mal druhy variant a to ako pri mensej tak aj
pri vicSej hodnote stresovych parametrov M1,
M2. Variant 1 by sa prejavil o nieco
negativnejSie, ale to sa preukdzalo az
v kombinécii S vysSou hodnotou
multiplikatorov.

Dalii typ stresového scendra je zamerany na
postudenie poklesu cien nehnutelnosti, ato
v podnikovom aj retailovom sektore. V prvom
pripade sa vychéadza z podrobnych
mikroekonomickych dat. Skima sa potencidlny
vplyv poklesu cien nehnutelnosti, sliZiacich
ako kolaterdl na dodato¢nd tvorbu opravnych
poloZiek andsledny dopad na primeranost
vlastnych  zdrojov. Scendr poklesu cien
nehnutelnosti pracuje s predpokladom, Ze
nezabezpeCené Casti dverov sa v jednotlivych
kreditnych kategériach (3 kategérie) pokryvaji
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postupne 0, 10 a 100 percentami opravnych
poloziek. Hoci v pripade poloviéného prepadu
cien nehnutelnosti ide o simuldciu skutocne
extrémnej situdcie, dopad na banky moZno
oznacit' len za mierny, pri asi tretine bank
dokonca za uplne zanedbatelny. V Styroch
najvacSmi zasiahnutych bankdch sa pokles
ukazovatela primeranosti vlastnych zdrojov
pohyboval okolo 3,5 p.b. Kl'icovym faktorom
nachadzajicim sa v pozadi takto priaznivych
vysledkov je pravdepodobne konzervativna
politika bank pri stanovovani pomeru vysky
uveru ahodnoty zabezpeCenia, vytvdrajica
dostatocny ochranny vankus pre pripad poklesu
cien nehnutel'nosti.

Aj vysledky testovania poklesu cien
nehnutel'nosti v retailovom  segmente  su
pomerne jednoznacné aukazuji na nizky
stupen rizika spojeny so stresovym scendarom.
Najvicsi pokles primeranosti vlastnych zdrojov
by predstavoval iba 0,8 p.b.

Co sa tyka $tvrtého scendra, v tomto pripade
ide o hodnotenie dopadu zvysenej
nezamestnanosti na schopnost domadacnosti
hradit svoje duverové zdaviazky. Pri tejto
simuldcii sa predpokladalo, Ze osoby, ktoré sa
stani nezamestnanymi, budd namiesto svojho
pravidelného mesa¢ného prijmu poberat’ len
socidlnu davku vo vyske 5 000 Sk. Tieto osoby
boli nahodne vygenerované zcelej vzorky,
pricom simuldcia sa opakovala tisickrat
avysledky sa spriemerovali. Vystupnym
ukazovatelom je ndrast podielu zlyhanych
retailovych tverov na celkovom objeme tychto
dverov. Simulécia ndrastu nezamestnanosti bola
vzhladom na ddta”' vykonand iba pre sektor
ako celok. Z tohto dovodu nemoZno posudit
citlivost’ jednotlivych bank na scenr.

Aktudlne zmeny podielu zlyhanych tverov
pre prislusSné drovne ndrastu nezamestnanosti,
ako aj vysledky z predoSlého testovania ku
koncu roka 2006, si zachytené v Grafe 115. Z

! Pouzité déta pochadzali zo Zistovania o prijmoch
a zivotnych podmienkach domécnosti (EU SILC 2005)
vykonaného Statistickym uradom.



neho je dobre citate'né, Ze oproti predoslému
obdobiu doslo k urcitej zmene v sklone krivky,
¢o znamend, ze citlivost kreditnej kvality
bankovych portf6lii sa mierne zvySila.
Momentdlne by kazdé zvySenie miery
nezamestnanosti o d’al$i jeden percentudlny bod
znamenalo nérast podielu zlyhanych dverov asi
00,5 p.b.

Graf 107 Odhad dopadu narastu
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- zdroj: SU SR, EU SILC 2005, EU SILC 2006,
vlastné vypocty

- pri simul4cidch boli zahrnuté iba dvery na
byvanie okrem stavebnych dverov
a medzitverov

- na vodorovnej osi je ndrast urokovych sadzieb
v percentudlnych bodoch

- nazvislej osi je ndrast podielu ,,doméacnosti
v riziku“(v p. b.), ktory predstavuje podiel poctu
domadcnosti, v ktorych splatky presahuji
disponibilny prijem upraveny o bezné vydavky,
na celkovom pocte domécnosti, ktorym bol
poskytnuty dver

Individuélne udaje o jednotlivych
domécnostiach mdZzeme vyuZit' aj na odhad
moznych negativnych dopadov na schopnost
domadcnosti uhrddzat’ svoje zdvizky pri néaraste
urokovych sadzieb alebo poklese prijmov.

Pri simulécii nérastu urokovych sadzieb je
vyznamnym obmedzenim to, Ze udaje o fixacii
urokovych  sadzieb nie si v udajoch
z prieskumu  k dispozicii. Odhad mozného
dopadu ndrastu trokovych sadzieb bol preto
urobeny pri najviac obozretnom predpoklade,
7e vSetky urokové sadzby su variabilné. Ako
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ukazuje Graf 108, aj pri takomto predpoklade
by sa z dovodu nérastu urokovych sadzieb o 2
p. b. zvysil podiel domécnosti, v ktorych by
splatky presahovali disponibilny prijem zniZeny
obezné vydavky, na celkovom pocte
domécnosti s tverom iba o1 p. b. Dal§i rast
sadzieb by tento podiel ,,domécnosti v riziku*
zvySoval. Udaje viak naznaduju ustilenie tohto
podielu pri raste trokovych sadzieb o 5 p.b.,
kedy by sa nepriaznivy dopad prejavil na
skupine domdcnosti s najniz§imi prijmami (asi
3,2 % zo vSetkych domacnosti, ktorym bol
poskytnuty uver). ZvySna Cast domécnosti by
stile mala dostatoény prijem na krytie
pokracujiceho nérastu sadzieb.

Graf 108 Odhad dopadu narastu arokovych

sadzieb
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- zdroj: SU SR, EU SILC 2006, vlastné vypoéty

- pri simulécidch boli zahrnuté iba Gvery na
byvanie okrem stavebnych dverov
a medzitverov

- podiel ,, domécnosti v riziku“ je podiel poctu
domdécnosti, v ktorych splatky presahuji
disponibilny prijem upraveny o bezné vydavky,
na celkovom pocte domécnosti, ktorym bol
poskytnuty dver

- podiel ,uverov v riziku“ je podiel zostatku
uverov v domdcnostiach, v ktorych splatky
presahuju disponibilny prijem upraveny o bezné
vydavky, na celkovom objeme zostatkov Gverov

- na vodorovnej osi je ndrast urokovych sadzieb
v percentudlnych bodoch

- nazvislej osi je nérast podielu ,,domdcnosti
v riziku‘ a podielu ,,averov v riziku‘
v percentudlnych bodoch v dosledku nérastu
drokovej sadzby



- predpoklada sa, Ze vSetky tvery majd variabilnd
sadzbu

Pri  simuldcii poklesu disponibilnych
prijmov (resp. ekvivalente zvySenia vydavkov)
bola analyzovand zmena schopnosti doméacnosti
spldcat’ Uvery na byvanie bez zohladnenia
pripadnych finanénych aktiv. Udaje o vyske a
Struktuire finan¢nych aktiv totiZ neboli sicastou
prieskumu. Agregované udaje za sektor
domadcnosti vSak naznacuji dostato¢ny objem
finanénych aktiv. Aj bez zohladnenia
finan¢nych  aktiv. by  mierny  pokles
disponibilnych prijmov (do 5%) mali zvladnut
prakticky vSetky domdacnosti. Rizikovym by bol
az dopad vyrazného poklesu disponibilnych
prijmov o viac ako 20%.

Graf 109 Odhad dopadu poklesu
disponibilnych prijmov
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- zdroj: SU SR, EU SILC 2006, vlastné vypoéty

- pri simulécidch boli zahrnuté iba Gvery na
byvanie okrem stavebnych dverov
a medzitverov

- podiel ,,domécnosti v riziku“ je podiel poctu
domdécnosti, v ktorych splatky presahuji
disponibilny prijem upraveny o bezné vydavky,
na celkovom pocte domécnosti, ktorym bol
poskytnuty dver

- podiel ,uverov v riziku“ je podiel zostatku
uverov v domdcnostiach, v ktorych splatky
presahuju disponibilny prijem upraveny o bezné
vydavky, na celkovom objeme zostatkov tGverov

- na vodorovnej osi je pokles disponibilnych
prijmov v percentdch
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- na zvislej osi je ndrast podielu ,,domdcnosti
v riziku‘ a podielu ,,iverov v riziku‘
v percentudlnych bodoch v dosledku poklesu
disponibilnych prijmov

Na zédklade uvedenych simuldcii moZno
usudit, Ze domécnosti, ktorym bol v minulosti
poskytnuty tuver, mali dostato¢nu rezervu na to,
aby tnou dokdzali pokryt pripadny rast
urokovych sadzieb, resp. pokles svojich
prijmov az do vySky 20%. Pri interpreticii
tychto vysledkov vSak treba opidtovne
zdoraznit’, Ze pri analyze bola do uvahy vzatd
len mald Cast’ vSetkych tverov poskytnutych
domadcnostiam.

Posledny scendr v sebe kombinuje prvky
niektorych predoslych scendrov. To znamena,
ze sa predpokladd  jednak ndrast
nezamestnanosti, atiez pokles cien
nehnutelnosti v ekonomike. Simuluje sa nérast
miery nezamestnanosti o 10 p.b. a stym
spojené zvySenie miery zlyhanych uverov o 4,9
p.b. (hodnota ziskand z vysledkov predoslého
scendra). Dal§fm vstupnym parametrom je
pokles cien nehnutelnosti na drovni 50%.
Dolezitym  predpokladom v scendri  je
mechanizmus tvorby opravnych poloZiek, kde
sa uvaZzuje pokryvanie cele] nezabezpecenej
hodnoty zlyhanych duverov (t.j. vo vyske
100%). Celkovo sa dopad scendra ukdzal ako
mierny, v pripade niektorych bank dokonca
uplne zanedbatelny. Relativne najcitlivejSie by
na stresovy vyvoj reagovali tri banky, ktorym
by primeranost’ vlastnych zdrojov poklesla
zhodne o 6 p.b.

Riziko likvidity v bankach

Pre stresové testovanie rizika likvidity boli
zvolené dva zdkladné scendre:
- pokles objemu vkladov klientov 0 20% a
- pokles objemu vkladov zahrani¢nych bank
0 90%.
Analyza dopadu tychto scendrov je zaloZend na
citlivosti  troch  vybranych  ukazovatelov
likvidity ~ (ukazovatel  rychlej  likvidity,
ukazovatel’ likvidity do 7 dni aukazovatel



likvidity do 3 mesiacov)®® na tieto scendre
v jednotlivych bankdch. Kazdy ukazovatel je
vypocitany ako podiel likvidnych aktiv
a volatilnych zdrojov v prisluSnej kategorii.
Velkost' Soku je posudzovand vzhladom na
priemer absolitnych hodn6t medzimesacnych
zmien tychto ukazovatel'ov.

Graf 110 Porovnanie dopadov jednotlivych
scenarov rizika likvidity
3 -

Pokles vkladov Pokles vkladov od zahr. bank
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U1 - ukazovatel rychlej likvidity
U2 - ukazovatel likvidity do 7 dni
U3 - ukazovatel likvidity do 3 mesiacov

- zdroj: NBS, vlastné vypocty.

- na grafe je zobrazeny dolny kvartil, median
a horny kvartil rozloZenia podielu zmien
v ukazovateloch likvidity po aplikovani
jednotlivych scendrov k priemernym
medzimesacnym zmendm v obdobi{ pocas
roka 2006

Scendr vyberu 20% vkladov klientov by vo
situdciu z hladiska likvidity. Ako ukazuje Graf
110, pre kazdy z ukazovatel'ov likvidity by bol
dopad niz§i ako je jeho priemerna
medzimesatnd zmena aspon v polovici bank.
Ztohto grafu je zdroven vidiet, Ze citlivost’
polroka 2007  zniZila, priCom medidn
priemernej medzimesacnej zmeny ukazovatel’a
rychlej likvidity a ukazovatela likvidity do 7
dni zostal priblizne rovnaky. ZvySenie citlivosti

** Definicia ukazovatelov je uvedend v Casti Riziko
likvidity.
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mozno pozorvat iba u niektorych bank.
Priemernd medzimesa¢nd zmena ukazovatela
likvidity do 3 mesiacov sa znizila (z 18% na
13%). Hodnoty k 31. decembru 2006 a k 30.
junu 2007, ktoré zobrazuje Graf 110 pre tento
ukazovatel ako priblizné rovnaké, mozno
interpretovat’ tieZ ako zniZenie dopadu.
Do6vodom nizSieho dopadu tohto scendra je
ndrast  kratkodobych prostriedkov od
zahranicnych bdank, ktoré banky ukladali do
NBS, resp. za ne nakipili pokladni¢né
poukdzky NBS. To vo viacerych bankach
spoOsobilo nérast likvidnych aktiv aj volatilnych
zdrojov. Hodnoty ukazovatel'ov likvidity, ktoré
zostali priblizne rovnaké, boli preto menej
citlivé na zniZenie vkladov.

Dopad scendra poklesu vkladov
nerezidentskych bank o0 90% sa pocas prvého
polroka 2007 tiez znizil, ato napriek
uvedenému narastu prostriedkov Z0
zahrani¢nych bank. O vyraznejSom prehibeni
financovania nelikvidnych aktiv kratkodobymi
vkladmi zahrani¢nych bank pocas prvého
polroka 2007 nemoZzno hovorit' pri Ziadnej
banke.

Systémové riziko bankového
sektora

V tejto analyze sa systémovym rizikom
(contagion risk) oznaCuje riziko, Ze zlyhanie
jednej domécej banky vyvold zhorSenie
situdcie, prip. az zlyhanie vinych bankéch.
Hlavnym dé6vodom mo6Zu byt prepojenia medzi
bankami formou vkladovych auverovych
transakcii na medzibankovom trhu. Ak by
niektord z bank nebola schopnd vyplédcat’ svoje
zavizky, moze to pre iné banky znamenat
stratu  spojend so zniZenim primeranosti
vlastnych zdrojov. Pri takomto pohl'ade je teda
systémové riziko spojené s kreditnym rizikom
vyplyvajicim z medzibankovych pohladdvok
a zavisi od diverzifikdcie portfélia pohl'addvok
na medzibankovom trhu.

Graf 111 znédzornuje pocty bank, ktorych
primeranost’  vlastnych zdrojov by mohla



klesnit’” pod stanovend hranicu 8% v pripade
zlyhania jednej alebo dvoch béank. Podl'a idajov
za koniec jednotlivych mesiacov sa v pripade
zlyhania jednej banky pocas prvého polroka
2007 tento pocet pohyboval od 1 do 3. Oproti
druhému polroku 2006 sa systémové riziko
mierne znizilo. ModzZe to sudvisiet s miernym
poklesom celkového objemu vkladov a iverov
na domdcom medzibankovom trhu.

Graf 111 Dopad stresového testovania
systémového rizika na domacom
medzibankovom trhu
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1 Pocetbank s PVZ pod 8%V pripade krachu 1banky
C—1Pocetbank s PVZ pod 8%V pripade krachu 2 bank
Objem vkladov a Gverov medzi doméacimi bankami

- zdroj: NBS, vlastné vypocty

- lava zvisla os: pocet bank, ktorym by klesla
v pripade zlyhania jednej alebo dvoch bank
primeranost’ vlastnych zdrojov pod hranicu 8%

- prava zvisla os: objem vkladov a iverov medzi
domacimi bankami v mld. Sk (stav ku koncu
mesiaca)

- nad grafom je zobrazeny podiel aktiv bank,
ktorym by klesla v pripade zlyhania jednej
banky primeranost’ vlastnych zdrojov pod
hranicu 8%, na celkovych aktivach bankového
sektora

Analyza d’alej ukazuje, Ze hoci sa mdze
stat’, Ze zlyhanie jednej banky vyvolad zniZenie
kapitdlu pod stanovend hranicu, d’alSie Sirenie
zlyhani je veI'mi mdlo pravdepodobné, ak by sa
nezhorSili aj nejaké dalSie podmienky. Aj
v pripade zniZenia primeranosti vlastnych
zdrojov z dovodu zlyhania jednej inej banky by
totiz primeranost’ vlastnych zdrojov zostala nad
hranicou 4%.
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Trhové rizika

Devizové riziko

Tato cCast sa venuje analyze dopadu
simulovaného vyrazného posilnenia, resp.
oslabenia domécej meny voci ostatnym mendm
na jednotlivé Casti financného trhu. Oba scenére
boli vypocitané na zaklade predpokladu zmeny
kurzu SKK/EUR 0 15%, pricom zmeny
ostatnych kurzov boli vypocitané pomocou
odhadu korel4cii v stresovych obdobiach, ktoré
si vo vSeobecnosti vysSSie ako korelacie
v pokojnych obdobiach (pri niektorych menach
aj dvojndsobne). Velkost Soku je priblizne
trojndsobnd v porovnani s najvyznamnejSimi
zmenami vymennych kurzov, ktoré nastali
pocas obdobia desiatich pracovnych dni
v ostatnych rokoch. Simulované zmeny kurzov
aich porovnanie s historickymi scendrmi
uvadza Tabulka 16. Podrobnejsi popis modelu,
na zéklade ktorého bol vytvoreny uvedeny
scendr, mozno najst v dokumente Prilohy
k sprave o vysledkoch analyzy slovenského
finan¢ného sektora v Casti 1.

Tabulka 16 Simulované zmeny kurzov
ziskané pomocou odhadu vzajomnych
korelacii v stresovych obdobiach

Historicky scenar

Simulacia Simulacia (len pre porovnanie)

Mena depreciacie apreciacie
koruny koruny Obdobie 11.3. —| Obdobie 6.3. -
29.3.2005 20.3.2007

CHF 16% -16% 3% -5%
CzZK 8% -8% 1% -3%
DKK 15% -15% 4% -4%
EUR 15% -15% 4% -4%
GBP 14% -14% 4% -5%
HUF 4% -4% 2% -1%
JPY 15% -16% 5% -8%
PLN 2% 2% -1% -3%
SEK 14% -14% 3% -4%
usD 16% 17% 3% -5%

zdroj: NBS, vlastné vypocty

Simulacie ukazali, ze na vacSinu casti
finan¢ného trhu by malo horsi dopad posilnenie
koruny ako jej oslabenie. Dovodom je, Ze



poistovne a fondy vicSinou nemaji vyraznejsi
podiel pasiv v cudzej mene, preto ich pripadnd
otvorena devizova pozicia je vicSinou dlha.
Vynimkou su len banky, ktoré maju velku cast’
pasiv v cudzej mene. Ich devizové pozicie su
vSak  vicSinou  uzatvorené, s vynimkou
niektorych  poboc¢iek zahrani¢nych  bank.
Dopady simulovaného posilnenia koruny
sumarizuje Tabulka 17.

Tabulka 17 Dopad scenara apreciacie
koruny

Dolny " Homy
ovart | MediAN o

Banky a pobocky zahrani¢nych bank  -0.1% 0.0% 0.1%
z toho: pobocky zahrani¢nych bank -0.2% 0.0% 0.1%

Poistovne 0.0% 0.0% 0.0%
Dachodkové fondy -1.2% -0.2% 0.0%
z toho: konzervativne 0.0% 0.0% 0.0%
vyvazené -0.8% -0.3% -0.2%
rastové -5.4% -1.8% -1.1%
Doplinkové déchodkové fondy -1.0% -0.4% -0.1%
Podielové fondy -5.3% -2.9% 0.0%
z toho: akciové -15.9% -14.1% -11.1%
dlhopisové -2.5% -0.8% 0.0%
zmieSané -8.3% -4.5% -3.6%
fondy fondov -6.8% 0.0% 1.2%

zdroj: NBS, vlastné vypocty

v tabul’ke st zobrazené kvartily podielu zisku, resp. straty na aktivach (resp.
technickych rezerv pri poistovniach) v dosledku zhodnotenia koruny
zapornd hodnota znamena stratu

Simulécia naznacuje, Ze ani vyrazné zmeny
devizovych kurzov by nemali vdZnejsi dopad na
viacsinu bank. Vynimkou st niektoré pobocky
zahranicnych bank, v ktorych by uvedeny
scendr mohol predstavovat’ stratu vo vyske az
4% aktiv. Ako ukazuje Graf 112, zaver
onizkom dopade extrémnych zmien na
bankovy sektor neplatil iba k 30. junu 2007, ale
aj pocas rokov 2005 — 2007. Pri simulovanych
extrémnych zmenich kurzov uvedenych
v Tabulke 16 stresové testovanie devizového
rizika ku koncu jednotlivych mesiacov v prvom
polroku 2007 neodhalilo mozny pokles
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primeranosti vlastnych zdrojov pod hranicu
8%.%

Graf 112 Casovy vyvoj dopadu zmien
vymennych kurzov uvedenych v Tabulke 16
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- zdroj: NBS, vlastné vypocty

- pre kazdd banku bola zmena primeranosti
vlastnych zdrojov odhadnutd pre td zmenu
vymennych kurzov, ktord by na banku mala
negativny dopad

-z vypoctu boli vyli¢ené pobocky zahrani¢nych
bank

- PVZ - primeranost’ vlastnych zdrojov

Vyrazné zmeny devizovych kurzov by
nemali vyraznejSi dopad ani na technické
rezervy vicSiny poistovni, kedZe velkost
otvorenych devizovych pozicii pri technickych
rezervach  a aktivach  kryjicich  technické
rezervy je limitovand zdkonom. Vo vicSine
poistovni by odhadovand strata nepresiahla
0,3% technickych rezerv pri Zivotnom ani
nezivotnom poisteni.

Treba vSak poznamenat’, Ze hoci v ostatnych
poistovniach sui devizové pozicie prakticky
uzavreté, vyrazné zmeny vo vymennych
kurzoch mdzu mat’ negativny vplyv nepriamo,
a to prostrednictvom investicii do podielovych

# Ako uZ bolo uvedené v kapitole Rizikd
v bankovom sektore, situdcia by bola odli$nd v pripade,
ak by sa do vypoctu otvorenej devizovej pozicie zahrnuli
aj podsivahové pohladavky azavidzky zudverovych
prislubov a zaruk.



fondov. Hoci podielové listy tychto fondov su
denominované v SKK, devizové riziko sa moze
prejavit’ poklesom ich hodnoty, ked’Ze samotné
podielové fondy nemusia mat’ devizové pozicie
uzatvorené. Podla ddajov za portfélia
jednotlivych poistovni maji investicie do
podielovych fondoch s vyraznejSou otvorenou
devizovou poziciou 3 poistovne.

zmeny devizovych kurzov na niektoré fondy
dochodkovych  spravcovskych  spolo¢nosti
a fondy kapitélového trhu.

Zatial ¢o konzervativne fondy neboli
vystavené devizovému riziku, pri niektorych
vyvaZzenych arastovych fondoch by bolo
devizové riziko vysSie.

Pri podielovych fondoch sa ako najviac
vystavené simulovanému zhodnoteniu doméce;]
meny javia akciové fondy, resp. zmieSané
fondy, ktoré tieZz maji relativne velké
zastipenie investicii do akcii.

Graf 113 Distribicia dopadu vyrazného
posilnenia koruny uvedeného v Tabul’ke 16
na aktiva spravované v podielovych fondoch

Strata 20% az 30% aktiv

Strata 10% az 20% aktiv

Ziadny vplyv

devizového rizika Strata 0% az 10% aktiv

- zdroj: NBS, vlastné vypocty

- graf zobrazuje podiely aktiv jednotlivych
fondov na celkovom objeme aktiv
spravovanych v podielovych fondov

Urokové riziko

Pri  simuldcii ndrastu alebo poklesu
zékladnej drokovej sadzby NBS o2 p. b. bol
okrem turokovych sadzieb odhadnuty aj vyvoj
diskontnych sadzieb.

Pri odhade dopadu stresového testovania
neoCakdvanych zmien udrokovych sadzieb je
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potrebné predovSetkym odhadnit, aké zmeny
trh oCakdva. Zisky, resp. straty z oakdvanych
zmien udrokovych sadzieb nie sd totiz
vysledkom tdrokového rizika. Ocakdvania trhu
o vyvoji zdkladnej drokovej sadzby NBS sa
odraZzajd na vynosovej krivke. Pomocou
interpolécie boli vypocitané ocakavané hodnoty
dvojtyZzdiovych sadzieb medzibankového trhu,
na odhad o¢akavaného vyvoja zdkladnej sadzby
NBS pomocou tychto sadzieb bol pouzity EC
model. V nasledujicej analyze sa za oCakdvané
zmeny urokovych, resp. diskontnych sadzieb
povazuju tie, ktoré predikuje pouzity EC model
bez zmeny zdkladnej urokovej sadzby. Straty,
resp. zisky spdsobené akoukol'vek odchylkou
od tohto vyvoja sa povazuji za dopad
urokového rizika. Akdkol'vek zmena zédkladnej
urokovej sadzby NBS je preto v tomto zmysle
chdpand ako neocakavana.

Graf 114 Odhadovany vyvoj sadzieb
medzibankového trhu po zmene zakladnej
urokovej sadzby NBS
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------- 12-mesaény BRIBOR, bez Soku
12-mesaény BRIBOR, narast o 2 percenta

- zdroj: NBS, vlastné vypocty

- udaje o ndraste, resp. poklese v legende grafu
predstavuji simulovani zmenu zdkladnej
urokovej sadzby NBS



Pri nezmenenej zdkladnej urokovej sadzbe
sa da oCakdvat, Ze sadzby na medzibankovom
trhu ostant na rovnakej drovni. V pripade Soku
by bola reakcia odliSnd v zavislosti od
splatnosti sadzby. Pri drokovych sadzbach
najkratSich ~ splatnosti by bola reakcia
symetrickd na zniZenie alebo zvySenie urokove;j
sadzby NBS. Po vyraznom ndéraste, resp.
poklese by sa hodnoty v strednodobom
horizonte ustdlili, do sadzieb by sa zmena
preniesla v celkovej vyske.

Pri drokovych sadzbach dlhSich splatnosti
by bola reakcia asymetrickd — ndrast by sa
prejavil rychlejSie a vo vicSej miere. Pri néaraste
aj pri poklese by sa ale zaciato¢nd vychylka
postupne zmieriiovala, na konci sledovaného
obdobia by nové hodnoty neodrdzali zmenu
zékladnej sadzby v plnej vyske.

Na zdklade vysledkov pouzitého modelu je
mozné v pripade, Ze by sa zdkladnd drokova
sadzba NBS nezmenila, ocakdvat pocas
nasledujiceho roku postupny mierny pokles
diskontnych sadzieb na dlhSie obdobie.

Graf 115 Odhadovany vyvoj diskontnych

sadzieb po zmene zikladnej arokovej sadzby
NBS
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------- 3-mesacna sadzba, narasto 2 p. b.

3-mesacna sadzba, pokles 0 2 p. b.
2-ro€na sadzba, bez Soku

2-roéna sadzba, narasto 2 p. b.
2-roéna sadzba, pokles 0 2 p. b.

- zdroj: NBS, vlastné vypocty
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- 1udaje o ndraste, resp. poklese v legende grafu
predstavujd simulovand zmenu zdkladnej
urokovej sadzby NBS

Pri zmene zdkladnej drokovej sadzby NBS
by bola reakcia asymetrickd — zvySenie tejto
sadzby by sa vzmene diskontnych sadzieb
prejavilo vyraznejSie arychlejSie ako jej
zniZenie. V strednej Casti diskontnej krivky by
sa zniZenie zdkladnej urokovej sadzby NBS
dokonca prejavilo iba minimdlne. NavysSe,
zatial' ¢o pri diskontnych sadzbiach na kratSie
obdobie by bolo pociatocné zvySenie alebo
zniZenie tychto sadzieb dlhodobejSie, pri
diskontnych sadzbach na dlhSie obdobie by sa
pociatocny dopad zmiernil priblizne v obdobi
do marca 2008.

Urokové sadzby pre dtvery a vklady
podnikov** a obyvatel'stva vykazuji vysokd
zavislost’ od sadzieb medzibankového trhu a od
sadzby NBS, okrem sadzieb pre uvery
obyvatel'stvu  avklady obyvatel'stva  so
reakcie na Sok v zdkladnej sadzbe NBS
symetrické, zmena by sa nepremietla v plnej
vySke. Sadzby by sa ustdlili na novych
hodnotach priblizne po Siestich mesiacoch.

* Podniky zahffiaji  nefinanéné spolo¢nosti,
ostatnych finan¢nych sprostredkovatel'ov, poistovne
a penzijné fondy, verejnd spravu, neziskové organizicie
sliZiace domdcnostiam a doméacnosti.



Graf 116 Odhadovany vyvoj sadzieb tGverov
avkladov po zmene zakladnej urokovej
sadzby NBS
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- zdroj: NBS, vlastné vypocty

- udaje o ndraste, resp. poklese v legende grafu
predstavuji simulovant zmenu zdkladnej
urokovej sadzby NBS

Stresové  testovanie  drokového rizika
v bankovom sektore je rozdelené na tri Casti.
Odhad dopadu navySenia zdkladnej sadzby
NBS 02 p. b. bol vypocitany pre portfélio
vkladov a tverov, portfélio cennych papierov
adrokovych  derivitov. Cenné  papiere
a derivaty sa vykazuju v bankovej knihe alebo
v obchodnej knihe, na zdklade coho boli
pouzité dva pristupy na odhad vplyvu Soku na
sektor.

Pri prvom pristupe je zohladnené aj
precenenie tych dlhopisov a derivatov na redlnu
hodnotu, ktoré si vykdzané v bankovej knihe
a ktoré sa neprecenuju oproti zisku, resp. strate.
Tento pristup tym paddom zohl'adiiuje fakt, Ze
v pripade potreby banky mdzu predat’ aj tieto
ndstroje.
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Graf 117 Odhad dopadu zvySenia sadzby
NBS 02 p. b. na bankovy sektor pri
zohladneni precenenia bankovej knihy na
realnu hodnotu
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Urokové derivaty Celkovy dopad

- zdroj: NBS, vlastné vypocty
- udaje si v mil. Sk

Navysenie zdkladnej sadzby NBS by malo
najvyraznejsi vplyv prave na portfélio cennych
papierov, kde po nasadeni Soku by sa strata
kumulovala pocas prvych Siestich mesiacov.
Pocas poslednych Siestich mesiacov by sa tito
strata zmiernila jednak kvoli ndrastu drokovych
prijmov z cennych papierov, jednak kvoli
zmierneniu vplyvu Soku na sadzby dlhopisov.

Pri  urokovych derivatoch je moZné
pozorovat’ nérast zisku po zvySeni zdkladnej
sadzby NBS, ¢o odraza skutoCnost, Ze tieto
ndstroje sliZia na zaistenie portfélia cennych
papierov oproti strate. Aj v tomto pripade by sa
zisk navySoval pocas prvych Siestich mesiacov,
do konca sledovaného obdobia by sa hodnota
dosiahnutého zisku pohybovala na priblizne
konStantnej drovni.

Dopad Soku by bol najnizsi na portfélio
vkladov a dverov, kde by sa kumulovala strata
pocas celého obdobia.

Na konci sledovaného obdobia by
primeranost’ vlastnych zdrojov mohla klesnut’
pod 8 % v niekol’kych bankdch. Ide o pokles
spdsobeny hlavne stratou z precenenia cennych
papierov.



Graf 118 Odhad dopadu zvySenia sadzby
NBS 02 p. b. na bankovy sektor bez
precenenia bankovej knihy na reilnu
hodnotu

20 000 -
16 000 -
12 000 +

8 000 +

4000 .
-
-
- -
0 T ‘ = ‘ T
- ————
11.07 = ™07~ XI.07 08 Hos: Y-B8—_
-4 000 -
Vklady a ivery = = = .Cenné papiere

Urokové derivaty Celkovy dopad

- zdroj: NBS, vlastné vypocty
- udaje st v mil. Sk

Pri druhom pristupe je zohladneny Ien
vplyv Soku na precenenie cennych papierov
a derivatov vykdzanych v obchodnej knihe a na
Cisty turokovy prijem z dlhovych cennych
papierov. Pri tomto pristupe sa zmenila len
hodnota odhadnutého zisku, resp. straty pre
portfélio dlhopisov, nakol’ko urokové derivaty
v bankovej knihe boli vykdzané v rovnakej
nomindlnej hodnote podla  jednotlivych
splatnosti na strane aktiv aj pasiv. To znamena,
7Ze celkovy dopad Soku na toto portfélio je
nulovy.

Nakol’ko prevaznd Cast’ cennych papierov je
vykdzana v bankovej knihe, pri tomto pristupe
by stratu z precenenia postupne prevysil zisk
z urokovych prijmov, celkovo by preto
zvySenie zdkladnej sadzby NBS malo za
nasledok zvysenie zisku pre bankovy sektor.

Ak sa precenenie bankovej knihy
nezohladnuje pri vypocitani zisku, resp. straty,
zniZenie zdkladnej urokovej sadzby NBS. Pri
druhom pristupe sa preto modeloval aj tento
pripad.

Ako v predchddzajucich pripadoch, aj
v tomto scendri by mala na dosiahnutd stratu
najvyraznejs$i vplyv strata z cennych papierov.
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v bankovej knihe, zaciato€ny zisk z precenenia
obchodnej knihy by casom prevysila strata
z Cistych drokovych vynosov.

Graf 119 Odhad dopadu zniZenia sadzby
NBS 02 p. b. na bankovy sektor bez
precenenia bankovej knihy na realnu
hodnotu

4000 +

__—
—— .
0 —— e —————
.07 I1X07 X7 1.08 111.08 V.08
- ~
~
-4.000 - ~ .
~
.
~
N
~
-8 000 - .
~
-12 000 -
Vklady a Gvery = - - .Cenné papiere

Urokové derivaty Celkovy dopad

- zdroj: NBS, vlastné vypocty
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Portf6lio  derivitov by ku  koncu
sledovaného obdobia vykdzala miernu stratu.
Pri drokovych derivatoch, ako aj pri cennych
papieroch druhy pristup potvrdil pripadnu
asymetrickd reakciu urokovych sadzieb na
zmenu sadzby NBS, ked’ pri zvySeni o2 p. b.
by boli dosiahnuté vychylky ku koncu obdobia
vicsie ako pri zniZeni.

Zisk z portfélia vkladov audverov by sa
navysoval pocas celého obdobia.

Na konci sledovaného obdobia by
primeranost  vlastnych zdrojov aj kvoli
pritomnej asymetrii neklesla v Ziadnej banke
pod hranicu 8 %.

Stresové testovanie urokového rizika vo
fondoch déchodkovych spravcovskych
spolocnosti potvrdzuje zavery analyzy uvedené
v Casti rizikd: tieto fondy nie si vystavené
vyraznému dopadu turokového rizika. Okamzity
negativny vplyv by malo zvySenie sadzieb.
Tento vplyv by sa vSak v pomerne kriatkom



case zmiernil vd’aka ndrastu trokovych prijmov
z kupénov dlhovych cennych papierov, ako aj
kvoli uvedenému zmierneniu pociatocného
Soku pri diskontnych sadzbiach na dlhSie
obdobie. V horizonte jedného roka by bol
dopad zvySenia sadzieb NBS dokonca mierne
pozitivny.

Graf 120 Odhadovany dopad zmeny
zakladnej urokovej sadzby NBS na fondy
dochodkového sporenia
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- zdroj: NBS, vlastné vypocty

- na zvislej osi je medidn podielu odhadovaného
zisku / straty z precenenia a zmeny tirokovych
vynosov v portféliu dlhovych cennych papierov
na NAV

- udaje o zvyseni, resp. zniZeni v legende grafu
predstavuji simulovani zmenu zdkladnej
urokovej sadzby NBS

Pri poklese sadzieb by bol kvdli uvedenej
asymetrii reakcie urokovej krivky na zmeny
zékladnej urokovej sadzby NBS pociatocny
pozitivny efekt menej vyrazny. NavySe by bol
postupne zniZeny poklesom trokovych vynosov
z kupénov. Analyza zaroven ukazuje, Ze
v jednotlivych  typoch fondov je dopad
urokového Soku priblizne rovnaky. Je to
spOsobené tym, ze v konzervativnych fondoch,

85/108

kde ma portfélio dlhovych cennych papierov
menSiu durdciu, je podiel tohto portfélia na
celkovych aktivach fondu vyssi ako pri
vyvazenych a rastovych fondoch.

VysSiemu udrokovému riziku sd vystavené
investicie VO fondoch doplnkového
dochodkového sporenia.

Graf 121 Odhadovany dopad zmeny
zakladnej urokovej sadzby NBS na fondy
doplnkového dochodkového sporenia

0.4% =
PO P S
-0.6%
1.1%

-1.6% <

2.1% <
VILO7 X.07 X1.07 1.08 [11.08 V.08

Prispevkov é fondy, zvySenie 0 2 p. b.

e Prispev kov é fondy, znizenie 0 2 p. b.

- zdroj: NBS, vlastné vypocty

- nazvislej osi je medidn podielu odhadovaného
zisku / straty z precenenia a zmeny tirokovych
vynosov v portféliu dlhovych cennych papierov
na NAV

- udaje o zvyseni, resp. zniZeni v legende grafu
predstavuji simulovant zmenu zdkladnej
urokovej sadzby NBS

Pomerne vyrazny dopad na hodnotu
portfélia dlhovych cennych papierov by mala
zmena zdkladnej trokovej sadzby NBS
v sektore poistovni, najmé v Zivotnom poisteni
pocas druhého polroka 2007. Vzhl'adom na
vysoki  durdciu  dlhopisovych  portfélii
v niektorych poistovniach by bola zmena
urokovych vynosov pomerne nevyznamna
v porovnani so zmenou hodnoty tychto
portfélii. Ta by v podstate zdvisela najmid od
odhadnutého dopadu udrokového Soku na dlhy
koniec drokovej krivky, kde sa prejavuje vysSie
uvedend asymetria a zmiernenie dopadu pocas
prvého polroku 2008. Opitovny ndrast zisku,
resp. straty v druhom Stvrtroku 2008 je



spdsobeny odhadovanym vyvojom diskontnych
sadzieb. Uvedend analyza vSak neberie do
uvahy z dovodu nedostatku detailnych tdajov,
7Ze velkd cast dlhovych cennych papierov je
v portféliu financnych nastrojov drzanych do
splatnosti, a teda by pri zmene drokovej krivky
neboli preceniované na redlnu hodnotu.

Graf 122 Odhadovany dopad zmeny
zakladnej urokovej sadzby NBS na aktiva
kryjace technické rezervy poist'ovni
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- zdroj: NBS, vlastné vypocty

- na zvislej osi je medidn podielu odhadovaného
zisku / straty z precenenia a zmeny tirokovych
vynosov v portféliu dlhovych cennych papierov
na celkovej hodnote aktiv kryjdcich technické
rezervy

- udaje o zvyseni, resp. zniZeni v legende grafu
predstavuji simulovani zmenu zdkladnej
urokovej sadzby NBS

Makro stresové testovanie

V nasledujicej analyze sa  pokusime
odhadnit® dopad medzirocného  poklesu
redlneho HDP 0 3% na finan¢ny trh. Hoci pri
sicasnom vysokom raste redlneho HDP (k 30.
junu 2007 bol medziro¢ny rast redlneho HDP
9,4%) je jeho pokles len malo pravdepodobny,
nemozno ho tplne vylucit.

Pri uvedenom scendri moZno ocakédvat
zhorSenie  financne;j situdcie  dlznikov
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andsledné zhorSenie kvality  kreditného
portfélia bank. Ziroven mozno ocakdvat
reakciu zo strany NBS, ktord sa bude snazit

prostrednictvom  expanzivnej  monetirnej
politiky  nepriaznivy  vyvoj  ekonomiky
zmiernit’.

Aby bolo mozné tieto vplyvy kvantifikovat’,
bol na zédklade historickych udajov odhadnuty
ekonometricky model. Tento model popisuje
dlhodobé a kriatkodobé vztahy medzi zmenou
redlneho HDP, podielom zlyhanych tverov na
celkovych uveroch, troymesaénym BRIBORom
a kurzom SKK/EUR. Podrobny popis tohto
modelu moZno ndjst v dokumente Prilohy
k sprave o vysledkoch analyzy slovenského
finan¢ného sektora v Casti 1. Hodnoty odchylok
jednotlivych premennych od ich rovnovéznej
hodnoty v dosledku medzirocného poklesu
redlneho HDP o0 3%, ktoré boli odhadnuté
pomocou tohto modelu, uvddza Tabulka 18.
Dopad na ostatné vymenné kurzy bol
odhadnuty pomocou modelu uvedeného v Casti
Stresové testovanie devizové rizika. Pri odhade
dopadu na  ostatné  drokové  sadzby
predpokladdme, Ze zmena dlhodobych sadzieb
(t.j. sadzieb na obdobie dlhSie ako 5 rokov)
predstavuje  50%  zmeny  trojmesacného
BRIBORu. Zmena ostatnych sadzieb bola
odhadnutd pomocou linedrnej aproximécie.

Vysledky potvrdzuju, Ze o¢akdvané zniZenie
urokovych sadzieb zo strany NBS, ktoré tento
model berie do uvahy, by v dvojroénom
horizonte prispelo k zmierneniu dopadu na
kvalitu averového portfdlia.

Tabulka 18 Odhadnuty dopad
medziro¢ného poklesu realneho HDP o 3%

X . 5 . ) - podiel zlyhanych
Casovy vymenny kurz trojmesacny iverov na
horizont SKK/EUR BRIBOR s
celkovych uveroch
1 rok depreciacia pokles narast
03,1% 014p.b. 04,2p.b.
depreciacia pokles narast
2 roky 022% 023 pp. 014p.b.

- zdroj: NBS, vlastné vypocty



V bankovom sektore by sa uvedeny scendr
prejavil na poklese primeranosti vlastnych
zdrojov najméd prostrednictvom zhorSenia
kvality uverového portfélia bank. Odhadovand
strata z kreditného rizika je priblizne 14 mld.
Sk, Co predstavuje asi 15% vlastnych zdrojov.
Vzhladom na Struktdru sucasného portfélia
bank je vSak pozitivne, Ze oCakdvand reakcia
zniZenia urokovych sadzieb zo strany NBS by
prispela k zmierneniu tohto efektu aj priamo
prostrednictvom zvySenia Ccistej ekonomicke;j
hodnoty tohto portfélia, nielen nepriamo
zmiernenim dopadu na redlnu ekonomiku.
Do6vodom je, Ze vidcSina bank md dlhd poziciu
v pasmach  sdlhSou zostatkovou dobou
precenenia urokovych mier v bankovej knihe.
Tento ndrast hodnoty predstavuje priblizne 5
mld. Sk. Vo vykdzanom zisku by sa vSak
prejavil iba postupne prostrednictvom ndrastu
Cistych drokovych prijmov. Priamy dopad
zmeny vymenného kurzu by bol zanedbatel'ny.
Celkovo by tak medidnovd hodnota
primeranosti vlastnych zdrojov poklesla zo
17,5% na 16,1%.

Na vidcsSinu dbéchodkovych fondov by
uvedeny scendr bud’ nemal vyznamny efekt,
alebo by bol tento efekt dokonca pozitivny.
Pokles urokovych mier by mal totiZ na vacSinu
fondov skor pozitivny dopad. Najmenej by sa
tento dopad prejavil v konzervativnych
fondoch, kde maji portféliad dlhovych cennych
papierov najkratSiu durdciu. Znamenda to, Ze
ndrast redlnej hodnoty dlhopisov by bol iba
maly abol by rychlo potlateny poklesom
urokovych vynosov kvoli niz§im kupénom. Vo
vyvazenych arastovych fondoch by bol tento
dopad pozitivny vo vyske od 0% do 0,5%
NAV. Zmeny vymennych kurzov by mali
dopad iba na vyvdzené arastové fondy.
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Vzhl'adom na dlhé devizové pozicie v tychto
fondoch by vSak bol tento dopad pozitivny.

Aj efekt na aktiva kryjice technické rezervy
v poistovniach by bol pozitivny, ale
v porovnani s déchodkovymi fondmi
vyraznej$i. Dovodom je najmé podstatne vysSia
durécia portfélii dlhovych cennych papierov,
ktora spdsobuje vyssi ndrast hodnoty cennych
papierov pri poklese drokovych mier a mensi
efekt poklesu variabilnych kupénov. Efekt
depreciacie koruny by bol zanedbateny (s
vynimkou Ceskej poistovne, ktord by
zaznamenala zisk vo vySke 0,7% aktiv
kryjucich technické rezervy.

Tabulka 19 Dopad makro stresového
testovania

e | Meden | o0

Banky (bez pobociek zahr. bank) -1,0% -0,6% 0,2%
Poistovne 2,1% 3,0% 3,7%
Dachodkové fondy 0.1% 0.3% 0.5%
z toho: konzervativne -0.1% 0.1% 0.2%
vyvazené 0.2% 0.4% 0.6%

rastové 0.2% 0.4% 0.7%
Doplinkové déchodkové fondy 0.9% 1.2% 1.5%
Podielové fondy 2.5% 3.0% 3.4%
z toho: akciové 1.0% 1.5% 3.7%
dlhopisové 1.0% 1.4% 1.8%
zmieSané 0.0% 0.4% 1.7%

fondy fondov 0.9% 1.2% 1.5%

- zdroj: NBS, vlastné vypocty

- v tabulke st zobrazené kvartily podielu zisku,
resp. straty na aktivach (resp. technickych
rezerv pri poistovniach) v ddsledku
zhodnotenia koruny

- zéapornd hodnota znamena stratu



Tabul’ka 20 Hodnoty VaR a dopady stresovych scenarov na bankovy sektor

’ Urays Systém. | Makro

Podiel Devizové riziko! Urokové riziko rizika Kreditné riziko A .

Stav . riziko scenar

Banka Kk 30, jinu zisku na spolu

: viastnych Narast | Pokles . . [Pokles HDP

2007 | Jdrojoch | vare |EURISKKIEURISKK! oo | 02p.b. | 02p.b. | VaRe |Scenar 16|Scenar 2o| Scenér | Ziyhanie = "oy

+15%¢4 | -15%° ; ; 710 1 banky -
1. pristup®|2. pristup’ medziroéne

Dolny kvartil M7% | 08% | 11,7% 119% 117% | 112% 89%  113% | 112% | 11,3% 100% 104% | 94% 11,4%

Median 175% | 1,0% | 174% 176% 174% | 174% 140% 171% | 174% | 153% 152% 158% | 16,0% 16,1%

Horny kvartil 224% | 14% | 224% 224%  22,3% | 209% 166% 204% | 209% | 20,8% 182% 20,1% | 17,8% | 21.8%

zdroj: NBS, vlastné vypocty
vyznacené si dopady scendrov, v ktorych sa odhadnutd hodnota primeranosti vlastnych zdrojov zniZila pod hranicu 8%
vysvetlivky k uvedenym hodnotdm:
1/ Do vypoctu devizovej pozicie vstupuju iba stivahové aktiva a pasiva (s vynimkou kladnej a zdpornej hodnoty derivatov) a nomindlne hodnoty spotovych a terminovanych
operécii a operacii s opciami
2/ Primeranost’ vlastnych zdrojov po zohl'adneni maximaélnej straty, ktord banka utrpi s 99% pravdepodobnost'ou za 10 pracovnych dni (vypoc¢itané na zdklade historickej
simuldcie s vyuZitim ddajov za jeden rok)
3/ Primeranost’ vlastnych zdrojov po zohl'adneni maximadlnej straty, ktord by banka mohla utrpiet’, ak by sa zopakoval vyvoj kurzov, ktory nastal v obdobi od 23. novembra
do 7. decembra 2006
4/ Primeranost’ vlastnych zdrojov po zohl'adneni precenenia pri simulovanom znehodnoteni Sk voéi o 15%; zmeny ostatnych kurzov boli odhadnuté na zdklade koreldcii
v stresovych obdobiach a st uvedené v Tabul'ke 16
5/ Primeranost’ vlastnych zdrojov po zohl'adneni precenenia pri simulovanom zhodnoteni Sk voci o 15%j; zmeny ostatnych kurzov boli odhadnuté na zaklade koreldcii
v stresovych obdobiach a st uvedené v Tabul'ke 16
6/ Primeranost’ vlastnych zdrojov po zohl'adneni zmeny ¢istych drokovych prijmov a precenenia portfélia dlhovych CP a tdrokovych derivatov v obchodnej knihe aj
v bankovej knihe v ¢asovom horizonte 1 roka od ndrastu zdkladnej drokovej sadzby o 2 p. b.
7/ Primeranost’ vlastnych zdrojov po zohl'adneni zmeny ¢istych drokovych prijmov a precenenia portfélia dlhovych CP a drokovych derivatov v obchodnej knihe v ¢asovom
horizonte 1 roka od ndrastu zakladnej drokovej sadzby o 2 p. b.
8/ Zmrazenie uverovej aktivity bank (credit crunch) pri predpoklade dvakrat vid¢sieho nédrastu zlyhanych tverov ako v roku 2006 (1-mesacny ¢asovy horizont)
9/ Poskytovanie dverov s vy$Sou mierou zlyhania pri predpoklade zvySenia podielu zlyhanych tiverov na celkovych tiveroch pri novych tveroch 5-ndsobne v porovnani
s doteraj$im podielom zlyhanych dverov a 5-ndsobnym ndrastom priemerného medzimesacného ndrastu dverov (1-mesacny ¢asovy horizont)
10/ Nérast nezamestnanosti o 10 p. b. kombinovany s poklesom cien nehnutel'nosti 0 50% (1-mesacény ¢asovy horizont, do tivahy sa berie iba vplyv na retailové tvery)
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8 Infrastruktiara finan¢ného trhu

Burza cennych papierov

K 30. juinu 2007 Burza cennych papierov
v Bratislave registrovala na svojich trhoch
spolu 353 emisii akcii, podielovych listov
a dlhopisov (112 emisii). V prvom polroku
2007 neprijala burza Ziadnu novd akciovd
emisiu, azdaroven Ziaden emitent nevyuZil
moznost’ zvySenia zdkladného imania formou
navySenia objemu uZ registrovanych cennych
papierov. Medzi nové emisie patrilo 16 emisii
dlhovych  cennych  papierov  domdcich
emitentov (2 emisie Statnych dlhopisov, 11
hypotekarnych zaloznych listov, 2 podnikovych
dlhopisov a1l emisia bankového dlhopisu).
Celkovd hodnota novoprijat¢tho kapitilu
prostrednictvom prijatia emisii a novych tranzi
tak k 30.6.2007 predstavovala hodnotu 80,76
mld. Sk.

Celkova trhova kapitalizacia  akcii,
podielovych listov a dlhopisov registrovanych
na trhoch BCPB ku koncu jina 2007
predstavovala 595,4 mld. Sk, ¢o v porovnani
s rovnakym obdobim roka 2006 predstavovalo
ndrast 0 5,55% a v porovnani s hodnotou ku
koncu roka 2006 narast o02,36%. Trhova
kapitalizacia majetkovych cennych papierov ku
koncu juna 2007 zaznamenala 1,14%-ny
medziro¢ny pokles na trovein 150,9 mld. Sk.
Trhova kapitalizacia dlhopisov k jinu 2007
dosiahla hodnotu 444,6 mld. Sk, ¢o
predstavovalo 8,15%-ny medziro¢ny nérast
a nérast o 3,7% oproti decembru 2006.

V prvom polroku 2007 bolo na burze
zrealizovanych 4741 transakcii s cennymi
papiermi v celkovom objeme takmer 256,12
mld. Sk, ¢o v porovnani s rovnakym obdobim
minulého roka predstavuje ndrast o 1,74%
v pocte transakcii pri sicasnom poklese
financného objemu o0 18,27%. V porovnani
s financnym objemom zobchodovanych
dlhopisov (255,77 mld. Sk) v prvom polroku
2007 bol pomer objemu zobchodovanych
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majetkovych cennych papierov (348,16 mil.
Sk) na celkovom objeme obchodov
zanedbatelny (0,14%). Podl'a typu obchodov
prevladali priame obchody s 98,85%-nym
podielom na celkovom objeme obchodov. Za
prvy polrok bolo uzavretych 6 REPO obchodov
s majetkovymi cennymi papiermi v objeme
8,47 mil. Sk. Podiel obratu obchodov
realizovanych nerezidentmi na celkovom obrate
obchodov v prvom polroku 2007 predstavoval
48,6%, ztoho 51,6% pripadalo na stranu
predaja a 44,5% na stranu kupy.

Vyvoj  hlavného  akciového  indexu
slovenského kapitdlového trhu (SAX) bol
v prvej polovici roka 2007 charakteristicky
znacnou volatilitou, pricom najniZs$iu hodnotu
dosiahol v m4ji 2007 (387,5 bodu). Jeho
hodnota ku koncu sledovaného obdobia
predstavovala 409,8 bodu, ¢o v porovnani
s hodnotu k decembru 2006 predstavovalo
pokles o 1,39%, avSak medziro¢ny nérast
0 8,65%.

Centralny depozitar cennych
papierov

Centrdlny depozitdr cennych papierov SR
vo svojej Cinnosti kontinudlne nadviazal na
¢innost’ predoslého Strediska cennych papierov
SR, a. s. Cinnost’ podl'a zdkona ¢&. 566/2001 Z.
z. o cennych papieroch a investi¢nych sluzbach
a o zmene a doplneni niektorych predpisov
vykondva od 19. marca 2004.

Celkovy objem zaknihovanych cennych
papierov vyjadreny v menovitej hodnote, ktoré
boli pripisané na ucty majitel'ov ku koncu jina
2007, bol vo vyske 1 029,5 mld. Sk, z ¢oho
najvyssi podiel predstavovali akcie (533,8 mld.
Sk) a dlhopisy (482,9 mld. Sk). V porovnani so
stavom ku koncu roka 2006 celkovy objem
zaknihovanych cennych papierov vydanych
v CDCP vyjadreny v menovitej hodnote
vzrastol o 2,15%, o predstavuje 21,6 mld. Sk.
Najvyssi prirastok zaznamenali dlhopisy,



ktorych objem vyjadreny v menovitej hodnote
vzrastol od decembra 2006 o 6,4%. Pokles
v porovnani s koncom roka 2006 nastal u akcii
(o 1,3%) a podielovych listov (o 1,65%).

V priebehu prvého polroka 2007 CDCP
vykonal prevody cennych papierov s financnym
vyrovhanim prostrednictvom systému
zuctovania a vyrovnania v celkovej trhovej
cene 175,2 mld. Sk. V medzirocnom porovnani
ide priblizne o pokles 022 mld. Sk, ¢o
predstavuje ubytok 011,2%. Objem
prevedenych cennych papierov bez finan¢ného
vyrovnania vyjadreny v menovitej hodnote bol
kjinu 2007 vo vyske 108,6 mld. Sk.
V porovnani s rovnakym obdobim roku 2006
poklesol tento objem o0201,2 mld. Sk, ¢o
predstavuje ubytok o cca 65%.

Zaprvy polrok 2007 bolo v CDCP
zaregistrovanych 90 novych emisii
zaknihovanych cennych papierov v celkovej
menovitej hodnote 100,5 mld. Sk a zrusenych
204 emisii zaknihovanych cennych papierov
vratane emisii, pri ktorych doslo ku zmene
podoby na listinné, v celkovom objeme 72,1
mld. Sk.

Fond ochrany vkladov

Fond  je z0 zékona povereny
zabezpecovanim a vykonom ¢innosti
stvisiacich s ochranou vkladov fyzickych osob
a zdkonom vymedzenych pravnickych o0sob,
uloZenych v bankach a poboc¢kach zahrani¢nych
bank, ktoré su tucastnikmi systému ochrany
vkladov v SR. Vo Fonde ochrany vkladov bolo
k junu 2007 poistenych 15 bank a2 pobocky
zahranicnych bénk, priCom vklady ostatnych
pobociek zahranicnych béank boli poistené
v krajinach ich bankovych skupin.

Banky s pobocky zahrani¢nych bank su
povinné do fondu hradit’ vstupny prispevok,
rocny prispevok a mimoriadny prispevok. Na
zéklade rozhodnutia Bankovej rady NBS bola
vyska ro¢ného prispevku pre banky a pobocky
zahrani¢nych bank Radou fondu na rok 2007
stanovend na 0,2% z hodnoty vkladov v banke
chranenych zdkonom o ochrane vkladov, a to
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podla  priemerného stavu vkladov za
predchddzajuci Stvrtrok.

V prvom polroku 2007 nebola Narodnou
bankou Slovenska vyhldsend Ziadna banka za
neschopni vyplacat vklady, teda fondu
nevznikla povinnost vypldcat ndhrady za
nedostupné vklady niektorej banky a nebolo ani
pozastavené nakladanie v vkladmi v banke
v dosledku rozhodnutia konkurzného stidu
vydaného v konkurznom  konani. = FOV
priebezne vyhodnocoval vyplacanie ndhrad za
nedostupné vklady v Devin banke, a.s., vo

Fond je <¢lenom  Eurdpskeho  féra
poistovatelov  vkladov  aspolupracuje na
priprave zmien eurdpskej smernice o systémoch
ochrany vkladov, pricom participuje aj na
Stididch  zameranych na  informovanost
vkladatelov a vypldcanie ndhrad. Fond dalej
analyzuje mozné dopady prechodu na euro na
celkovy systém vyplacania ndhrad a priebeZne
zabezpecuje c¢innosti spojené s pripravou na
prechod na euro. Fond vyspecifikoval
predpokladané zakladné okruhy poZziadaviek na
aktualizaciu Systému FOV, ktoré sa tykaju
hlavne dudlneho zobrazovania konecnych
(vysledkovych) stim na vyplatenie aich
zaokrdhl'ovania  akonverzii  hodndét  zo
slovenskej meny na euro a naopak.

Garan¢ny fond investicii

Pod systém ochrany tvoreny Garanénym
fondom investicii spada 43 subjektov.

Rozsah ochrany klientskeho majetku je
ur¢eny  zdkonom  ocennych  papieroch.
Aktudlna vyska ndhrad za nedostupny klientsky
majetok je vo vyske 20 000 EUR. V priebehu
prvého polroka 2007 nenastala Ziadna udalost,
ktord by viedla k poskytnutiu ndhrad z fondu.

Slovenska kancelaria
poist’ovatelov

Slovenskd  kanceldria  poistovatel'ov
zdruzuje poistovne, ktoré maji opravnenie
poskytovat’ v Slovenskej republike zmluvné



poistenie zodpovednosti za Skodu spOsobenu zmluvnom poisteni zodpovednosti za Skodu

prevddzkou motorového vozidla. K 30. jinu sposobent prevadzkou motorového vozidla.
2007 mala 9 ¢lenov. Roc¢ny prispevok je urfeny percentudlnym

Poistny garan¢ny fond sa tvori z prispevkov podielom podl'a pocétu poistenych motorovych
¢lenov kanceldrie, z mimoriadnych prispevkov vozidiel za predchddzajuici kalendarny Stvrtrok.

a z poistného podla zdkona o povinnom
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9 Tabulkova cast’
A Informacie o Strukture finan¢ného trhu

A.1 Udaje o po¢toch institicii
A.1.1 Pocet finan¢nych inStitacii

Poget indtiticii | Pocet indtitucii Zmena
k 30.6.2007 k 30.6.2006
Podet bank v SR 16 17 -1
stavebné sporitelne 3 3 0
banky s hypotekarnou licenciou 8 9 -1
ostatné banky 5 5 0
Pocet pobociek zahrani¢nych bank v SR 9 7 2
z toho: na zaklade povolenia NBS 1 1 0
na principe jedného bankového povolenia 8 6 2
z toho: pobocky zahraniénych bank s hypotekarnou licenciou 1 1 0
Pocet pobociek zahrani¢nych bank prispievajucich do Fondu ochrany vkladov 2 2 0
Pocet zastupeni zahrani¢nych bank v SR 9 10 -1
Pocet pobodiek (organizacnych jednotiek) bank v SR 693 705 -12
Pocet nizsich organizacnych zloZiek v SR 464 473 -9
Pocet pobociek slovenskych bank v inych krajinach 1 1 0
Pocet zastupeni slovenskych bank v inych krajinach 1 1 0
Pocet zahrani¢nych subjektov volne poskytujlcich cezhranicné bankové sluzby 143 118 25
z toho: banky 131 113 18
institucie elektronickych penazi 7 2 5
zahrani¢né finanéné institlicie 3 3 0
Uverové druzstva 2 0 2
Slovenskeé banky poskytujlice volné cezhrani¢né bankové sluzby v zahranici 1 1 0
z toho: institticie elektronickych pefazi 0 0 0
Pocet zamestnancov bank a pobociek zahrani¢nych bank 19 435 19 753 -318
Pocet poistovni v SR 23 24 1
z toho: poistovne poskytujlce len Zivotné poistenie 5 5 0
poistovne poskytuijtice len nezivotné poistenie 4 5 -1
poistovne poskytujlice Zivotné aj nezivotné poistenie 14 14 0
Poistovne poskytujuce sluzby na zaklade slobody poskytovania sluzieb 828 234 89
z toho: Bez zriadenia pobocky 316 230 86
z toho: Prostrednictvom pobocky 7 4 0
Pocet poistovni v SR poskytujlcich povinné zmluvné poistenie zodpovednosti za $kodu spésobenu prevadzkou 9 8 1
motorového vozidla
Pocet dochodkovych spravcovskych spoloénosti 6 6 1
Pocet dopinkovych dochodkovych spolo¢nosti 4 3 0
Pocet dopinkovych dochodkovych poistovni 0 1 1
Pocet tuzemskych spravcovskych spolo¢nosti v SR 10 10 0
z toho: sprav. spol. s roz§irenym povolenim podfa § 3 ods. 3 Zakona o kolektivnom investovani (ZKI) 6 7 -1
Pocet tuzemskych podielovych fondov: 109 110 -1
z toho: otvorené podielové fondy 60 63 -3
uzavreté podielové fondy 44 47 -3
$pecialne podielové fondy 5 0 5
Pocet zahrani¢nych spravcovskych spolo¢nosti a zahrani¢nych subjektov kolektivneho investovania posobiacich v SR na 3 2 1
zaklade povolenia podrfa § 75 ZKI:
z toho: prostrednictvom pobocky v SR 1 1 0
bez zriadenia pobocky 2 1 1
Pocet zahrani¢nych spravcovskych spolo¢nosti a zahrani¢nych subjektov kolektivneho investovania posobiacich v SR na 24 21 3
zaklade jednotného eurdpskeho povolenia:
Z toho: zahrani¢né spravcovské spoloénosti 7 7 0
z toho: zahrani¢né investicné spolocnosti 16 14 2
z toho: pobocky zahraniénych spravcovskych spolocnosti 1 0 1
v ramci toho: podet zahraniénych podielovych fondov a podfondov zahraniénych investiénych spolo¢nosti 478 386 92
Pocet zahrani¢nych spravcovskych spolocnosti vykonavaijtcich ¢innosti podla § 3 ods. 3 ZKI 5 5 0
Pocet obchodnikov s cennymi papiermi 3 35 -4
z toho: banky a pobocky zahrani¢nych bank 18 15 8
Pocet zahrani¢nych subjektov pdsobiacich v SR ako obchodnik s cennymi papiermi 344 251 93
z toho: prostrednictvom pobocky v SR 3 2 1
bez zriadenia pobocky 341 249 92
Pocet slovenskych obchodnikov s cennymi papiermi poskytujucich sluzby v zahranici 7 9 -2
Pocet sprostredkovatelov investiénych sluzieb v SR: 915 852 63
z toho: pravnické osoby 63 53 10
fyzické osoby 852 799 53
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Bankovy sektor

Pocet bank sa zniZil v stvislosti so zli¢enim UniBanky, a. s. s HVB Bank Slovakia, a. s. k 1. 4.
2007. Zaroven sa zmenilo obchodné meno z povodného UniBanka, a.s. na nové - UniCredit Bank
Slovakia a.s.

V sledovanom obdobi zahdjili ¢innost’ dve pobocky zahrani¢nych bank: Fio, sporitel'né druZstvo,
organizaCnd zlozka zahrani¢nej osoby — dna 15. marca 2007 a ABN AMRO Bank N. V., pobocka
zahrani¢nej banky — dia 15. maja 2007. Vklady pobociek su poistené v zahrani¢nych fondoch ochrany
vkladov, v pripade ABN AMRO Bank N. V., pobocka zahrani¢nej banky je to holandsky fond a
pobocky Fio, sporite'né druZstvo, organiza¢nd zlozka zahrani¢nej osoby st vklady poistené vo Fonde
pojisténi vkladt, Ceska republika.

Nérodna banka Slovenska zaregistrovala diia 29. 6. 2007 zastipenie zahrani¢nej banky, BKS Bank
AG, Rakusko a zruSila dve zastipenia ABN AMRO Bank, N. V. a J&T Banka, a. s. z dovodu zaloZenia
ich pobociek na izemi SR. Celkovy pocet zastipeni zahrani¢nych béank tak predstavuje devét'.

Pocet obchodnikov s cennymi papiermi sa znizil. V sledovanom obdobi boli vydané rozhodnutia
Nérodnej banky Slovenska, ktorymi sa udelil predchddzajici sihlas na vritenie povolenia na
poskytovanie investiénych sluZieb spoloénosti EUROPSKA KAPITALOVA o. c. p., a. s. dila 16.
augusta 2006 a Capital Partners, o.c.p., a. s. ditlal6. oktébra 2006.

Dna 12. oktébra 2006 bolo rozhodnutim Narodnej banky Slovenska udelené povolenie na
poskytovanie investicnych sluzieb spolo¢nosti ACTIVE FINANCE o. c. p., a. s. KoSice. Dna 19. 5.
2007 bolo uvedenej spolo¢nosti odobraté povolenie na poskytovanie investicnych sluzieb vzhl'adom na
to, Ze spolocnost ACTIVE FINANCE, o. c. p., a. s. nezacala do 6 mesiacov vykondvat ¢innosti
uvedené v ich povoleni.

Pokles poctu obchodnikov s cennymi papiermi ovplyvnilo aj zlicenie UniBanky, a. s. a HVB Bank
Slovakia, a. s., ktoré posobia od aprila 2007 ako UniCredit Bank Slovakia, a. s.

Nérodna banka Slovenska vydala dna 14. augusta 2006 rozhodnutia, ktorymi sa menilo obchodné
meno spolo¢nosti — obchodnikov s cennymi papiermi; Across Investment Services o. c. p., a. s. novy
ndzov spolocnosti je Across Wealth Management, o. c. p., a. s. a spolo¢nosti AFS obchodnik s cennymi
papiermi, a. s. novy ndzov spolo¢nosti je SALVE INVESTMENTS, o. c. p., a. s. Diia 21. marca 2007
vydala Narodnd banka Slovenska rozhodnutie, ktorym sa menilo obchodné meno spolo¢nosti V
BROKERS, o.c.p. a.s. na BHS Slovakia, o.c.p., a.s.

Poistny sektor

Pocet poistovni pocas prvého polroka 2007 klesol o 1 neZivotnu poistoviiu — AIG Slovakia a.s.,
ktord previedla svoje portfélio poistnych zmliv na poistoviiu AIG Europe, ktord na izemi Slovenska
vykondva cinnost’ prostrednictvom svojej pobocky. K 30. jinu 2007 tak pdsobilo na slovenskom
poistnom trhu 23 poist'ovni (z toho 14 univerzélnych, 5 Zivotnych a 4 nezivotné poistovne), Slovenska
kanceldria poistovatel'ov. Na uzemi Slovenskej republiky mdZu po splneni stanovenych podmienok
vykondvat Cinnost’ aj poistovne so sidlom v niektorom Stite Eurdpskej tnie alebo Eurdpskeho
hospodarskeho priestoru na zdklade povolenia, ktoré im bolo udelené v State ich sidla. Tieto
poistovacie spolo¢nosti sa moZu rozhodnut’ vykondvat’ ¢innost’ na izemi Slovenskej republiky bud’ na
zdklade prdava zriad'ovat’ pobocky (7 poistovni z inych ¢lenskych Statov k 30. jinu 2007, ndrast o 3
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pobocky) alebo na zdklade prava slobodného poskytovania sluzieb (316 poistovni z inych ¢lenskych
Statov k 30. junu 2007, nérast o 86 spolocnosti).

Devit poistovni so sidlom na dzemi SR poskytovalo poistovacie sluzby v 15-tich ¢lenskych
Statoch EU na zdklade slobodného poskytovania sluZieb bez zriadenia pobocky a tri poistovne zriadili
svoje pobocky v inom ¢lenskom State EU.

Sektor kolektivneho investovania

Dna 13. aprila 2007 bola zaloZend pobocka spolo¢nosti AXA, investicni spolecnost, a. s.,
organizatnd zlozka Slovensko, ktord na tzemi Slovenskej republiky pdsobi na zdklade systému
jednotného eurépskeho povolenia v zmysle § 28 zdkona o kolektivnom investovani.

A.2 Udaje o vlastnickej $truktire dohliadanych subjektov

A.2.1 Podiel jednotlivych krajin na zakladnom imani jednotlivych typov finan¢énych
institdcii k 30.6.2007

» . Dﬁc’hodkov{e D9p|nkové ) Spraveovské Obchodnigi
Banky Poistovne spravgovskg dochqdkovg spolognosti $ cennymi
spolo¢nosti spoloénosti papiermi
Slovensko 8,21 8,09 4554 58,22 74,57 6,27
Krajiny EU (bez SR) 88,26 90,04 24,51 4,78 2543 89,89
Cesko 8,05 1,13 63 9,84 6,67
Franctzsko 0,65 1,23 0,65
Holandsko 1,41 13,14 18,21 41,78 1,45
Luxembursko 28,92 29,09
Madarsko 4,63 3,21 4,66
Nemecko 1,99 3,21
Raksko 47,09 55,78 27,66
Taliansko 0,13 16,45
Portugalsko 0,08
Spojené kralovstvo 0,07 7,51 0,10
Ostatné 3.14 4,83 15,59 3,16
Krajiny mimo EU 3,53 2,63 29,95 3,83

- udaje v tabul’ke vyjadruji podiel jednotlivych krajin na zdkladnom imani finan¢nych institicii podl'a prvého
vlastnika. Udaje st v percentich
- *udaje su za december 2006
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B Analytické data

B 1 Banky a pobocky zahrani¢nych bank
B 1.1 Struktiira aktiv a pasiv bank a pobo¢iek zahr. bank (objemové tdaje v tis. Sk)

Objem spolu Podiel Medziroéna | Podiel na CR3 CR5 HHI
(k 30.6.2007) cudzej zZmena bilan¢nej
meny sume

AKTIVA CELKOM (brutto) 1624 270 835 15% 6% 100% 49% 69% 1094
UVERY KLIENTOM CELKOM 734 226 148 24% 20% 45% 49% 67% 1099
Uvery retailu 268 702 040 3% 28% 17% 62% 81% 1599

z toho: Uvery doméacnostiam 248 956 269 2% 29% 15% 63% 83% 1646
Uvery podnikom 359 073 346 36% 19% 22% 49% 69% 1113
Uvery finanénym spolo¢nostiam okrem bank 61950 352 22% 0% 4% 48% 69% 1123
Uvery verejnej sprave 21175974 30% -8% 1% 70% 82% 3073
Uvery nerezidentom 23324 436 74% 48% 1% 52% 76% 1354
OPERACIE NA MEDZIBANKOVOM TRHU CELKOM 494 306 347 6% -9% 30% 47% 66% 1091
z toho: Operécie s NBS a zahr. emisnymi bankami 405769 313 0% 4% 25% 51% 67% 1231

(vratane pokl. poukazok NBS)

CENNE PAPIERE A DERIVATY CELKOM 318 518 643 1% 3% 20% 76% 83% 2054
Cenné papiere emitované rezidentmi 262 952 093 5% 2% 16% 78% 85% 2179
Dihopisy $tatne 201637 899 % 2% 12% 78% 85% 2366
Dihopisy podnikov 5604 945 13% -25% 0% 68% 94% 1963
Dihopisy bank 25471280 0% 13% 2% 69% 83% 1975
Ostatné dlhové cenné papiere 23162 660 0% 0% 1% 100% 100% 10 000
Majetkové cenné papiere 7075 309 0% 22% 0% 78% 92% 2675
Cenné papiere emitované nerezidentmi 33993013 61% 12% 2% 7% 88% 2711
Dlhové cenné papiere 31795 306 61% 18% 2% 76% 87% 2636

z toho: emitované bankami 15092 933 33% 13% 1% 7% 90% 2614

z toho: emitované verejnou spravou 3227223 100% 4% 0% 87% 99% 3359

z toho: ostatni emitenti 13475150 84% 28% 1% 84% 95% 4265
Majetkové cenné papiere 2197 707 58% -34% 0% 96% 100% 4458

z toho: emitované bankami 491 696 98% 1730% 0% 100% 100% 9533

z toho: ostatni emitenti 1706 011 46% -48% 0% 99% 100% 6491
Derivaty - kladna reaina hodnota 21573537 0% 3% 1% 67% 87% 1810
PASIVA CELKOM 1564 852 058 22% 6% 100% 48% 68% 1086
VKLADY A PRIJATE UVERY OD KLIENTOV CELKOM 1012 040 672 19% 12% 65% 56% 69% 1241
z toho: vklady poistené vo fonde ochrany vkladov 508 733 020 9% 12% 33% 62% 75% 1579
Vklady a prijaté Gvery od retailu 484 894 252 8% 13% 31% 62% 75% 1618
Vklady a prijaté Gvery od domécnosti 443 048 153 8% 14% 28% 62% 76% 1637
Vklady a prijaté Uvery od podnikov 302 006 931 17% 30% 19% 51% 69% 1265
Vklady a prijaté Uvery od finan¢. spolo¢. okrem bank 87301117 5% 18% 6% 48% 75% 1225
Vklady a prijaté Uvery od verejnej spravy 119 085 301 21% -19% 8% 68% 87% 1813
Vklady a prijaté Uvery od nerezidentov 18753 071 43% 10% 1% 46% 69% 1106
ZDROJE OD BANK CELKOM 274 583 619 70% -20% 18% 60% 74% 1488
Zdroje od NBS a zahrani¢nych emisnych bank 3024 254 1% -80% 0% 99% 100% 8020
Zdroje od nerezidentskych bank 231269 527 81% -18% 15% 61% 76% 1622
EMITOVANE CENNE PAPIERE CELKOM 123912 079 10% 38% 8% 58% 78% 1465
Hypotekarne zélozné listy 71000 238 15% 45% 5% 68% 83% 1930
Zmenky 20985 135 10% 34% 1% 65% 86% 1782
Ostatné emitované cenné papiere 8829 302 0% 25% 1% 89% 100% 3716
Derivatv - 7Anorna realna hodnota 23 097 404 0% 26% 1% 67% 87% 1798
Rizikovo vézené aktiva bankovej knihy 656 164 840 21% 42% 61% 76% 1461
Rizikovo véazené aktiva obchodnej knihy 21468 331 20% 1% 68% 87% 2118
Iné rizikovo vazené aktiva 1679 877 -55% 0% 92% 100% 2977
Vlastné zdroje 91679 342 14% 6% 49% 69% 1147

Do vypoctu CR 3, CR 5 a HHI vstupuju iba institdcie, v ktorych je hodnota danej polozky kladna.

Pri rovnakej hodnote podielu vSetkych institdcii by pri poéte 25 institdcii bola hodnota HHI 400.

Aktiva st vyjadrené v hrubej (brutto) hodnote; rovnost’ s pasivami sa dosiahne odratanim hodnoty odpisov a opravnych poloziek.

Kvoli zmendm vo vykaznictve su od 1.1.2007 pokladni¢né poukdzky a zmenky drZané do splatnosti zaradené do operdcii na medzibankovom trhu. Objem rizikovo vdZenych
aktiv nezahra rizikovo vdzené aktiva pobociek zahraniénych bank Obe zmeny boli zohl'adnené aj pri vypoéte medziro¢nej zmeny.
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B 1.2 Vynosy a naklady bank a pobociek zahrani¢nych bank (hodnoty nakladov a

vynosov v tis. SK)

Hodnota Hodnota CR3 CR5 HHI
(k 30.6.2007) (k 30.6.2006) | | |
(a) PREVADZKOVE NAKLADY CELKOM (b + e + ) 16 247 093 14 268 665 59% 73% 1365
(b)  Administrativne naklady (c + d) 13603 779 12122 286 58% 72% 1346
(c) Nakupované vykony 6782 592 5714 572 58% 70% 1385
(d) Personalne naklady 6821187 6407 714 58% 73% 1331
(e)  Odpisy hmotného a nehmotného majetku 2141618 2051697 62% 75% 1474
()  Dane a poplatky 501696 94 682 89% 94% 3285
(9) HRUBY PRIJEM (h + 1) 28251000 24749 282 61% 75% 1431
(h)  Cisty arokovy prijem (- i) 19 051 089 15618 578
(i) Urokové naklady 20 260 789 15 844 297 49% 68% 1155
[0)] Urokové vynosy 39311878 31462 875 54% 1% 1246
(k) z toho: Urokové vynosy z cennych papierov 7056 757 5969 872 72% 81% 1909
() Cisty nerokovy prijem (m +n + o+ p) 9199 911 9130 704 62% 78% 1535
(m) Vynosy z akcii a podielov 228 347 332 648 98% 100% 5928
(n) Cisty prijem z poplatkov 6 056 058 5584 383
(0) Cisty prijem z obchodovania 4318 605 4 381 546 53% 73% 1297
(9] Iné Cisté prevadzkove prijmy - 1403 099 -1167 873
(q) CISTY PRIJEM (g - a) 12003 907 10 480 617
() Cista tvorba opr. pol. a gisty prijem z odpis. pohladavok 665319 1651553
(s) Cistatvorba rezerv - 233385 - 628 836
(t) CISTY ZISK PRED ZDANENIM (q - r - 5) 11571973 9457 900
(u)  Mimoriadny zisk 0 0
(v)  Dafl z prijmu 1752783 1361058 56% 78% 1531
(w) CISTY ZISK PO ZDANENI (t + u - v) 9819 190 8096 842

Do vypoctu CR 3, CR 5 a HHI vstupuju iba institdcie, v ktorych je hodnota danej polozky kladna.
Pri rovnakej hodnote podielu vSetkych inStitdcii by pri pocte 25 institdcif bola hodnota HHI 400.

B 1.3 Ukazovatele ziskovosti bank a pobociek zahrani¢nych bank a ich rozdelenie

v bankovom sektore

Priemer vazeny |Priemer vazeny |Priemer vazeny [Minimum Dolny kvartil [Median Horny kvartil [Maximum
menovatefom |menovatefom |objemom aktiv
(30.6.2007) (30.6.2006)
8 o 0 -194.94% 0.21% 0.39% 0.65% 0.90%
ROA 0.66% 0.58% 0.63% (7%) (23%) (8%) (63%)
o o 5 0 1.49% 3.54% 6.01% 9.54% 13.71%
ROE (bez pobociek) 9.71% 10.30% 10.79% (4%) (6%) (12%) (57%)
, . . o 0.00%
Ukazovatel prevadzkove] efektivity 5751% 57.68% 5037% o 52.51% 56.51% 75.39%  13371.23%
(cost-to-income ratio) (12%) (60%) (21%) (7%)
] . ] - 0 o 5 -13.01% 55.78% 70.03% 86.37% 111.44%
Relativny vyznam Grokovych prijmov 67.44% 63.12% 65.55% (9%) (39%) (43%) (8%)
P . ar o o o -0.34% 0.35% 0.96% 1.45% 7.94%
Cisté urokové rozpétie 1.16% 1.05% 1.15% (9%) (26%) (27%) (38%)
. o 5 -4.55% 1.60% 1.93% 3.17% 700.00%
retail 2.98% 2.73% 5.55% (16%) (17%) (52%) (14%)
. o 0 -0.36% 0.68% 1.39% 1.76% 2.40%
podniky 1.26% 1.26% 1.32% (17%) (19%) (38%) (24%)
. — o 5 o -2.74% 0.43% 0.57% 0.77% 5.34%
financné spolocnosti 0.36% 1.10% 0.64% (30%) (37%) (19%) (8%)
. . A 0199 AR -4.78% -0.86% -0.28% 0.15% 1.95%
banky vrat. NBS a pokl. poukazok 0.04% 0.12% 0.17% (32%) (7%) (21%) (39%)
P P 9 o 0 -0.10% 0.59% 0.98% 1.47% 7.48%
Cisté urokova marza 1.25% 1.09% 1.19% (9%) (30%) (23%) (38%)

Cisla v zdtvorkdch pod hodnotami kvartilov vyjadruji podiel bank (merany objemom &istych aktiv), u ktorych je hodnota prislu$ného ukazovatel’

kvartilu a predchddzajiceho kvartilu.
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B 1.4 Ukazovatele rizik a primeranosti vlastnych zdrojov bank a pobociek zahrani¢nych
bank a ich rozdelenie v bankovom sektore

Priemer vazeny [Priemer vazeny |Priemer Minimum  [Dolny Median Horny Maximum  |[Pocet
menovatefom |menovatefom |vazeny kvartil kvartil prekroceni
(30.6.2007) (30.6.2006) bjemom
ktiv
KREDITNE RIZIKO
I \/ ] 1 0/ 0 0 0, 0,
Es:;sbz;ﬁsgﬁh Gverov na celkovom objeme 311% 3.69% 3.07% 0.00% 0.(%1%3 1(353705 42411%8 14:1%%%/;
Retail (podiel na Gveroch retailu) 0 0.00% 0.11% 1.05% 5.87% 20.77%
3.64% 3.24% 3.49%
(9%) (28%) (45%) (18%)
Podniky (podiel na averoch podnikom) 0 o a 0.00% 0.00% 1.29% 2.46% 14.74%
3.41% 5.09% 3.16% (9%) (24%) (30%) (36%)
Finanéné spolognosti (podiel na tveroch 0 o a 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 3.12%
finanénych spolocnosti Wil 0.11% [ (54%) %) (4% (21%)
Podiel opravnych poloZiek na objeme zlyhanych 98.59% 105.90% 126.22% 53.94%  7570%  102.61%  138.01% 3838.51%
Gverov Klientom IR R een (10%) (43%) (10%) (28%)
Velka majetkova angazovanost (vazena) / viastné 181.21% 207.86% 201.14% 0.00% 115.07‘;) 196.61‘(’2 287.48';; 398.81‘(’2
zdroje (bez pobogiek) e R SR (5%) (39%) (17%) (20%)
Velka majetkova angazovanost v ramci skupin 0
(pocet prekroceni)
Podiel narokovatel. hodnoty zabezpeceni na o o o 0.00%  14.75% 31.02% 53.30% 97.61%
celkovom objeme zlyhanych Gverov klientom Slvid 13.90% SRS (4%) (39%) (13%) (32%)
DEVIZOVE RIZIKO
Devizova otvorend suvahovéa pozicia/ vlastné zdroje -87.42% 6.97% 0.01% 24.80% 76.27%
(bez pobotiek) 12.07% 5059%  -15.12% (35%) (7%) (33%) (6%)
Devi;ové otvorenﬁl podstvahové pozicia/ viastné -321.14% 34049, 0.00% 20.06% 200.31%
zdroje (bez pobotiek) 27.29% 107.45%  27.54% (26%) (7%) (6%) (41%)
Celkova otxorené devizova pozicia/ vlastné zdroje -286.60% 94079 0.01% 30.92% 153.84%
(bez pobodiek) 15.22% 47.86%  1242% (26%) (6%) (8%) (41%)
Celkova otvorena devizova pozicia/ vlastné zdroje
(vratane pobociek) 20.63% 45.61%
UROKOVE RIZIKO
Celkova otvorend Urokova pozicia do 1mesiaca B o R o } o -850.17% -210.57% -49.72% 11.21% 348.48%
Ivlastné zdroje (bez pobociek) et 231.52% LS (24%) (12%) (27%) (17%)
Celkova otvorend Urokova pozicia do 1 roka / } o R o _ o -399.59%  -39.97% -4.65% 7.48% 616.72%
vlastné zdroje (bez pobogiek) (o 24.12% Allesis (19%) (38%) (11%) (13%)
Celkova otvorend Urokova pozicia do 5 rokov / o } o o -904.38%  -10.70% 46.48%  103.60% 680.79%
vlastné zdroje (bez pobogiek) PGS 154.30% Sl (36%) (9%) (9%) (27%)
RIZIKO LIKVIDITY
i Site lilkvidny n R 0/ 0/ 0/ 0/ 0/
\Ij;iltﬁlngléﬁrgélrtoej(l;gldnych aktiv na vysoko 18.00% 860%  1062.29% 1.82% 2(1227%3 ?2565" A,A; 2(2470(1/3 15578?.1572 A,A;
Podiel likvidnych aktiv (vratane kolateralov z obr. repo o o o 0.19%  34.09% 52.48% 57.86% 166.32%
obchodov) na volatilnych zdrojoch Sdiaid 64.18% Gl (8%) (49%) (24%) (19%)
Ukazovatel stalych a nelikvidnych aktiv 420%  1544% 38.64% 55.50% 79.11%
& 43.89% 43.67% 47.02% 0
(bez pobociek) (4%) (26%) (5%) (42%)
i Y i Y \/ 0, 0, 0, 0, 0,
E:gilgoli/verov na vkladoch a emitovanych cennych 64.64% 61.74% 73.86% 28.37% 51( 2154; A,/; 77(55350 A,/; 10%17670 A,A; 2692.(061 0/:;
Celkova pozicia likvidity aktualna do 7 dni /aktiva -62.58%  -41.38% -29.42% -0.51% 96.20%
-39.07% -30.29% -39.07%
(53%) (22%) (19%) (6%)
Celkova pozicia likvidity odhadovana do 7 dni /aktiva -50.10%  -16.78% -6.69% 9.77% 96.20%
-7.48% 1.86% -7.48% (45%) (19%) (20%) (16%)
Celkova pozicia likvidity aktualna do 3 mesiacov -147.94%  -42.02% -32.54% 2.64% 96.20%
. -43.43% -37.67% -43.43%
[aktiva (59%) (9%) (24%) (8%)
Celkové pozicia likvidity odhadovana do 3 mesiacov 0700 4489, 9700, -147.94%  -19.39% -9.81% 5.23% 96.20%
Jaktiva ) ' e 445% @M% @7 (17%) (20%)
PRIMERANOST VLASTNYCH ZDROJOV
Primeranost vlastnych zdrojov . ) 0 9.43% 11.75% 17.45% 22.34% 44.34%
(bez pobotiek) 13.50% 14.32% 13.25% (40%) (30%) (8%) (2%) 0
Podiel Tier | na vlastnych zdrojoch 67.15% 9 o 9 9
(boz pobocick) yen 2dro 92.16% 89.17%  90.70% ’ 87('2261%/‘; 9?37‘% 9?1%% 100'(05%
Podiel viastnych zdrojov na bilan¢nej sume (bez 0 o a 3.51% 6.05% 9.43% 10.41% 43.40%
pobociek) (0 731% [ 0%  (30%) (5%) (5%)
Podiel moznej straty na vlastnych zdrojoch pri o o o 1521%  31.81% 54.14% 64.19% 81.96%
dosiahnuti PVZ 8% (bez pobociek) N 39.97% S (40%) (30%) (8%) (2%)

Cisla v zdtvorkdch pod hodnotami kvartilov vyjadruji podiel bank (merany objemom &istych aktiv), u ktorych je hodnota prislu§ného ukazovatel'a medzi hodnotou daného
kvartilu a predchddzajiceho kvartilu.
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B 2 Poist’ovne

B 2.1 Cisty zisk a ukazovatele ziskovosti poistovni (tidaje o zisku v tis. Sk)

Hodnota Hodnota Medziroéna Podiel na
k 30.6.2007 k 30.6.2006 zZmena celkovom
predpisanom
poistnom
Cisty zisk celkom 3341152 2933 862 14% 20,53%
ROA 2,14% 2,19%
ROE 11,23% 12,06%

B 2.2 Technické poistné (objemové udaje v tis. SK)

Hodnota Hodnota Medzirocna  [Podiel na CR3 HHI HHI
k 30.6.2007 [k30.6.2006 [zmena elkovom 31.12.2006  [31.12.2005
predpis.
poistnom
Celkom 29359377 26639 745 1021%  10000%  64% 1889 1687
Zivotné poistenie 13772508 11328445 2157% 691% 5% 1581 1248
Poistenie na dozitie, zmieS. poistenie a kapit. ziv. 8686071 7367558 17,90% 2959%  52% 1723 1334
poistenie okrem unit-linked
Unit-Linked 3156935 1499920  110,47% 1075%  43% 1954 3886
Pripoistenie 1541019 1316511 17,05% 525%  53% 1800 1692
Ostatné 388483 1144457 -66,06% 132%  86% 3263 3324
Nezivotné poistenie 15586860 15311301 1,80% 53,00%  75% 2435 2425
52';::"’ zodp. za Skodu sposobend prevadzkou mot. 5558195 5773079 372% 1893%  80% 2873 2840
Poistenie Skod na pozemnych dopravnych 4454904 4202696 6,00% 1517%  78% 2847 2528
prostriedkoch
Poistenie majetku 3460420 3298448 5,18% 1182%  73% 2694 2426
Ostatné 2104260 2039882 3.16% 717%  57% 1738 1771

Do vypoctu CR 3 a HHI vstupuji iba institicie, v ktorych je hodnota danej polozky kladna.
Pri rovnakej hodnote podielu vSetkych inStitidcii by pri pocte 24 instittcii bola hodnota HHI 417.

B 2.3 Technické poistné postipené zaist’ovatel’om (objemové udaje v tis. SKk)

Hodnota Hodnota Medziroéna Podiel na
k 30.6.2007 k 30.6.2006 zmena celkovom
predpis.
poistnom
Celkom 4897 857 5477 630 -10,58% 16,68%
Zivotné poistenie 598 404 679 447 -11,93% 2,04%
Nezivotné poistenie 4299 453 4798 182 -10,39% 14,64%
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B 2.4 Naklady na poistné plnenia (objemové udaje v tis. SK)

Hodnota Hodnota Medziroéna |Podiel na CR3
k 30.6.2007 |k 30.6.2006 [zmena elkovom 30.6.2007  [30.6.2006
predpisanom
poistnom
Celkom 11267530 10076 429 11,82% 38% 70% 2180 2480
Zivotné poistenie 4988 117 4445414 12,21% 17% 60% 2395 2850
Poistenie na dozitie, zmies. poistenie a kapit. Ziv. 3964 127 3098 122 27,95% 14% 63% 2811 2788
poistenie okrem unit-linked
Unit-Linked 494 703 357 187 38,50% 2% 34% 3699 7467
Pripoistenie 289 083 239194 20,86% 1% 61% 2208 1754
Ostatné 240 204 750 910 -68,01% 1% 61% 3971 7602
Nezivotné poistenie 6279413 5631014 11,51% 21% 7% 2442 2511
Poistenie zodp. za Skodu spésobent prevadzkou mot. 2085779 2011605 3,69% 7% 78% 2750 2805
vozidla
Poistenie $kod na pozemnych dopravnych 2839843 2380109 19,32% 10% 78% 2361 2292
prostriedkoch
Poistenie majetku 917 837 844010 8,75% 3% 83% 3293 3528
Ostatné 435 954 395 291 10,29% 1% 54% 1698 2275
Do vypoctu CR 3 a HHI vstupuji iba institicie, v ktorych je hodnota danej polozky kladna.
Pri rovnakej hodnote podielu vSetkych inStitidcii by pri pocte 24 instittcii bola hodnota HHI 417.
S , we . Ve
B 2.5 Skodovost’ v nezivotnom poisteni
Hodnota Hodnota
k 30.6.2007 k 30.6.2006

Celkom 54,58% 41,68%

Poistenie zodpovednosti za $kodu spdsobent prevadzkou motorového vozidla 50,96% 34,99%

Poistenie 8kéd na pozemnych dopravnych prostriedkoch 66,17% 56,61%

Poistenie majetku 62,92% 46,30%

Ostatné 23.05% 26,33%

B 2.6 Struktiira technickych rezerv poist'ovni (objemové tidaje v tis. Sk)

odnota Hodnota Medziroéna  [Podiel na

k 30.6.2007 |k 30.6.2006 mena celkovych

rezervach
Celkom 110401612 80463 893 37,21% 100.00%
Zivotné poistenie 67713678 68435588 -1,05% 61,33%
Rezerva na krytie zavazkov z finanéného 11590 717 8001 364 44,86% 10,50%

umiestnenia v mene poistenych

Nezivotné poistenie 31097217 20029 669 55,26% 28,17%
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B 2.7 Umiestnenie technickych rezerv poist'ovni okrem rezervy na krytie zavazkov
z finan¢ného umiestnenia v mene poistenych (objemové udaje v tis. Sk)

Hodnota Hodnota Medziroéna  |Podiel na
k 30.6.2007 |k 30.6.2006 [zmena celkovych
rezervach

Celkom
Dihopisy viad a centralnych bank SR a ¢lenskjch 39 063 882 41954 869 -6,89% 39,30%
Statov EU alebo garantované SR, dihopisy EIB,
EBOR a MBOR
Dihopisy bank 14 378 953 11 560 484 24,38% 14,47%
Terminované Ucty v bankéach 9758 784 11 381 265 -14,26% 9,82%
Hypotekarne zalozné listy 12277 312 10 224 229 20,08% 12,35%
Ostatné 18 083 169 9 344 860 93,51% 18,19%

Do vypoctu CR 3 a HHI vstupuji iba institicie, v ktorych je hodnota danej polozky kladna.
Pri rovnakej hodnote podielu vSetkych institdcii by pri poéte 24 institdcii bola hodnota HHI 417.
Porovnat’ tdaje

B 3 Starobné dochodkové sporenie

B 3.1 Dochodkové spravcovské spolo¢nosti k 30.6.2007

| Podiel na trhu * | NAV fondov (tis. Sk) | Poget klientov
Allianz - Slovenska DSS 31% 12198 843 463 363
Axa DSS 28% 11136 597 416 855
VUB Generali DSS 15% 5887 125 201 252
ING DSS 11% 4362 016 159 084
AEGON DSS 10% 4117 805 203 219
CSOB DSS 6% 2256 376 102 143

(*) Trhové podiely st poéitané podl'a celkovej ¢istej hodnoty aktiv (NAV) fondov danej DSS.
NAV — Net Asset Value (Cistd hodnota aktiv)

B 3.2 Hospodarsky vysledok DSS k 30.6.2007 (iidaje v tis. SKk)

Vynosy Naklady Hospodarsky | ROA | ROE
vysledok
Allianz - Slovenska DSS 81845 109018 27173 2% 2%
Axa DSS 92024 165 830 -73 806 -3% -4%
VUB Generali DSS 46180 41744 4436 1% 2%
ING DSS 32293 78703 -46 410 7% 7%
AEGON DSS 39603 15227 24 376 % %
CSOB DSS 14 858 25 466 -10 608 2% 2%

B 3.3 Dochodkové fondy (adaje v tis. SK)

| NAV k 30.6.2007

Celkom 39958 762
Konzervativny 1609 529
Vyvazeny 12 063 455
Rastovy 26 285778

NAV — Net Asset Value (Cista hodnota aktiv)
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B 3.4 Struktira investicii déchodkovych fondov (idaje v tis. Sk)

Hodnota Podiel EUR Podiel inych

k 30.6.2007 cudzich mien
Celkom 39 958 762 4,97% 4,51%
Uty v bankéch 13 464 066 0,50% 1,34%
Dlhopisy 19391413 1,42% 3,85%
Akcie 7304618 52,91% 47,09%
Ostatné 5815553 0,01% 8,91%
Zéavézky 6016 887 36,93% 52,23%

B 3.5 Doplnkové dochodkové spolo¢nosti k 30.6.2007

| Podiel na trhu * | NAV fondov (tis. Sk) | Poget klientov

ING Tatry - Sympatia, d.d.s., a.s. 41% 9350 868 NA
Doplnkova dochodkova spoloénost Tatra banky, a.s. 27% 6222 398 N.A
Stabilita, d.d.s., a.s 19% 4351460 N.A
Axadd.s. as. 13% 2909 266 N.A

(*) Trhové podiely si po¢itané podrl'a celkovej ¢istej hodnoty aktiv (NAV) fondov danej DDS.
NAYV — Net Asset Value (Cistd hodnota aktiv)

B 3.6 Hospodarsky vysledok DDS k 30.6.2007 (idaje v tis. Sk)

| Vynosy Néklady Hospodarsky | ROA | ROE
vysledok

ING Tatry - Sympatia, d.d.s., a.s. 159 778 108 945 50 833 13% 18%

Doplnkova dochodkova spoloénost Tatra banky, a.s. 59 251 45661 13 590 10% 18%

Stabilita, d.d.s., a.s. 32197 24 391 7 806 1% 12%

Axadds., as. 33928 41181 7253 6% 7%

B 3.7 Doplnkové dochodkové fondy (tidaje v tis. Sk)

| NAV k 30.6.2007

Celkom 22833993
Prispevkové 22198 185
Vyplatné 635 808

NAV — Net Asset Value (Cista hodnota aktiv)

B 3.8 Struktira investicii doplnkovych déchodkovych fondov (idaje v tis. Sk)

Hodnota Podiel EUR Podiel inych

k 30.6.2007 cudzich mien
Celkom 22833993 1,711% 2,30%
Uty v bankéch 10 744 992 0,05% 1,59%
Dlhopisy 11120 853 1,82% 2,34%
Akcie 1035 884 61,64% 31,43%
Ostatné 1040511 10,31% 4,72%
Zavézky -1108 246 50,86% 25,19%
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B 4. Kolektivne investovanie
B 4.1 Spravcovské spolo¢nosti k 30.6.2007

Spravcovska spolocnost’ NAV podielovych Podiel na trhu
fondov (tis. Sk)

Spolu 122 537 345 100,00%
Tatra Asset Management 50 152 944 40,93%
Asset Management SLSP 30 055 482 24,53%
VUB Asset Management 27 631 229 22,55%
CSOB Asset Management 6 048 039 4,94%
Prva penzijnan 3368 082 2,75%
ISTRO Asset Management 2225781 1,82%
AIG Funds Central Europe 2119 856 1,73%
Investicna a Dochodkova 638 736 0,52%
KD Investments 297 196 0,24%
Allianz Asset Management 0 0%

NAV — Net Asset Value (Cistd hodnota majetku)

B 4.2 Naklady, vynosy a ukazovatele ziskovosti tuzemskych spravcovskych spolo¢nosti
k 30.6.2007 (ddaje v tis. Sk)

| Sprévcovska spolognost | Vynosy I Néklady | Hospodarsky v?sledokl ROA* | ROE*
Spolu 844 463 702 520 141943 17,63% 22,01%
Allianz Asset Management 2311 1773 538 0,69% 0,70%
AlG Funds Central Europe 23 635 23 351 284 0,74% 0,86%
Asset Management SLSP 202 269 178 773 23 496 19,25% 36,70%
CSOB Asset Management 60 061 26 677 33384 28,47% 39,44%
Investi€na a déchodkova 6199 9676 -3 477 -10,65% -10,90%
Istro Asset Management 19 922 16 590 3332 7,65% 8,12%
KD Investments 5389 12187 -6 798 -22,03% -23,18%
Prva Penzijna 32 440 27 184 5 256 10,47% 12,11%
Tatra Asset Management 346 454 269 536 76 918 32,96% 38,25%
VUB Asset Management 145783 136 773 9010 15,39% 22,98%

*Hodnota ROE a ROA bola anualizovana

B 4.3 Struktiira podielovych fondov k 30.6.2007 (idaje v tis. Sk)

Typ fondu Podiel natrhu | Cista hodnota Pocet fondov CR3* CR5* HHI * | HHI pri
aktiv rovnomernom
rozlozeni
Podielové fondy celkom 100% 150 649 890 504 32% 39% 435 20
Tuzemské 81,34% 122 537 345 113 39% 48% 649 88
Fondy pefiazného trhu 36,02% 54 267 604 9 86% 96% 2564 1111
Dlhopisové fondy 12,64% 19 039 325 13 66% 87% 1869 769
Akciové fondy 4,48% 6 748 451 10 89% 94% 3453 1000
ZmieSané fondy 8,63% 13 008 093 14 51% 74% 1331 714
Fondy fondov 11,42% 17 207 620 15 53% 7% 1342 667
Iné fondy 5,35% 8062 534 4 91% 100% 3427 2500
Specialne fondy 0,51% 767 473 1 100% 100% 10000 10000
Realitné fondy 1,67% 2508 904 3 100% 100% 5101 3333
Uzavreté fondy 0,62% 927 340 44 - o - o
Zahrani¢né (**) 18,66% 28112 545 391 21% 29% 284 26
Fondy pefiazného trhu 2,711% 4080428 26 85% 92% 5461 385
Dihopisové fondy 2,63% 3955 380 87 45% 60% 1039 115
Akciové fondy 7,62% 11474 919 178 37% 52% 660 56
ZmieSané fondy 1,02% 1529 742 49 61% 7% 1473 204
Fondy fondov 0,36% 538 095 19 93% 97% 7020 526
Iné fondy 4,34% 6533 981 32 28% 41% 582 312

(*) Trhové koncentracie su po¢itané len pre otvorené podielové fondy (nie sd v nich zahrnuté uzavreté a $pecidlne fondy)

(**) Pre zahrani¢né podielové fondy je uvedend Cistd hodnota aktiv podielov predanych v Slovenskej republike

Do vypoctu CR 3, CR 5 a HHI vstupuiji iba institicie, v ktorych je hodnota danej polozky kladnd. V stipci ,,HHI pri rovnomernom rozloZeni* je uvedend hodnota HHI, ktor4 by
vyjadrovala koncentriciou pri rovhomernom rozdeleni ¢istej hodnoty aktiv v rdmci danej skupiny fondov.
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B 4.4 Cisté predaje otvorenych podielovych fondov k 30.6.2007 (idaje v tis. Sk)

3 mesiace 1 rok Kumulativne Pocet CR3 CR5 HHI HHI pri
fondov rovnomernom
rozlozeni

Otvorené podielové fondy celkom 2095017 3162 459 129 364 694 460 56% 64% 1451 22
Tuzemské 1949 672 3947 614 107 839 250 69 72% 80% 2613 145
Fondy pefiazného trhu 3112649 11999 227 50429 819 9 98% 100% 4706 111
Dihopisové fondy* -1 009 400 -8 954 515 17 159 326 13 - - - 769
Akciové fondy -456 695 1330 587 6711990 10 100% 100% 8384 1000
Zmie3ané fondy -330 129 -1470 450 8 275480 14 100% 100% 4328 714
Fondy fondov 565 988 747 162 15 854 181 15 64% 82% 1714 667
Iné fondy 67 260 295 603 9408 454 4 100% 100% 7264 2500
Specialne fondy 0 500 000 500 000 1 - - - 10000
Zahrani¢né 145 345 -785 155 21530 444 391 51% 64% 1226 26
Fondy pefiazného trhu 209 284 295 605 3655679 26 89% 97% 4021 385
Dihopisové fondy 109 924 -595 397 1783 847 87 86% 93% 3404 115
Akciové fondy -795 035 -729 536 7955 608 178 67% 7% 2 266 56
Zmie$ané fondy 55 350 321838 1443 694 49 61% 76% 2177 204
Fondy fondov 14 683 56 893 417 425 19 98% 100% 5134 526

Do vypoctu CR 3, CR 5 a HHI vstupujd iba institicie, v ktorych je hodnota danej polozky kladnd. V stipci ,,HHI pri rovnomernom rozloZeni* je uvedend hodnota HHI, ktor4 by
vyjadrovala koncentriciou pri rovnomernom rozdeleni ¢istej hodnoty aktiv v rimci danej skupiny fondov.
*Pri dlhopisovych fondoch boli vSetky trojmesacné Cisté predaje zdporné, preto nie si vypocitané ukazovatele koncentricie

B 4.5 Priemerné vykonnosti otvorenych podielovych fondov k 30.6.2007 (idaje v % p.a.)

| 3mesiace I 1 rok | 3roky
Min Priemer Max Min Priemer Max Min Priemer Max

Otvorené podielové fondy celkom -8,84% 3,70% 25,10% -20,22% 0,78% 55,99% -25,84% -3,87% 49,90%
Tuzemske -8,84% 1,80% 10,93% -13,61% 5,08% 28.17% -6,14% 3.21% 13,93%
Fondy peniazného trhu 0,33% 0,62% 0,90% 3,31% 3,86% 4,15% 2,44% 2,68% 2,99%
Dihopisové fondy -1,45% -0,06% 2,65% -13,61% 0,49% 4,68% -6,14% 1,67% 5,93%
Akciové fondy -8,84% 3,29% 8,54% -13,34% 5,33% 19,51% -3,80% 3,40% 12,00%
Zmiesané fondy 0,38% 2,28% 6,70% 0,89% 6,07% 28,17% 3,74% 6,38% 13,93%

Fondy fondov 0,25% 2,23% 4,09% 4,65% 9,89% 14,98% - -

Iné fondy 1,00% 4,35% 10,93% 8,78% 8,78% 8,78% = -
Specialne fondy 4,19% 4,19% 4,19% - - - - - -
Zahrani¢ne -8,70% 4,02% 25,10% -20,22% 0,02% 55,99% -25,84% -4,78% 49,90%
Fondy peniazného trhu -1,10% 1,66% 9,18% -17,92% -8,91% 3,84% -23,84% -11,21% 2,87%
Dihopisové fondy -8,70% -0,53% 6,05% -19,15% -9,30% 12,72% -25,84% -13,32% 3,15%
Akciove fondy -8,67% 7,32% 25,10% -20,22% 6,48% 55,99% -24,72% 1,31% 49,90%
Zmiesané fondy -2,54% 2,72% 6,97% -11,75% -2,15% 9,67% -20,78% -9,38% -3,97%
Fondy fondov -3,91% 3,42% 8,61% -12,71% -3,06% 4,88% -11,14% -7,93% -2,22%
Iné fondy -2,07% 2,10% 9,67% -12,75% 1,47% 19,82% -20,83% -1,54% 8,69%

B 4.6 Struktira majetku tuzemskych podielovych fondov k 30.6.2007 (idaje v tis. Sk)

| Fondy penazného trhu | Ostatné fondy

Spolu 54 532 272 69 330 306
Vklady uloZené v bankach 20 238 293 9791122
Cenné papiere iné ako akcie a podielové listy 34 097 469 30 328 289
Akcie a podielové listy podielovych fondov 106 031 18 940 176
Akcie a iné majetkové Ucasti 0 9661998
Finan¢né derivaty* 81943 76 371
Ostatné aktiva 8 536 532 351

* Finan¢né derivaty zahinajd derivaty s kladnou aj zdpornou redlnou hodnotou
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B 5 Obchodnici s cennymi papiermi

B 5.1 Zakladné charakteristiky obchodnikov s cennymi papiermi k 30.6.2007 (adaje v tis. Sk)

Objem obchodov| Podiel na trhu Objem Podiel na trhu
spravovaného
majetku
Banky a pobocky zahr. bank 859 416 371 96% 3253 839 10%
OCP s min. zakladnym imanim 35M (*) 30 352 667 3% 3565 302 1%
Ostatni 9122835 1% 24797 530 78%

OCP, ktori nie st bankami sa ¢lenia podl'a zdakladného imania. OCP so zdkladnym imanim menej ako 35 mil. nemaju licenciu na vykondvanie investi¢nej sluzby IS-3 (prijatie
pokynu klienta na nadobudnutie alebo predaj investi¢ného ndstroja a jeho vykonanie na vlastny tcet)

B 5.2 Trhové koncentracie objemu obchodov obchodnikov s cennymi papiermi

Pocet CR3 CR5 HHI
obchodnikov
Spolu 33 85% 93% 5670
Banky a pobocky zahr. bank 15 63% 84% 1647
OCP s min. zakladnym imanim 35M(**) 9 90% 99% 6007
Ostatni 9 100% 100% 9933

Trhové koncentracie su pocitané za aktudlny kvartdl.
Do vypoctu CR 3, CR 5 a HHI vstupuj iba institticie, v ktorych je hodnota danej polozky kladnd.

B 5.3 Objem obchodov podl’a jednotlivych investi¢nych sluzieb k 30.6.2007 (idaje v tis. SK)

| 1s-1 | 1s-2 | 1s-3
Obchody celkom 18 162 094 359 032 163 521697 616
Akcie 282 489 4614 841 41313
Dihopisy 127 653 240 206 267 7872106
Podielové listy 6955 310 811 0
Zastupitelné CP 126 100 0 0
Zahrani¢né CP 11476 067 9490170 5322070
Nastroje pefiazného trhu 153 456 1898 519 95821100
Futures 5 364 809 0 0
Forward 3000 73177072 182 298 509
Swap 268 094 27215523 40824 313
Opcie 148 273 2118 960 188 600 716
Kombinacie 205 198 0 917 489

IS-1 — prijatie pokynu klienta na nadobudnutie, predaj alebo iné nakladanie s investicnymi ndstrojmi a ndsledné postipenie pokynu klienta na tcel jeho vykonania.
IS-2 — prijatie pokynu klienta na nadobudnutie alebo predaj investiéného ndstroja a jeho vykonanie na iny tcet ako na déet poskytovatel'a sluzby.
IS-3 — prijatie pokynu klienta na nadobudnutie alebo predaj investi¢ného néstroja a jeho vykonanie na vlastny tcet.

B 5.4 Primeranost’ vlastnych zdrojov

| Min I Median I Max

Z&kladné imanie 35 mi. Sk 36% 63% 306%
Zakladné imanie 6 mil. Sk 80% 282% 494%
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Terminoldgia a skratky

PouZzita terminoldgia

Domdcnosti — obyvatel’stvo, teda tcty ob¢anov,
ekvivalent anglického pojmu ,,households

Retail — domacnosti, zivnosti a neziskové
spoloc¢nosti sluziace prevazne domécnostiam

Podniky — nefinan¢né spoloc¢nosti

Financné spolocnosti okrem bdnk — ostatné

finan¢né spolo¢nosti, finan¢ni
sprostredkovatelia, penzijné  a podielové
fondy, poistovacie spolo¢nosti

Verejnd sprdva — organy Stitnej spravy
a miestnej samospravy

Ukazovatel” okamfZitej likvidity - okamZite

likvidné aktiva / vysoko volatilné zdroje

Celkovd cistd pozicia - definovand ako sucet
Cistej suvahovej a Cistej podsivahovej pozicie

CR n index — koncentrdcia n najvacSich bank,
teda suma podielov ich aktiv na celkovych
aktivach.

Cistd siivahovd pozicia - definovana ako rozdiel
medzi devizovymi aktivami a pasivami
v stuivahe.

Cistd podsiivahovd pozicia - definovani ako
rozdiel  medzi  devizovymi  aktivami
a pasivami v podsuvahe.

Cost-to-income ratio - definovany ako podiel
celkovych prevddzkovych nédkladov a €istého
prijmu z bankovej Cinnosti (nakupované
vykony + ndklady na zamestnancov +
socidlne ndklady + odpisy hmotného
a nehmotného majetku + dane a poplatky /
vynosy z akcii apodielov + C¢isty prijem
z poplatkov aprovizii 4+ Cisty prijem
z operdcii s cennymi papiermi + Cisty prijem
zoperacii sderivitmi + Cisty prijem
z devizovych operdcii + Cisty prijem
z ostatnych operacii)

Disponibilny prijem domdcnosti - je vypocitany
ako sucet zloziek hrubého osobného prijmu
vSetkych ¢lenov domécnosti (hruby penazny
prijem zo zamestnania a jemu blizky prijem,
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hruby nepenazny prijem zo zamestnania,
hrubé penazné zisky alebo straty zo
samostatne zdrobkovej Cinnosti (vritane
honorarov), podpora v nezamestnanosti,
starobné davky, davky pre pozostalych,
nemocenské davky, davky vinvalidite a
prispevky na vzdelanie) plus zlozky hrubého
prijmu na Urovni domécnosti (prijem
z prendgjmu majetku alebo pozemku, rodinné
davky a prispevky vypldcané rodindm
s det'mi, socialne vylicenie inde
neklasifikované, prispevky na byvanie,
pravidelné prijaté penazné transfery medzi
domécnostami, uroky, dividendy, zisk
z kapitalovych investicii do neregistrovaného
podniku, prijem osdb mladSich ako 16 rokov
minus pravidelné dane z majetku, pravidelné
platené penazné transfery medzi
domécnostami, dafi zprijmu a prispevky
socidlneho poistenia).

Dlhd pozicia - pozicia, pri ktorej aktiva su

Herfindhalov index (HHI) - definovany ako
sicet druhych mocnin podielov aktiv
jednotlivych béank na celkovych aktivach.

Krdtka pozicia - pozicia, pri ktorej pasiva su
vicsie ako aktiva

Kumulativny gap — sucet otvorenych pozicii
(kratkych alebo dlhych) v urcitych €asovych
pasmach

Likvidita do 7 dni a do 3M - podiel likvidnych
aktiv a volatilnych zdrojov, kde likvidné
aktiva zahfiiaju pokladni¢nd hotovost, bezné
ucty banky vinych bankdch a vSetky
pokladni¢né poukdzky a Statne dlhopisy, na
ktoré nebolo zriadené zaloZné pravo, vratane
tych, ktoré banka ziskala v obritenych repo
obchodoch vsetky pohladavky voci klientom
a bankdm so zostatkovou splatnostou do 7
dni, resp. do 3 mesiacov a volatilné zdroje su
suctom zdvidzkov voci bankdm a klientom do
7 dni, resp. do 3 mesiacov.



Likvidny vankis - definovany ako stucet
pokladni¢nej hotovosti, Statnych dlhopisov,
Statnych pokladni¢nych poukazok,
pokladni¢nych poukazok NBS, vkladov
v NBS a beznych dctov v inych bankich po
odratani zdvédzkov bank voci zahrani¢nym
bankdm (okrem dlhodobych) a ARDAL-u
a aktiv poskytnutych do zdlohy

Loan-to-deposit — podiel tverov klientom
a suctu vkladov retailu, vkladov podnikov a
vkladov finan¢nych spolo¢nosti
a emitovanych HZL.

Loan-to-value ratio — definovany ako pomer
objemu poskytnutého uveru a hodnoty
zabezpecenia tveru

Miera zlyhania (default rate) — vyjadruje, aké
percento uverov zlyhd pocas sledovaného
obdobia

Otvorend pozicia do 3 mesiacov — rozdiel suctu
pohl'addvok voci klientom a dlhovych
cennych papierov emitovanych bankami
a podnikmi so zostatkovou splatnostou do 3
mesiacov asuctu zdvizkov voci klientom
aemitovanych  cennych  papierov  so
zostatkovou splatnost’ou do 3 mesiacov

Specidlne fondy - do tejto kategérie patria
rizikové fondy, diverzifikované fondy a fondy
nehnutelnosti

Unit-linked rezerva — technicka rezerva, ktora
sa vytvdra Zivotnom poisteni spojenom
s investicnym fondom v poistnom odvetvi A4

Zlyhané ivery — ftvery, u ktorych banka
identifikovala znehodnotenie viac ako 50 %
alebo ak je dlznik v omeSkani so spldcanim
viac ako 90 dni.

Zoznam skupin poistenia

Zivotné poistenie:

Poistenie pre pripad smrti je poistenie
kryjice riziko smrti (doCasné poistenie smirti,
dozivotné poistenie smrti).

Poistenie na dozitie, zmiesané poistenie a
kapitalové Zzivotné poistenie okrem Unit-
Linked je poistenie na dozitie sa vopred
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ur¢eného veku, poistenie na dozitie sa vopred
ur¢eného veku alebo skorSiu smrt, poistenie
vena, detské poistenie, poistenie na smrt
spojené so sporenim a garantovanym vynosom
vloZenych prostriedkov.

Dochodkové poistenie je Zivotné poistenie
s dojednanou  vyplatou poistného plnenia
formou dochodku, bez ohladu ¢i sa jednd
o docCasny alebo dozivotny dochodok, za
podmienky splnenia definicie poistnej zmluvy
podla medzindarodného uctovného Standardu
IFRS4.

Unit-Linked je Zivotné poistenie spojené
s investiénym fondom.

Pripoistenie je poistenie pre pripad trazu
alebo  choroby ak je  pripoistenim
predchadzajicich skupin Zivotného poistenia.

Nezivotné poistenie

Poistenie trazu a choroby zahfiia poistné
odvetvia B1 - Poistenie drazu a B2 - Poistenie
choroby neZivotného poistenia podl'a Prilohy €.
zékona o poistovnictve.

Poistenie = zodpovednosti za Skodu
sposobend prevadzkou motorového vozidla
zahfma poistné odvetvie Bl0a - Poistenie
zodpovednosti za Skodu sposobent prevadzkou
motorového vozidla podla Prilohy €. 1 zdkona
o poistovnictve.

Poistenie $kod na pozemnych dopravnych
prostriedkoch zahfna poistné odvetvie B3 -
Poistenie §k6d na pozemnych dopravnych
prostriedkoch inych nez kolajovych podla
Prilohy €. 1 zdkona o poistovnictve.

Poistenie Skod na inych ako pozemnych
dopravnych prostriedkoch zahima poistné
odvetvia B4 - Poistenie $kod na kolajovych
dopravnych prostriedkoch, B5 - Poistenie skod
na leteckych dopravnych prostriedkoch, B6 -
Poistenie Skod na plavajicich dopravnych
prostriedkoch a B7 - Poistenie dopravy tovaru
pocas prepravy vratane batozin a iného majetku
podl’a Prilohy €. 1 zdkona o poistovnictve.



Poistenie zodpovednosti dopravcu zahfia
poistné  odvetvia B10b -  Poistenie
zodpovednosti dopravcu, Bll - Poistenie
zodpovednosti  za  Skodu  vyplyvajicu
z vlastnictva alebo pouzivania leteckého
dopravného prostriedku vratane zodpovednosti
dopravcu a B12 - Poistenie zodpovednosti za
Skodu  vyplyvajicu  z vlastnictva  alebo
pouzivania  rieCneho,  jazerného  alebo
namorného dopravného prostriedku vratane
zodpovednosti dopravcu podla Prilohy ¢. 1
zdkona o poistovnictve.

Poistenie majetku zahtfiia poistné odvetvia
B8 - Poistenie §kdd na inom majetku a B9 -
Poistenie inych 8§kdd na inom majetku
vzniknutych krupobitim alebo mrazom, alebo
inymi pri¢inami podla Prilohy ¢. 1 zdkona
o poistovnictve.

VSeobecné poistenie zodpovednosti za
Skodu zahfiia poistné odvetvie B13 -
Vseobecné poistenie zodpovednosti za Skodu
podl’a Prilohy €. 1 zdkona o poistovnictve.

Poistenie tveru, kaucie a roznych
finanénych strat zahfia poistné odvetvia B14 -
Poistenie tveru, B15 - Poistenie kaucie a B16 -
Poistenie réznych finanénych strat podla
Prilohy €. 1 zdkona o poistovnictve.

Poistenie pravnej ochrany zahiia poistné
odvetvie B17 - Poistenie pravnej ochrany podl'a
Prilohy ¢. 1 zdkona o poistovnictve definované
podla § 828a zdkona ¢. 40/1964 Zb.
Obcianskeho zdkonnika.

Asisten¢né poistenie zahfna poistné
odvetvie B18 - Poistenie pomoci osobam
v nidzi pocas cestovania alebo pobytu mimo
miesta svojho trvalého pobytu podla Prilohy ¢.
1 zdkona o poistovnictve.

107/108

Skratky
Sty
AT  Rakusko
BE  Belgicko
CY  Cyprus
CZ  Ceska republika
DE  Nemecko
DK  Dansko
EE Estonsko
ES Spanielsko
FI Finsko
FR Francuzsko
GR  Grécko
HU  Madarsko
IE frsko
IT Taliansko
LT Litva
LU Luxembursko
LV  Lotyssko
MT Malta
NL  Holandsko
PL Pol'sko
PT Portugalsko
SE  Svédsko
SI Slovinsko
SK Slovensko
UK  Spojené kral'ovstvo
Ostatné
ALCO Vybor pre riadenie aktiv a pasiv
AM spravcovska spoloc¢nost’ (asset

management)

ARDAL Agentura pre riadenie dlhu a

BCPB
BIS

likvidity

Burza cennych papierov v Bratislave
Banka pre medzindrodné zictovanie
(Bank for International Settlement)

BRIBID Bratislava interbank bid rates
BRIBOR Bratislava interbank offered rates

BU
CDCP

CM

bezny ucet

Centrélny depozitar cennych
papierov

cudzia mena



CpP cenny papier

CPI index spotrebitel'skych cien

EBOR Eurépska banka pre obnovu a rozvoj

ECB Eurdpska centralna banka

EIB Eurépska investicna banka

EMU Eurdpska menova tnia

EU Eurépska tnia

EUR euro

GFI Garanc¢ny fond investicii

HDP hruby domdci produkt

HHI Herfindahlov index

HZL hypotekarny zéalozny list

IFRS medzinarodné Standardy finan¢ného
vykaznictva

MBOR  Medzinarodnd banka pre obnovu a
rozvoj

MIM metainformacny systém

MMF Medzinarodny menovy fond

NAV ¢ista hodnota aktiv (net asset value)

NBS Nérodna banka Slovenska

O/N jednodnova sadzba (overnight)

OCP obchodnik s cennymi papiermi

p. b. percentudlny bod

PF podielovy fond

ROA vynosovost’ aktiv (return on assets)

ROE vynosovost’ kapitdlu (return on
equity)

RPBO technickd rezerva na poistné
budiicich obdobi

RPP technickd rezerva na poistné plnenia

RWA rizikovo vazené aktiva (risk
weighted assets)

SASS Slovenska asocidcia spravcovskych
spolo¢nosti

SAX slovensky akciovy index
SDX slovensky dlhopisovy index

Sk slovenskd koruna

SKP Slovenska kanceldria poistovatel'ov

SR Slovenskd republika

VaR hodnota v riziku (value at risk)

VI vlastné imanie

WGBD  Working Group on Developments in
Banking

WGMA  Working Group on Marcoprudential
Analysis

Z1 zékladné imanie
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