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Uvod

Analyza slovenského finanéného sektora za rok 2007 nadvazuje na Spravu o vysledkoch analyzy slovenského
financného sektora za prvy polrok 2007. Cielom analyzy je popisat a zhodnotit vyvoj vo finanénom sektore
s osobitnym doérazom na hodnotenie rizik, ktorému su vystavené subjekty finanéného sektora.

V porovnani so spravou za prvy polrok 2007 sa v aktualnej sprave kladie vacsi déraz na analyzu rizik vo
finanénom sektore a stresové testovanie. Z tohto dévodu su prislusné kapitoly zaradené samostatne za
analyzu ¢innosti a ziskovosti v jednotlivych sektoroch finanéného trhu.

Finanéné informacie o jednotlivych institlciach sme v prvom rade ¢erpali z informacného systému bankového
dohladu MIM, systému STATUS, STATUS DFT a z podkladov, ktoré pripravili jednotlivé odbory Utvaru dohladu
nad finanénym trhom. Doplnkovymi zdrojmi st Gdaje zo Statistického Gradu SR, Cenovej mapy nehnutelnos-
ti, Eurostatu, Eurdpskej centralnej banky a z inych externych zdrojov a komerénych informacénych systémov.
Udaje k 31. 12. 2007 za finané&ny sektor st predbeZné neauditované. Vynimkou su Gdaje za bankovy sektor,
ktoré su auditované.

Logicka Struktdra, definicie pojmov a celkovy charakter analyzy je prispdsobeny analyzam viacerych central-
nych bank &lenskych Statov Eurépskej tnie (dalej EU alebo Unia), respektive ich orgdnom dohladu a analy-
zam Eurdpskej centralnej banky. Pokial nie je uvedené inak, vSetky hodnoty vyjadrujice penazné sumy su
uvedené v Sk.
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Zhrnutie

Rok 2007 - pozitivny vyvoj z pohladu financnej
stability sektora

Priaznivy vyvoj domacej ekonomiky v roku 2007
vytvoril priestor na pozitivny trend aj v slovenskom
finanénom sektore. Takmer vSetky oblasti finan¢ného
sektora zaznamenali rastovy trend v oblasti aktiv,
resp. spravovaného majetku. Objem prostriedkov vo
financnych institdciach rastol najma v prvom polroku
2007. Rast aktiv, resp. majetku v druhom polroku
sa v niektorych segmentoch finanéného trhu mier-
ne spomalil, ¢o slviselo s momentalnou krizou na
financnych troch a ich nizSou vykonnostou. Celkovo
v roku 2007 stipol objem financnych prostriedkov,
ktoré spravovali institlicie dohliadané NBS, o takmer
20 %. Vysoky relativny rast spravovanych prostriedkov
zaznamenali v roku 2007 najma fondy druhého piliera
dochodkového sporenia. Vyrazne tiez vzrastli aktiva
podielovych fondov a bank.

Z pohladu stability sektora je podstatna zlepSujlca
sa finan¢na pozicia sektora, ¢im rastla aj odolnost
sektora voCi moznym negativnym Sokom. Tvorba zisku
vzrastla vo vSetkych sektoroch.

Pocas roka 2007 rastla expozicia financného sektora
vocéi rizikdm. Velkost tychto rizik vSak neohrozovala
stabilitu financného sektora ako celku.

Dosah financnej krizy na svetovych trhoch na do-
maci sektor nebol vyznamny

0d augusta 2007 sa zacala zhorSovat situacia na sve-
tovych finanénych trhoch v désledku negativneho vy-
voja na trhu subprime hypoték v USA. Dosah siicasnej
krizy na slovensky finanény sektor bol ku koncu roka
2007 nevyznamny aj vzhladom na prevaznu orientaciu
finanéného sektora na domacu ekonomiku. Priame
vystavenie finanéného sektora prostrednictvom drzby
cennych papierov s podkladovym aktivom vztahujicim
sa na subprime Uvery alebo vSeobecne Struktirované
produkty bolo iba minimalne. V niektorych fondoch
dochodkovych spravcovskych spolo¢nosti, doplnko-
vych déchodkovych spolo¢nosti a podielovych fondoch
stdplo akciové riziko v désledku rastu volatility a ne-
istoty na kapitalovych trhoch.

Sucasna kriza negativne ovplyvnila vykonnost vybra-
nych fondov déchodkového sporenia a kolektivneho
investovania. Straty z obchodovania zaznamenal aj
bankovy sektor.

Celkovy pokles likvidity, ktory sprevadza stéasny vyvoj
na finan¢nych trhoch, sa vyrazne nedotkol domaceho
finanéného sektora. Kriza sa zatial prejavila na raste
Grokovych sadzieb dlhodobych zdrojov. Bankovy sek-
tor, ktory je vSeobecne najcitlivejSi na stav likvidity,
vykazoval dostatok domacich primarnych zdrojov.

Vyrazny rast tiverov klientom v bankovom sektore
V bankovom sektore v roku 2007 bol dominantny
pokracujlci rast Uverov klientom. Banky financovali
hlavne sektor domacnosti a podnikov. Zaujem bank
sa v roku 2007 sustredoval na Gverovanie malych
a strednych podnikov. Pokracoval tiez rast podniko-
vych Gverov na financovanie nehnutelnosti. Vysoké
tempo rastu si udrziavali Gvery poskytnuté domacnos-
tiam, kedze dopyt domacnosti po Gveroch ovplyvnil
najma rast cien nehnutelnosti.

Banky medziro¢ne znizili investicie do cennych
papierov. Klesala najma drzba domacich Statnych
dlhopisov a naopak rastli investicie do zahraniénych
cennych papierov.

Rast Gverov klientom bol aj v roku 2007 financovany
prevazne zo stabilnych zdrojov klientov. Slovensky
bankovy sektor je tak jeden z mala bankovych sekto-
rov v krajinach EU, ktory pri financovani Gverov klien-
tom nie je zavisly od kratkodobych medzibankovych
zdrojov. Vklady retailu pokracovali v raste aj napriek
poklesu Grokovych sadzieb, ked'ze rastli najma vklady
v domacej mene. Podobne pokracovali v raste aj vkla-
dy podnikov a finanénych spolo¢nosti okrem bank.
Aj napriek postupnému zvySeniu pomeru objemu
klientskych Gverov a vkladov (tzv. loan-to-deposit ratio)
bola hodnota tohto ukazovatela pocas roka 2007 na
priaznivej Grovni. Zdroje ziskavali banky aj prostred-
nictvom emisii hypotekarnych zaloznych listov.

Aj v roku 2007 pokracoval prilev zdrojov zo zahra-
niénych bank a potom ich kratkodobé investovanie
najma v NBS. V druhom polroku sa objem tychto
operacii ustalil.

Zlepsenie finanénej pozicie bankového sektora

Bankovy sektor si aj v roku 2007 zachovaval vysoku
mieru tvorby zisku. Pri hodnoteni medzironého vyvoja
ziskovosti z pohladu stability finanéného sektora je
dolezité, ze sa zvysil pocet bank s medziroénym ras-
tom zisku. Hlavnu ¢ast prijmov tvorili Grokové prijmy.
Tie rastli najma vo velkych bankach, kedZe banky
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vyuzili svoju poziciu na trhu a zvySovali Grokové prijmy
prostrednictvom vysSieho objemu Gverov. Poklesol
vyznam neurokovych prijmov. Kym na drovni sektora
sa pozitivne vyvijali prijmy z menovych konverzii, vo
vybranych bankach poklesli prijmy z obchodovania
s dlhovymi cennymi papiermi. Prevadzkova efektivita
bankového sektora sa medzirone mierne znizila.

Pocas roka 2007 sa zmiernil trend postupného pokle-
su priemernej hodnoty primeranosti vlastnych zdrojov.
Vo vybranych bankach sa vSak pokles primeranosti
nezastavil, priom hodnota primeranosti sa priblizila
ku kritickej hodnote 8 %. Viaceré banky zvysili objem
vlastnych zdrojov, a to tak, zZe Cerpali podriadeny dlh
alebo zisk vytvoreny v roku 2006. Pri predpoklade
pokracujuceho rastu Gverov v roku 2008 bude vo
vybranych bankéach potrebné zvySovat kapital.

Pozitivny vyvoj v ostatnych sektoroch financného
trhu

V poistnom sektore v roku 2007 rastlo najma tech-
nické poistné v Zivotnom poisteni. V roku 2007 tak
bol najmensi rozdiel medzi technickym poistnym
v zivotnom a neZivotnom poisteni v histérii Sloven-
ska. Pri pokracovani rychlejSieho rastu technického
poistného v Zivotnom poisteni ako v nezivotnom
poisteni m6zeme ocakavat, Ze v roku 2008 dosiahne
technické poistné v Zivotnom poisteni vacsiu hodnotu
ako technické poistné v nezivotnom poisteni.

Vzrastla ziskovost poistovni najmé v dosledku vys-
Sieho rastu technickych vynosov oproti technickym
nakladom. Mierne vzrastla aj rentabilita aktiv a vlas-
tného imania.

V umiestneni technickych rezerv nenastali podstatné
zmeny a nadalej si umiestnené v nizko rizikovych
aktivach.

Cistad hodnota majetku spravovana v otvorenych po-
dielovych fondoch po miernej stagnacii v roku 2006
vzrastla pocas roku 2007 o takmer Stvrtinu. Rastli
tak investicie rezidentskych subjektov do podielovych
fondov, ako aj ¢ista hodnota majetku, ktory spravuji
tuzemské spravcovské spolocnosti. Kapital sa pre-
suval z akciovych a dlhopisovych fondov do fondov
penazného trhu, zmieSanych a inych, najma tzv.
zaistenych fondov. Stagnacia svetovych finanénych
trhov spésobila nizSiu priemernu vykonnost akciovych
a im podobnych fondov, vySSie vynosy v porovnani
s rokom 2006 prinasali fondy investujlice prevazne
do dlhovych cennych papierov.

Objem majetku vo fondoch déchodkovych sprav-
covskych spoloénosti sa poéas roka 2007 takmer
zdvojnasobil. Pomerne dynamicky, z hladiska narastu
Cistej hodnoty aktiv, rastol aj treti pilier dochodkové-
ho sporenia, a to aj napriek relativne vyznamnému
Gbytku sporitelov. V oboch pilieroch sa v sledovanom

Zhrnutie

obdobi menila Struktlra agregatneho portfélia. Vo
fondoch druhého piliera smerom k mierne rizikovej-
Sim aktivam, v systéme doplnkového déchodkového
sporenia naopak. V porovnani s predoSlym rokom
zaznamenali vyvazené a rastové fondy déchodkovych
spravcovskych spolo¢nosti pokles roénej vykonnosti
a dostali sa pod Uroven vykonnosti konzervativnych
fondov.

Objem klientskych obchodov s cennymi papiermi
prostrednictvom OCP sa prakticky nezmenil, k zme-
nam vSak doslo v Struktlre obchodovanych nastrojov.
Objem obchodov s dlhopismi klesol viac ako o po-
lovicu, naproti tomu rastli obchody s derivatovymi
nastrojmi.

Rastlo zadlzenie individualnych domacnosti

Rizika vo finanénom sektore v roku 2007 ovplyvnilo
niekolko trendov. V domacom sektore pokracoval
v roku 2007 vysoky rast Gverov domacnostiam, ¢im
stlpalo aj vystavenie bank kreditnému riziku z tychto
Gverov. ZadlZenie sektora domacnosti na makrodrovni
dosahovalo v roku 2007 nizku Uroven, ¢o slvisi naj-
ma s tym, Ze Gvery z bank ma relativne maly pocet
domacnosti. Na druhej strane vyssiu Groven zadlZenia
dosahujd domacnosti, ktoré uz Gver maju. V roku
2007 na uroven zataZenia splatkami vplyval najma
rast cien nehnutelnosti. Celkovo vSak zatazenost do-
macnosti splatkami rastla, ¢im z pohladu kreditného
rizika rastla citlivost doméacnosti na pokles prijmov.

V roku 2007 vo viacerych bankach vyrazne stipol
objem novych Gverov s nizkym podielom spolufinan-
covania domacnostami, ¢o suviselo najma s vysokymi
cenami nehnutelnosti. Riziko Gverov domacnostiam
sa tak stava citlivejSie na zmeny cien nehnutelnosti. Aj
v roku 2007 domacnosti vykazovali vySsiu citlivost na
zmeny Urokovych sadzieb, kedZe pri novych Gveroch
na byvanie prevladali Gvery s kratkodobou fixaciu
Urokovych sadzieb.

Vysoky rast Gverov zaznamenali banky aj vo vztahu
k podnikovému sektoru. Vyrazne stlplo najma vystave-
nie voci sektoru nehnutelnosti. V niektorych bankach
tvorili tieto Gvery vyznamnu cast celkovych Gverov.
V druhom polroku sa zaznamenali zmeny v pristupe
bank k tymto Gverovom, kedze banky, aj v désledku
sUcasnej krizy na finanénych trhoch, volili skor opatr-
nejSi pristup pri poskytovani tychto Gverov.

V podnikoch nadalej ostava vysoka citlivost na zmenu
vymenného kurzu, pretoZe velka cast Gverov bola
denominovana v cudzich menach. Zabezpecenie
tychto pozicii predpokladame vSak najma vo velkych
podnikoch.

Vystavenie bankového sektora trhovym rizikdm bolo
skor nizke. Devizové pozicie boli vo vacsine bank
uzatvorené. V roku 2007 sa nemenilo ani vystavenie
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voCi Grokovému riziku. Kym v obchodnej knihe mala
vacsSina bank pozicie takmer uzatvorené, Grokové
riziko vykazovali banky najma v bankovej knihe, pre-
dovSetkym v pasmach s dlhSou lehotou zostatkovej
fixacie.

Z pohladu rizika likvidity situaciu v roku 2007 charak-
terizoval vysoky podiel prostriedkov sterilizovanych
v NBS, ako aj ostatnych likvidnych aktiv. Z kratko-
dobého pohladu na likviditu nenastali v bankovom
sektore ako celku vyznamnejSie zmeny. Z dlhodobej-
Sieho pohladu na likviditu aj v roku 2007 platilo, Ze
vo vacsine bank boli Gverové aktivity financované
z vkladov klientov alebo emisii dlhodobejSich cennych
papierov a nie z kratkodobych prostriedkov z medzi-
bankového trhu.

Priaznivé vysledky stresového testovania v banko-
vom sektore

Rastlcu citlivost bankového sektora na kreditné
riziko potvrdzuji aj vysledky stresového testovania.
Hoci kreditné riziko by nemalo vyrazne ohrozit stabi-
litu bankového sektora, citlivost niektorych bank na
toto riziko sa pocas druhého polroka 2007 zvysila.
Hlavnym dévodom bol najma pokles primeranosti
vlastnych zdrojov vo vybranych bankach.

Z hladiska likvidity je pozitivne, Ze bankovy sektor ma
dostatoc¢ne velky objem likvidnych aktiv, ktorym by
dokazal pokryt neoCakavany vyber vacsieho objemu
vkladov klientov alebo vkladov zahraniénych bank.

Podobne bankovy sektor nevykazoval ani vysoku
citlivost na vyrazné zmeny trhovych faktorov. Vynim-
kou bola iba citlivost bankovej knihy na prudky rast
Grokovych sadzieb.

Pri interpretacii tychto zaverov vSak treba vziat do
Gvahy velky pocet predpokladov, ktoré podrobne po-
pisujeme v Casti Stresové testovanie. NavySe viaceré
scenare, ktorych dosah sme posudzovali samostatne,
by sa mohli realizovat spolu s inymi scenarmi, a tym
sa mohol ich efekt vyraznejsie prehibit. Toto plati aj
pre vysledky stresového testovania v inych sektoroch
finanéného trhu.

Narast akciového rizika vo fondoch

Negativny vyvoj na svetovych trhoch v druhom polroku
2007 a s tym suvisiaci rast volatility sa prejavili v ras-
te akciového rizika vybranych fondov. Ukazalo sa to
najma v niektorych fondoch druhého a tretieho piliera
doéchodkového sporenia a podielovych fondoch.

Sektor poistovni bol v roku 2007 vystaveny najma
poistnym rizikdm. Najvyznamnejsim trhovym rizikom,

pre vysoky podiel dlhovych cennych papierov na
aktivach kryjucich technické rezervy poistovni a ich
vysokU duraciu, bolo Grokové riziko.

Fondy déchodkovych spravcovskych spolo¢nosti boli
vystavené najma trhovym rizikdm. Konzervativne fon-
dy boli vystavené len Grokovému riziku, ked’ze nemali
Ziadne otvorené akciové alebo devizové pozicie. Aj toto
riziko bolo pomerne nizke, kedZe fondy drzali va¢sinou
dlhopisy s relativne kratkou duraciou denominované
v slovenskej korune.

Vyvazené a rastové fondy boli vystavené najma
akciovému riziku. Na konci prvého polroka 2007
sa rizikovost akciovych portfélii zvySila kvoli rastu
volatility na akciovych trhoch. V porovnani s tymto
rizikom bolo devizové a Urokové riziko relativne
nevyznamneé.

Podobne ako fondy déchodkovych spravcovskych
spolocnosti, boli aj fondy doplnkovych déchodkovych
spoloénosti vystavené najma trhovym rizikdm. Vacsina
prispevkovych fondov je vystavena aj akciovému, aj
trokovému riziku, hoci v odliSnej miere. Devizovému
riziku si fondy vystavené najma v désledku nezais-
tenej dlhej pozicie vzniknutej z investicii do cennych
papierov denominovanych v zahrani¢nych menach.
V ramci fondov DDS s najrizikovejSie rastové pri-
spevkové fondy investujlce vo vacsej miere do akcii
a podielovych listov.

Podielové fondy boli v roku 2007 vystavené najma
devizovému a akciovému riziku. Devizové riziko pred-
stavuje pre podielové fondy pomerne vyznamné riziko.
Pocas druhého polroka 2007 pre rastlcu volatilitu
akciovych trhov vzrastlo akciové riziko v podielovych
fondoch.

Citlivost fondov na vyrazny pokles akciovych trhov
Aj vysledky stresového testovania potvrdili citlivost
vybranych podielovych fondov, vyvazenych a rastovych
fondov déchodkového sporenia na vyrazny pokles ak-
ciovych trhov. Zranitelnost tychto fondov sa potvrdila
aj pri kombinovanom scenari poklesu zahraniénych
akciovych trhov, spojeného so zhodnotenim koruny
vocCi dolaru a euru a narastom zahraniénych Groko-
vych sadzieb.

NajvyraznejSi negativny efekt by malo posilnenie koru-
ny na hodnotu investicii v podielovych fondoch, najma
vo fondoch investujdcich do zahraniénych akcii.

Vyraznému poklesu hodnoty by boli v pripade rastu
sadzieb vystavené cenné papiere kryjlce technické
rezervy vo viacerych poistovniach.

NARODNA BANKA SLOVENSKA
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Box 1 Makroekonomické prostredie v SR

Ekonomika Slovenskej republiky pokracovala v dynamickom raste aj v roku 2007. Hruby domaci produkt, me-
rany v stalych cenach roku 2000, vzrastol v roku 2007 v medziroénom porovnani o 10,4 %. Tento rast podporil
tak domaci ako aj zahranic¢ny dopyt. Hlavnym faktorom domaceho dopytu bola spotreba domacnosti, ktora
vzrastla v roku 2007 o 7,1 %.

Miera nezamestnanosti nadalej klesala aj v roku 2007, ku koncu decembra dosiahla Groven 8,0 %. Priemerna
nominalna mesacéna mzda v roku 2007 dosiahla 20 146 Sk, v medziroénom porovnani sa zvysila o 7,2 %.
Realna mzda vzrastla o 4,3 %. Spotrebitelské ceny merané HICP vzrastli v roku 2007 v priemere o 1,9 %.

Narodna banka Slovenska znizovala zakladnu Grokovl sadzbu v prvom polroku 2007 dvakrat, spolu o pol
percentualneho bodu, v druhom polroku sa uz sadzba nemenila. Vynosy do splatnosti Statnych dlhopisov po
miernom poklese v prvom polroku rastli, priemerné mesacné vynosy dvojroénych dlhopisov o 0,09 percentu-
alneho bodu, patrocnych dlhopisov o 0,25 percentualneho bodu a desatroc¢nych o 0,46 percentualneho bodu
(v medziroénom porovnani).

14



Charakteristika
fianénho sektora v SR

| "_ ~3 ..—..4-_. | 1 1 &
R 8 < = _
A N e . - . Ir'-:
- - L L y
y e A N - i il
3 y . I'I'," o - Y
L = - LR | -
IL

o






Analyza slovenského financného sektora za rok 2007 NARODNA BANKA SLOVENSKA

Charakteristika financného
sektora v SR

Aktivita financénych institicii vytvoril priestor na jeho organicky rast podobne, ako
to bolo aj v roku 2006.
Napriek tomu, Ze rok 2007 bol vo svojej druhej polo- Najvyraznejsi rast aktiv zaznamenali déchodkové
vici rokom zvySenej volatility a neistoty na svetovych  fondy Il. piliera déchodkového sporenia. Pocas roka
finanénych trhoch, na aktivitu slovenskych finanénych  vzrastli o 83,5% a dosiahli hodnotu 51,3 mld. Sk.
institdcii to nemalo vyrazny vplyv. Dovodom je preva- Ich vyznam vrastol nielen v kontexte déchodkového
Zujlca orientacia domacich institlcii na slovenskd  zabezpecenia, ale aj z hladiska doélezitej kumulacie
ekonomiku. zdrojov v ekonomike v ¢ase, ked celkova ekonomicka
konjunktdra a drokové prostredie motivuje slovenské
Co sa tyka finanénych institicii regulovanych Narod- domé&cnosti skor k zadlZovaniu ako k sporeniu. V tom-
nou bankou Slovenska, celkova hodnota ich aktiv to kontexte je pozitivnym trendom aj 18,7 % rast aktiv
a spravovaného majetku pocas roka 2007 vzrastla doplnkovych déchodkovych fondov, ktoré dosiahli
0 333,1 mld. Sk na koncoro¢nych 2 092 mld. Sk, hodnotu 25,3 mld. Sk.
¢o predstavuje narast o 18,9 %. Rast aktiv sa vo
viacerych segmentoch finanéného trhu v druhom Druhy najrychlejsi rast (24,5 %) zaznamenali podie-
polroku mierne spomalil, ¢o v niektorych pripadoch lové fondy, pre ktoré to po stagnacii v roku 2006
moZe suvisiet aj so spominanou nizSou vykonnostou znamena ozivenie. Po¢as roka 2007, na rozdiel od
svetovych finanénych trhov. roku 2006, investicie domacnosti do tychto fondov
rastli rychlejSie ako objemy na Gc¢toch v bankach.
Pre slovensky finanény sektor vSak ostava rozhodujd- Tento vyvoj sa prejavil ako rast vkladov podielovych
cou skutocnost, Ze priaznivy vyvoj domacej ekonomiky fondov v bankach.
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m OCP14%

m Dochodkové fondy 3,4 %
m Lizing 4,6 %

B Faktoring 0,4 %
 Splatkovy predaj 1,4 %

Rast aktiv v bankovom sektore bol miernejsi ako
v déchodkovych a podielovych fondoch, v désledku
¢oho mierne klesol jeho podiel na aktivach. Finan-
¢né sprostredkovanie® prostrednictvom poskytovania
Gverov (bankami a ostatnymi finanénymi sprostred-
kovatel'mi) sa vSak rozvijalo rychlejSie ako priame
ziskavanie zdrojov prostrednictvom emisii na burze
cennych papierov (graf 4).

Aktivita v oblasti lizingu a faktoringu pocas roka rastla
porovnatelne s celkovou aktivitou bank, poistovni
a kolektivneho investovania. Mierne rychlejsi rozvoj
zaznamenala Uverova aktivita nebankovych institdcii,
ked Gvery domacnostiam poskytované spolocnosta-
mi splatkového predaja a lizingovymi spolonostami
vzrastli v druhom polroku 2007 o 36 %, zatial ¢o sa
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B Bankoveé Uvery, lizing, splatkovy predaj a faktoring - podiel na HDP

objem bankovych Gverov domacnostiam zvysil o 14 %
a v pripade spotrebitelskych Gverov to bolo len 9 %.
(tab. 1).

V druhom polroku 2007 sa podiel nebankovych insti-
tlcii na trhu spotrebitelskych Gverov, kreditnych kariet
a splatkového predaja zvysil z 33% na 37 %.

Bilancia finanéného trhu

Podobne ako v predchadzajicom roku aj v roku
2007 rastol objem finanénych zavéazkov podnikov
a domacnosti rychlejSie ako objem ich finanénych
aktiv2. Rozdiel v raste financnych pasiv a aktiv nebol
vyrazny, ¢o viedlo len k miernemu narastu ich vzajom-

Absolitna Relativna Podiel na trhu
vI- 2007 Xll. 2007 zmena zmena XIl. 2007
Banky: kreditné karty 3,59 4,64 1,05 29% 6,2%
Banky: spotrebitelské Gvery 38,71 42,22 3,51 9% 56,5 %
Ipe ako barlky: sE)otreblt_eIske 20,47 27.81 733 36% 37.3%
uvery a splatkovy predaj

1 Na ucely tejto analyzy sa pod finanénym sprostredkovanim chapu finan¢né toky medzi subjektmi a nie sprostredkovanie finan-

¢nych sluZieb.

2 Vzhladom na dostupnost tGdajov zaradujeme len finan¢né aktiva a pasiva podnikov a domacnosti reportované domacimi finan-

&énymi instittciami.

3 Loan: dvery, t. j. financné pasiva. Deposit: vklady, investicie do fondov a Ziv. poistenie, t. j. financné aktiva.
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‘ Domacnosti Podniky ‘ Spolu
XIl. 06 XIl. 07 Xll. 06 XIl. 07 XIl. 06 XIl. 07
Finanéné pasiva/HDP 16,0 17,2 25,3 26,2 41,3 43,4
Finan¢né aktiva/HDP 39,1 40,1 17,5 17,2 56,6 57,3
Podiel pasiv na aktivach 40,8 429 118,8 124,7 73,5 76,0

ného pomeru (loan-to-deposit®) zo 73,5% na 76 %.
Podiely finanénych aktiv a pasiv na HDP sa vzhladom
na pomerne dynamicky rast ekonomiky v roku 2007
zvysili len mierne.

V tomto kontexte su zaujimavé dve skutocnosti. Prvou
je relativne pomalé zvySovanie pomeru finanénych
zavazkov na finanénom majetku v pripade domac-
nosti. Inymi slovami, dynamicky rast zadlZovania
domacnosti je kompenzovany zvySovanim objemu
ich finanénych aktiv. Cast tychto aktiv - prostried-
ky investované v dochodkovych fondoch II. piliera
- maji vSak obmedzena likviditu a nemozno ich
bezprostredne chapat ako prostriedky pouZitelné na
krytie finanénych zavazkov domacnosti.

Druhou je fakt, Ze zadlzovanie podnikov a domacnosti
vyrazne nepredbieha rast ekonomiky (tab. 2).

Na agregovanej Urovni je teda rast Gverov domacnos-
tiam relativne konzistentny s rastom ich finan¢nych
aktiv a rast Gverov podnikov a domacnosti aspon pri-
blizne zodpovedna rastu slovenskej ekonomiky. Tieto
skutocnosti vSak nedavaju informaciu o vnuatornej
Struktire rastu Gverov a s tym spojenymi rizikami.

Finanéné aktiva domacnosti

Rast vSetkych hlavnych typov finanénych aktiv domac-
nosti pokracoval aj v roku 2007. Dominantn( zloZku
stale tvoria najlikvidnejSie prostriedky, t.j. bankové
vklady?, investicie v podielovych fondoch a unit-linked
produkty. Pocas roka 2007 narastli o 80,5 mld. Sk
(0 14 %), ¢o bol vysledok predovSetkym narastu ban-
kovych vkladov o 62 mld. Sk.

Menej likvidné aktiva domacnosti, t. j. sporivé Zivotné
poistenie a lll. pilier dochodkového sporenia® rastli
na drovni 10 %.

NajrychlejSie rastlcimi aktivami domacnosti boli naj-
menej likvidné® dochodkové fondy Il. piliera. V dosled-
ku ich medziroéného narastu o 84 % dosiahli koncom
roka 2007 objem 51 mld. Sk (graf 5).

Vykonnost jednotlivych typov finanénych aktiv domac-
nosti bola vo vSeobecnosti funkciou ich likvidity, rizi-
kovosti” a spdsobu uréovania vynosu. Na Gcely tejto
analyzy ich m6zeme rozdelit do troch kategorii.

Prvou si finanéné aktiva domacnosti, kde su vynos aj
riziko dané institlciou spravujlcou tieto aktiva (riziko
je pripadne zmiernené existenciou garancnej schémy).
V zavislosti od likvidity a garan¢nej schémy ide o ban-
kové vklady alebo Zivotné poistenie. Ich relativne nizsi
vynos je potom dany najma faktom, Ze je garantovany
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Rezerva na Zivotné poistenie
Stcet vkladov retailu, NAV pod. fondov a unit-linked
== Likvidita 3: DSS (prava os)
== Likvidita 2: Zivotné poistenie a DSS (prava os)
=== Likvidita 1: vkladov retailu, NAV pod. fondov a unit-linked (prava os)

4 Likviditu beZnych uctov a terminovanych vkladov povaZujeme v tomto pripade za velmi blizku, kedZe domacnosti maju na ne
narok prakticky kedykolvek.

5 Zivotné poistenie a déchodkové sporenie v lll. pilieri sice nie st identicky likvidné, déleZitym spoloénym znakom je viak dariové
zvyhodnenie pre domacnost, narok na davky po spineni urcitych (aj ¢asovych) podmienok a s urcitymi vynimkami aj okamzity
narok na urcitu ¢ast nasporenej sumy. Rozdielom ostava dariové zvyhodnenie lll. piliera z pohladu zamestnavatela.

6 Nizka likvidita fondov II. piliera spoéiva najma v ich viazanosti na diZzku sporenia (min 15 rokov) a vek sporitela (min 55 rokov)
bez moznosti odkipit nasporent sumu.

7 Vtomto pripade pod rizikovostou chapeme pravdepodobnost straty Casti istiny.
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_i. I

2006

2007

Banky - terminované vklady «= DSS - konzervativne fondy
Banky - neterminované vklady === Roc¢na vynosnost PF
DSS - rastové fondy === Poistovne - vykonnost

«== DSS - vyvazené fondy Unit-Linked produktov

samotnou instit(ciou a nie je priamo zavisly od vyvoja
finanénych trhov, kedze majetok klientov nie je odde-
leny od majetku spoloénosti. Ako priklad sliZia banko-
vé vklady, ktoré si na jednej strane okamzite likvidné
a relativne najmenej rizikové, na druhej strane vSak
dlhodobo prinasali najmensi vynos. V decembri 2007
to bolo v priemere 0,5% na beznych Gétoch a 2,6 %
na terminovanych vkladoch (graf 6).

Druhou kategériou sU prostriedky investované v po-
dielovych fondoch a v unit-linked produktoch. Tie su
sice tieZ okamzite likvidné, zaroven vSak relativne naj-
rizikovejSie, najma vzhladom na fakt, Ze od vyvoja na
finanénych trhoch zavisi nielen ich vynos, ale aj riziko
straty investovanych prostriedkov. Spravcovska spo-
lo¢nost, resp. poistoviia v tomto pripade negarantuje
ani vynos, ani istinu investicie. Aj z toho dévodu su
vynosy z tychto investicii najviac volatilné (graf 6).

Tretou kategoriou st dochodkové fondy, ktoré sice
fungujd na podobnom principe (majetok fondu je
oddeleny od majetku sporitelov), regulacia aj oblasti
investovania a rizik je vSak v tomto pripade podstatne
prisnejSia, ¢o sa prejavilo mensimi vykyvmi vo vyno-
soch, pricom najmensia volatilita vynosov bola prave
vo fondoch s najkonzervativnejSim pristupom Kk in-
vestovaniu. Vdaka tomuto charakteru déochodkovych
fondov neviedla nepriazniva situacia na svetovych
finan¢nych trhoch v druhej polovici roka 2007 k také-
mu poklesu vynosov ako v pripade podielovych fondov
(najma akciovych) a unit-linked produktov (graf 6).
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Urcity vztah likvidity a vykonnosti jednotlivych typov
financnych aktiv domacnosti je zrejmy aj z grafu 7.
Vysvetlenie vyznamnych odchylok od trendu spociva
najma v rozdielnosti rizika jednotlivych investicii a pri-
padne v poplatkovej politike institlcii spravujicich
prislusné aktiva. V porovnani s rokom 2006 nastala
najvacSia zmena vynosnosti v akciovych fondoch,
ktoré citlivo reagovali na vyvoj na finan¢nych trhoch.
Pokles vynosov v dlhopisovych fondoch bol désledkom
zhodnocovania slovenskej koruny oproti menam,
v ktorych boli denominované investicie fondov. Slabu
vykonnost v lIl. pilieri mozno s najvacsou pravdepo-
dobnostou vysvetlit vysokymi poplatkami za spravu
fondu, ktoré nezriedka dosahuji maximalnu zakonom
povolend hranicu 3% p. a. z priemernej rocnej Cistej
hodnoty majetku vo fonde. Okrem poplatkov za spravu
fondu ukrajujd sporitelom z vykonnosti ich investicie
v tretom pilieri eSte aj dane, odplaty depozitarovi,
poplatky za vyrovnanie obchodov z CP a dalSie iné
naklady, ktoré s hradené z majetku fondu (na roz-
diel od druhého piliera, kde ich znasa spravcovska
spolocnost).

Zmeny v menovej struktiire financnych aktiv a pasiv
domacnosti a podnikov voéi bankam

Pocas prvého polroka 2007 pokracoval dlhodoby
trend poklesu vkladov a rast Gverov domacnosti
denominovanych v cudzich menach. Tento trend bol
logicky vzhladom na existenciu Urokového diferencialu
a najma na predpoklad posilhovania domacej meny
voci euru (graf 8).
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Trend zmeny podielu devizovych vkladov a Gverov na
celkovych vkladoch a Gveroch sa v druhej polovici roka
2007 vyrazne spomalil, od septembra 2007 sa tieto
podiely prakticky nemenili. Na jednej strane pominuli
primarne dévody takéhoto spravania, t. j. Grokovy di-
ferencial medzi zakladnou sadzbou ECB a NBS ostal
na drovni 25 bazickych bodov a posiliovanie koruny
voci euru sa v druhej polovici roka zastavilo. Na druhej
strane vSak vzrastli oCakavania vstupu Slovenska do
eurozony, ¢o najma v pripade lGverov mozno povazovat
za faktor v prospech denominacie v eure.

Vykonnost investicii
a ziskovost institucii

Ked'Ze rok 2007, najma vo svojej druhej polovici, ne-
bol z hladiska vykonnosti svetovych finanénych trhov
idealny, je pozitivne, Ze slovensky finanény sektor ne-
utrpel Ziadne straty, ktoré by sa prejavili na celkovych
priemernych hodnotach (graf 9, graf 10).

Je to sice v kontraste s poklesom vykonnosti finan-
¢nych aktiv domacnosti, ktoré tieto instittcie spravuji
a ktoré vo viacerych pripadoch reagovali na situaciu
na finanénych trhoch, tento kontrast je vSak vzhladom
na charakter prv popisanych investicii celkom logicky.
Oddelenie majetku fondu a spravcovskej spoloénosti
na jednej strane chrani klienta pred zlym hospodare-
nim spravcu, na druhej strane dava priestor spravcovi
na tvorbu zisku (na zaklade poplatkov za spravu) bez
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priameho vystavenia pripadnému nepriaznivému
vyvoju na svetovych finanénych trhoch.

Vacésina segmentov finanéného trhu dokazala zvysit
rentabilitu kapitalu, resp. zniZit stratu. Vynimkou je
bankovy sektor, tento problém je popisany v kapitole
o ziskovosti bankového sektora.

21



NARODNA BANKA SLOVENSKA

Charakteristika financného sektora v SR

22

3-7
-
) NBS

301 - 406
g 89 - 121
3 Verejna sprava
2 251 - 246
0
[
©
£
E 947 - 1010
2 Domacnosti a podniky
= 556 - 614

200 - 264

Zahranicie
88 - 92

Vybrané financ¢né toky

V priebehu roka 2007 doslo k prehibeniu finan-
énych tokov medzi slovenskym finanénym sektorom
a vSetkymi ostatnymi hlavnymi domacimi ekonomicky-
mi sektormi a tiez zahrani¢im ako celkom. Vzajomna
finan¢na prepojenost rastla tak na strane aktiv, ako aj
na strane pasiv z(¢astnenych stran. Najvacsim verite-
[om a sGCasne dlznikom finanéného sektora su sub-
jekty realnej ekonomiky, teda podniky a domacnosti.
Hodnota vkladov poskytnutych tymito dvoma sektormi
finanénym institdciam dosiahla k 31. decembru 2007
troven 1083 mld. Sk, ¢o je o 136 mld. Sk viac ako
rok predtym. Velmi podobny absolltny prirastok za-
znamenalo aj zadlZenie podnikov a domacnosti vogi
finanénému sektoru a ku koncu roka 2007 bola jeho
hodnota 687 mld. Sk. V percentualnom vyjadreni teda
rychlejSie rastli zavazky podnikov a domacnosti voci
finanénému sektoru ako pohladavky. K vyraznému
prilevu zdrojov finanéného sektora pocas roka doSlo

aj zo strany zahranicnych bank. Aj zasluhou takéhoto
vyvoja sa medziro¢ne 0 93 mld. Sk zvysila aktivna po-
zicia domaceho finanéného sektora vo vztahu k NBS,
¢im sa objem prostriedkov sterilizovanych k decembru
2007 dostal na 394 mld. Sk (schéma 1).

Centralnu Glohu v procese finanéného sprostredkova-
nia zohrava na Slovensku jednozna¢ne bankovy sek-
tor. Okrem podnikov a domacnosti, ktoré sa najvacéSou
mierou podielaji na aktivach aj pasivach bankového
sektora, sl banky vyznamnym sprostredkovatelom aj
pre zvySné typy institlcii finanéného trhu. Spolo¢nosti
druhého a tretieho piliera déochodkového sporenia,
spolo¢nosti kolektivneho investovania, poistovne
a ostatné financné spolo¢nosti, vSetky tieto subjekty
majld umiestnenych niekolko desiatok miliard Sk
na beZnych ¢i terminovanych G¢toch domacich bank
spolu v hodnote 113 mld. Sk. NavySe pre ostatné
finanéné spolocnosti predstavuji bankové lvery
vyznamny zdroj financovania ich aktivit.

Po miernom odleve prostriedkov z fondov doméacich
institlcii kolektivneho investovania v roku 2006 sa
podielové fondy v nasledujlicom roku opat stali pre
domacnosti zaujimavou alternativou ukladania vol-
nych penazi na (¢ty v bankach. Narast prostriedkov
domacnosti v domacich podielovych fondoch pred-
stavoval 20 mld. Sk. Viac investicii zo Slovenska sa
podarilo zhromazdit aj v zahrani¢nych podielovych
fondoch.

DIhodobé aktiva domacnosti s uloZzené predovSetkym
v oboch kapitalizacnych pilieroch déchodkového spo-
renia a v investicnom a kapitalovom zivotnom poiste-
ni. Objem prostriedkov akumulovanych domacnostami
vo fondoch druhého a tretieho piliera déchodkového
sporenia pokracoval aj v roku 2007 v dynamickom
raste. Z hodnoty 49 mld. Sk v decembri 2006 sa
za rok zvysil o viac ako polovicu, na koneénych
76 mld. Sk.

Podrobny pohlad na finanéné vztahy medzi ekono-
mickymi subjektmi v detailnejSom ¢leneni ponuka
tabulka 3. Vztahy medzi domacnostami, podnikmi
a verejnou spravou nie sU predmetom analyzy finan-
¢ného sektora, a preto v pravej dolnej ¢asti tabulky
Gdaje chybaja.
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1 Bankovy sektor

1.1 Hlavné zmeny a trendy v pasivach bank

V roku 2007 sa opét zvysil podiel zdrojov od zahraniénych bank na celkovych pasivach bankového sektora.
Ostatné agregaty sa vyvijali porovnatelne s predchadzajicimi rokmi. Hodnota ukazovatela pomeru objemu
vkladov a tverov (tzv. loan-to-deposit ratio) sa po roku 2006 mierne zvysila, k ultimu roka 2007 bola na
urovni 78 %.

Najvyznamnejsiu Cast pasiv bankového sektora tvorili nadalej vklady klientov. Vklady retailu pokracovali
v raste aj napriek poklesu Grokovych sadzieb na terminované vklady, rastli hlavne vklady v domacej mene.
Podobne pokracovali v raste aj vklady podnikov a finanénych spolo¢nosti okrem bank, zatial ¢o pri vkladoch
verejnej spravy sa da sledovat nadalej volatilny priebeh. Aj preto tieto vklady nemozno povazZovat za stabilny
zdroj financovania aktivit bankového sektora.

Cenné papiere emitovali najmé banky poskytujlce hypotekarne tvery vo forme hypotekarnych zaloznych
listov. Na trhu sa objavili cenné papiere emitované stavebnymi sporitelniami.

Struktlra pasiv sa v porovnani s koncom roka 2006
mierne zmenila, ked v roku 2007 rastol podiel me-
dzibankovych vkladov, ¢o bolo spdsobené vacsim
percentualnym rastom tychto poloZiek ako ostatnych
agregatov. Rastol hlavne objem nerezidentskych
vkladov v cudzej mene, ktory sa po poklese v druhom
polroku 2006 opéat dostal na Groven spred tohto
obdobia. Ostatné agregaty sa vyvijali porovnatelne
s predchadzajdcimi rokmi.

Z hladiska posudzovania stability financovania Gve-
rovych aktivit bankového sektora je jednym z najdo-
leZitejSich ukazovatelov porovnanie objemu vkladov
a Uverov (loan-to-deposit ratio). Tento ukazovatel
naznacuje, do akej Grovne je bankovy sektor schopny
financovat Gvery domacimi zdrojmi, ktoré sd v porov-
nani s vkladmi nerezidentov stabilnejSim zdrojom.

V roku 2007 tento ukazovatel, po stagnacii v roku
2006, opat rastol, aj ked miernejsie ako v roku 2005
a k 31. 12. 2007 bola jeho hodnota 78% pre cely
bankovy sektor. Tento rast spdsobil vySSi rast Gverov
klientom ako vkladov klientov.

Hodnota ukazovatela rastla skoro vo vSetkych ban-
kach, bola vyssia ako 100% hlavne v pobockach
zahraniénych bank a bank viazanych na vlastné
financné skupiny. Medzi bankami tato hodnota pre-
siahla 100 % v Styroch bankach. Medzi bankami so
silnym retailovym postavenim je hodnota ukazovatela

napriek miernemu rastu nadalej na pomerne nizke;j
Grovni.

Rastom atraktivity hypotekarnych Gverov a inych Gve-
rov na byvanie Celia stavebné sporitelne zvySenému
konkurencnému tlaku.®

100 -
90 1 . .

2005 2006 2007

B Zdroje od klientov
u Cenné papiere a ostatné

Zdroje od bank
B Stale pasiva

8 V roku 2007 bola schvalena novela zakona ¢. 310/1992 Zb. o stavebnom sporeni, ktora umoZznila stavebnym sporitelniam
poskytovat komplexnejsie sluzby. Novela stavebnym sporite/niam umoZnila poskytovat financné sluzby v oblasti financovania
bytovych potrieb a potrieb suvisiacich s byvanim aj osobam inym ako s trvalym pobytom alebo so sidlom na Gzemi Slovenskej
republiky, novela takisto umoznila vyznamnejsim podielom financovat vystavbu najomnych bytov a obnovu bytového fondu
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Zdroje od klientov

Celkové zavazky voci klientom, ktoré tvorili aj v roku
2007 najvacsiu cast pasiv bankového sektora, na-
dalej rastli. Ich podiel na bilanénej sume sektora sa
pohyboval v rozmedzi 64,0% - 66,6 %.

V raste pokracovali vSetky vklady s vynimkou vkladov
verejnej spravy, ktoré vyrazne ovplyvhujd aktivity
ARDAL-u. Tento rast nastal aj napriek miernemu
poklesu priemernych Grokovych sadzieb na viaceré
typy vkladov.

Najvacsi podiel na klientskych vkladoch mali retai-
lové vklady - 48,3% a vklady podnikov - 29,5 %.
Podiel vkladov finanénych spoloénosti okrem bank
bol 8,2% kym podiel vkladov nerezidentov 2,4 %.
Kym tieto podiely sG pomerne ustalené, nadalej
ostava volatilny podiel vkladov verejnej spravy,
ktoré ku koncu roka predstavovali 10,4 % celkovych
klientskych vkladov.

Vklady retailu

Trend rastu retailovych vkladov pokracoval aj v roku
2007, kedze rastol objem terminovanych aj neter-
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Vklady retailu
=== Vklady podnikov
=== \/klady finan¢nych spolocnosti okrem bank
== Vklady verejnej spravy

minovanych vkladov. Mierny pokles zaznamenali len
Usporné vklady. Objemy rastli aj napriek tomu, ze
bol pozorovany mierny pokles Grokovych sadzieb na
terminované vklady, ktoré zvyCajne zohravaji dolezita
Glohu pri rozhodovani o investicidch domacnosti. Na
tomto vyvoji sa moZe odrazat aj stiCasny pokles vynos-
nosti podielovych fondov, ktoré sliZia ako alternativa
na investicie penaznych prostriedkov domacnosti. Aj
z toho dévodu klesla dlhodobo vysoka korelacia medzi
objemom vkladov a Urokovymi sadzbami, ktora ku
koncu roka 2007 mala hodnotu 0,61.

Objem retailovych vkladov klesol len v Styroch ban-
kach. Koncentracia retailovych vkladov sa mierne
zvySila, ked' tri najvacsie banky ku koncu roka 2007
spravovali 62,7 % vSetkych vkladov oproti 62,5 % ku
koncu roka 2006.

Z hladiska viazanosti prevladaju terminované vklady,
ich objem ku koncu roka dosiahol Groven 271 mld. Sk,
celkovy objem neterminovanych vkladov predstavoval
214 mid. Sk. Menej vyznamné su Gsporné vklady, ich
objem po poklese bol 33 mid. Sk.

Medzi vkladmi retailu dominuja vklady domacnosti,
pri ktorych bol pozorovany narast od roku 2005
a ktoré tvoria uz 91,8 % vkladov retailu. Ich objem
vzrastol v roénom porovnani o 57 mild. Sk, relativny
rast 13,6 %. Absolltny rast je porovnatelny s rastom

v roku 2006, nizSi percentualny rast je spdsobeny
zvySujlcim sa objemom. Vklady Zivnosti a vklady ne-

pravnickym osobam. Statnu prémiu mézu poberat aj spoloenstva viastnikov bytov. Stavebnym sporitelniam tieZ umoznila vyko-
navat aj dalSie ¢innosti, ako poskytovanie zaruk nielen inej banke za stavebné tvery, prijimanie vkladov od finanénych institucii,
poskytovanie bankovych informacii a vydavanie cennych papierov.
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ziskovych organizacii ostavaju na Grovni 5,1 %, resp.
3,1% celkovych retailovych vkladov.

Najvacsi podiel vkladov tvoria vklady v slovenskych
korundach, ich podiel na celkovych vkladoch predsta-
vuje 91,9 %. Ich podiel rastie podobnym spésobom
ako podiel vkladov doméacnosti, o znamena, Ze medzi
vkladmi domacnosti rastl hlavne vklady v korunach.
Pravdepodobne to slvisi s pretrvavajlcimi oéakava-
niami o posiliovani slovenskej koruny voci euru.

Vklady podnikov

DruhU najvyznamnejSiu polozku celkovych zdrojov
od klientov tvoria vklady podnikov, ich podiel bol
ku koncu roka 2007 30 %. Vklady rastli v roénom
porovnani o 27 mld. Sk, ich priebeh bol vS§ak znacne
volatilny v porovnani s vkladmi retailu, tak isto ako
Urokové sadzby vykazovali vySsSiu volatilitu oproti
retailovym sadzbam. Nadalej je mozné pozorovat
cyklicky rast vkladov ku koncu roka, ktory sprevadzal
opatovny pokles.

Vyvoj vkladov podnikov nie je ovplyvneny vyvojom
Urokovych sadzieb do takej miery, ako v pripade retai-
lovych vkladov. Ich dlhodoba korelacia je Standardne
na nizkej Grovni a nevykazuje vzajomnu suvislost,
k 31. 12. 2007 bola jeho hodnota len 0,17. Tento
fakt odraza skutocnost, Ze objem vkladov podnikov
je determinovany skor rastom aktiv a likvidnou si-
tuaciou podnikov, Urokové sadzby slizia skor ako
indikator pri rozhodovani, do ktorej banky uloZia volné
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prostriedky. Vklady v slovenskych korunach sa dlhodo-
bo pohybuju na Grovni 80 % celkovych vkladov.

K rastu podnikovych vkladov doSlo takmer vo vSetkych
bankach. Mierne sa zvySila koncentracia na trhu,
kedZe tri najvacsSie banky spravovali ku koncu roka
2007 spolu 54,1 % celkovych podnikovych vkladov
(52,7% k 31. 12. 2006).

Vklady finanénych spolo¢nosti okrem bank

Vklady finanénych spolocnosti (okrem bank) rastli v ro¢-
nom porovnani celkovo o 15%, t. j. o 11,5 mid. Sk.
Tieto vklady su tvorené najma vkladmi finanénych
sprostredkovatelov, poistovni, podielovych a déchod-
kovych fondov. KedZe Cast aktiv fondov a technickych
rezerv poistovni musi byt investovana do penaznych
nastrojov, a teda tieto vklady su sGcastou investicnej
stratégie, maju na vkladoch finanénych institacii
najvyssi podiel korunové vklady na terminovanych
Gctoch.

Vyvoj objemu terminovanych vkladov vykazuje od po-
lovice roka 2006 rastlcu tendenciu, ku koncu roka
2007 dosiahol Groven 73,8 mld. Sk. Neterminované
vklady po poklese k 31. 7. 2007 na 12,2 mld. Sk
mierne rastli, k 31. 12. 2007 ich hodnota predstavo-
vala 14,3 mld. Sk.

V roku 2007 rastli vklady finanénych sprostredkova-
telov 0 3,7 mld. Sk a vklady déchodkovych fondov
a poistovni o0 0,1 mid. Sk. Pokracoval aj trend rastu
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vkladov podielovych fondov penazného trhu pozo-
rovany od polovice roka 2006, v roku 2007 tieto
prostriedky vzrastli o 7,7 mld. Sk. Tento rast suvisel
s opatovnym rastom aktiv podielovych fondov.

Vklady finanénych spolo¢nosti okrem bank tvoria
vyznamny podiel na celkovych klientskych vkladoch
hlavne v bankach a pobockach zahrani¢nych bank
s menej vyznamnou retailovou aktivitou.
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Vklady verejnej spravy

Vklady verejnej spravy tvoria hlavne vklady Gzemnej
samospravy a vklady Ustrednej Statnej spravy, ktoré
sa skladaju prevazne z vkladov Agentlry pre riadenie
dlhu a likvidity (ARDAL) a vkladov Fondu narodného
majetku.

Vklady Gzemnej samospravy sl tvorené prevazne
korunovymi vkladmi na neterminovanych Gctoch,
ich hodnota sa dlhodobo pohybuje v rozmedzi 15 az
26 mld. Sk. Da sa sledovat vysoka koncentracia na
tomto trhu, dve banky maja podiel 75,9 %.

Prevaznu cast vkladov Ustrednej Statnej spravy tvoria
vklady ARDAL-u (75 az 83 %), hlavne s dennou splat-
nostou a so splatnostou do dvoch tyZdnov. Velka cast
tychto prostriedkov je ukladana bankami do steriliza¢-
nych obchodov s NBS. Pri vkladoch Ustrednej Statnej
spravy je tiez vysoka koncentracia, dve banky maju
podiel 76,1 %.

Zdroje ziskané z emisie cennych papierov

V roku 2007 pokracoval trend emitovania cennych
papierov. Najvacsi podiel na objeme emitovanych
cennych papierov (51,2 %) tvoria hypotekarne zalozné
listy, ktorych emisia je povinna pre banky poskytujice
hypotekarne Gvery. V mensej miere boli emitované
dlhopisy iné ako HZL, ktoré tvorili 6,3 % cennych
papierov. Podiel emitovanych cennych papierov na bi-
lancnej sume mierne stipol zo 6,5% k 31. 12. 2006
na 6,8% k 31. 12. 2007, ich podiel vSak z pohladu
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Hypotekarne zalozné listy
=== NakUpené dlhopisy domacich bank
=== Podiel eliminovanych cennych papierov na bilanénej sume
== Podiel naklpenych dihopisov na emitovanych dlhopisoch
v ramci slovenského bankového sektora (prava os)

bankového sektora je nadalej malo vyznamny. Z po-
hladu jednotlivych bank vSak emisia cennych papie-
rov prispela v niektorych institlciach k dlhodobému
stabilnému financovaniu ich aktivit.

Pocas roka 2007 banky skoro vébec nenakupovali
dlhopisy emitované ostatnymi domacimi bankami,

aj preto sa podiel nakipenych dlhopisov na emito-
vanych dlhopisoch v rdmci slovenského bankového
sektora nadalej zniZuje a efekt emitovanych dlhopisov
zvysuje.

K 31. 12. 2007 malo emitovanych HZL celkovo 9
hypotekarnych bank. Z nich po€as roka neemitovala
HZL iba jedna banka, ktora sa zamerala na poskyto-
vanie inych typov Gverov na byvanie, ako su hypote-
karne dvery, a teda dévod ani narok na emisiu HZL
nevznikol.

Kym ku koncu roka 2004 aZ 57 % emitovanych hypo-
tekarnych zaloznych listov vlastnili rezidentské banky,
toto Cislo sa postupne znizuje a ku koncu roka 2007
jeho hodnota predstavovala 29 %. Na druhej strane
sa zvysil podiel nakipenych HZL na celkovych HZL
podielovymi fondmi, nerezidentskymi bankami a inymi
inStitdciami. Toto postupné rozSirovanie protistran
na iné ako rezidentské banky znamena lepSiu diver-
zifikaciu rizika likvidity a tym aj zniZenie tohto rizika
v bankovom sektore.

DalSou skupinou emitovanych cennych papierov sl
emitované dlhopisy iné ako HZL. Emitované dlhopisy
ku koncu roka vykazovali Styri banky.

Zmenky, ktoré su alternativou pre terminované vklady
klientov, malo emitovanych ku koncu roka 2007 cel-
kovo 8 bank. S vynimkou troch bank objem zmeniek
vo vSetkych ostatnych bankach klesal.

December 2004

1% 9% 1% 10%

57%

= Banky 57 %
Poistovne 26 %
PFPT 1%

B PFiné5 %
= Nerezidenti 1 %
| [né instutticie 10 %

December 2007

49%

4,9%

17,4%
1,1%

82%

28,9 %

 Banky 28,9 %
DSS 8,2 %
DDS 1,1 %

B Poistovne 17,4 %

= PFPT 14,8 %

| PFiné 4,9 %

B Nerezidenti 4,9 %

B |né institlcie 19,8 %
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1.2 Hlavné zmeny a trendy v aktivach bank

V roku 2007 sa rast aktiv bankového sektora tvoril najma rastom pohladavok poskytnutych klientom. Banky
financovali hlavne sektor domacnosti a podnikov. V priebehu celého roka pokracoval vyrazny rast podnikovych
tverov na financovanie nehnutelnosti. Zaujem bank sa v roku 2007 sustredoval na Gverovanie malych
a strednych podnikov. Pokracoval rast objemu tverov poskytnutych domacnostiam. Vysoky dopyt domacnosti
po uveroch bol ovplyvneny vyraznym rastom cien nehnutelnosti.

Bankovy sektor zvysil objem prostriedkov investovanych do operacii s NBS. Medziro¢ne poklesli investicie
do cennych papierov. Klesala najméa drzba domacich Statnych dlhopisov a rastli investicie do zahrani¢nych

cennych papierov.

Aktiva bank pokracovali v rasticom trende aj v roku
2007. Ich objem medziroéne stlpol o viac ako 17 %.
Najvyraznejsi relativny narast aktiv zaznamenali via-
ceré pobocky zahraniénych bank. Tie zvySovali najma
investicie do centralnej banky, pricom zaroven im
rastli aj vklady zo zahrani¢nych bank. Rast aktiv vel-
kych bank sa pohyboval okolo sektorového priemeru,
pricom bol zaloZeny najma na raste Gverov klientom.
Podpriemerny rast dosiahli stredne velké a menSie
banky. Nizsi rast vykazali aj stavebné sporitelne.

Z hladiska Struktiry aktiv mali dominantné postave-
nie pohladavky vocéi klientom. Tie zaroven zazname-
nali aj najvyraznejSi medzirocny rast. Na celkovom
medziro€nom objemovom raste aktiv sa podielali
vySe 60 percentami.
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Pohladavky voci klientom

u Cenné papiere a ostatné

= Operacie s bankami
= Stale aktiva

Operacie s bankami stlpli medziroéne o 25 %. Rastli
najma vo vybranych pobockach zahraniénych bank.

Objem investicii bank do cennych papierov medziroc-
ne poklesol v absoldtnych aj relativnych hodnotéach.

Uvery klientom

Uvery poskytnuté klientom ziskavaji oraz vacsi
podiel na celkovych aktivach bank. Za posledné dva
roky ich podiel stipol o 10 percentualnych bodov a na
konci roka 2007 tvorili takmer 50% z aktiv sektora.
Tento trend slvisi najma s pozitivnym ekonomickym
vyvojom na Slovensku, kedZe banky su vo vacsej mie-
re ochotné financovat rastlcu redlnu ekonomiku.

0,1

Uvery retialu

Uvery podnikom
== (very finanénym spoloénostiam okrem bank
«= Uvery verejnej sprave
== (very nerezidentom
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Banky poskytli v roku 2007 najvacsi objem uve-
rov podnikovému sektoru a sektoru domacnosti.
V niektorych bankach vyraznejSie rastol objem Gverov
poskytnuty verejnej sprave a nerezidentom. Miernejsi
rast mali Uvery poskytnuté finanénym institiciam
okrem bank.

= December 2006

Z pohladu jednotlivych bank je doélezZité, Ze takmer
vSetky banky vykazali za rok 2007 dvojciferny rast
objemu Gverov klientom. Vo viacerych bankach mal
podiel podnikovych Gverov a Uverov domacnostiam
priblizne rovnaky vplyv na celkovy rast pohladavok
voci klientom.

Podnikové tvery

Rok 2007 patril z pohladu objemu financovania
podnikov bankami medzi najuspesSnejSie. Banky
v priebehu roka 2007 zvySili objem poskytnutych
Gverov o viac ako patinu, ¢o predstavovalo rast
priblizne o 70,5 mld. Sk. Podniky boli financované
najma prostrednictvom kratkodobych UGverov, ktoré
tvorili takmer polovicu z Gverov poskytnutych v roku
2007.

Mierne stipla koncentracia na trhu podnikovych
averov. Styri banky s najvaésim podielom pri financo-
vani podnikov mali na konci roka 2007 podiel 60 %
na celkovych podnikovych Gveroch. V roku 2006 to
bolo na Urovni 58% a v roku 2005 ich podiel dosa-
hoval Uroven 56 %.

Najvacsia Cast Gverov v roku 2007 bola nasmerovana
do priemyselnej vyroby, najméa elektrotechnického
priemyslu a ¢innosti v oblasti nehnutelnosti a ob-
chodu.

Podiel aktiv bank v danom stipci na celkovych aktivach sektora

12 4
“El < ~H ~H

Potet bank
o

o N ~
L L

T T T
do5% 0d5%do 10 % od 10 % do 20 % nad 20 %

December 2007

Vyrazny rast pokracoval pri financovani sektora ne-
hnutelnosti. Délezitym faktorom rastu bol pokracujuci
rast cien rezidenénych a komerénych nehnutelnosti.
Z pohladu stability bankového sektora je podstatny
rast podielu takychto Uverov na celkovych podni-
kovych uveroch. Na konci roka 2007 tvorili Gvery
do sektora nehnutelnosti uz 15 % z celkovych Gverov
podnikom, kym v rovhakom obdobi roka 2006 to bolo
10 %. ESte vyraznejSie stlpol podiel tychto Gverov
v jednotlivych bankach.

u December 2006

Za vysokym objemom poskytnutych Gverov bol najma
silny dopyt podnikov po Uveroch. Najvacsi narast
dopytu zaznamenali hlavne najvacsie banky, ziadna
banka vSak nezaznamenala pokles dopytu. Podobny
vyvoj o¢akavaji banky aj v prvom polroku 2008.

Kym dopyt podnikov si zachoval rastlcu tendenciu
v priebehu celého roka 2007, pristup bank k finan-
covaniu podnikov sa zacal menit v druhom polroku
2007. Banky sprisfovali Gverové Standardy najma
pri financovani velkych podnikov a projektovom
financovani. Dévodov tohto postoja bank bolo
hned niekolko a viac-menej ich moZno spojit so
stGéasnym dianim na financnych trhoch v suvislosti
s hypotekarnou krizou v USA. Vyznamnym faktorom
boli obavy bank o buddci makroekonomicky vyvoj
a rizikovost urcitych odvetvi. Viaceré banky uviedli
zmeny v rizikovom apetite a zmeny v kapitalovej
a likvidnej pozicii.

Opacny vyvoj bol v sektore malych a strednych pod-
nikov, kedZe viaceré banky zmiernovali Standardy
na Uvery pre tieto subjekty. Na rozdiel od velkych
podnikov Grokové marze bank v tomto segmente sl
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Skutocné zmeny v danom polroku
H Zmeny, ktoré banky uviedli v danom polroku ako oCakavania
do nasledujtceho polroka

podstatne vysSie a niZSiu Groven dosahuje aj miera
zadlzZenia.

Vyvoj na trhu podnikovych Gverov v roku 2008 bude
pravdepodobne ovplyvneny zdrzanlivejSim postojom
bank, najma v dbsledku pretrvavajlcej krizy na fi-
nancnych trhoch. Tyka sa to najma financovania
sektora nehnutelnosti a niektorych vybranych odvetvi.
Na ponuku Gverov pre velké podniky budi mat vplyv
aj silnd konkurencia a s tym sUvisiace nizke Grokové
marze. Z pohladu bank je pozitivne, Ze v druhom
polroku 2007 Grokové marze bank z Gverov velkym
podnikom zacali stlpat.

Naopak zaujimavym sektorom pre banky je segment
malych a strednych podnikov. Je mozné oCakavat rast
konkurencie medzi bankami v tomto sektore.

Uvery domacnostiam
V roku 2007 sa zvySil stav Gverov domacnostiam
o takmer 64 mld. Sk. V absolitnom vyjadreni bol

tento rast najvySsi za posledné roky.

Vzrast dopytu domacnosti zaznamenala vacsina bank
aktivnych pri Gverovani obyvatelstva. Rastol najma
dopyt po Uveroch zabezpecenych nehnutelnostami
- Gcelovych aj bezicelovych. Stlpal aj dopyt po réz-
nych formach spotrebitelskych Gverov. Podobny vyvoj
ocCakavaju banky aj v prvom polroku 2008.

Na rast dopytu pozitivne vplyval priaznivy ekonomicky
Vyvoj a s tym suvisiaci rast prijmov obyvatelstva.
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" Rast ceny 1 izbového bytu v roku 2007
B Rast ceny 2 izbového bytu v roku 2007
B Rast ceny 3 izbového bytu v roku 2007

Vyrazny vplyv na dopyt po Gveroch v roku 2007 mal
vyvoj na trhu nehnutelnosti, ked rast cien reziden-
¢nych nehnutelnosti ndtil doméacnosti brat si vacsi
objem UGverov na financovanie ich klpy. Rast cien
nehnutelnosti bol vysSi ako rast realnych prijmov.
Vznikal tak ur¢ity ¢asovy tlak na domacnosti, aby si
nehnutelnost zaobstarali pri eSte relativne nizSich

cenéach. Cast dopytu tvorili aj Spekulativne nakupy,
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ked' vysoky rast cien robil z nehnutelnosti zaujimavé
aktivum na investovanie.

Vztah medzi rastom cien nehnutelnosti a objemom
poskytnutych Gverov potvrdzuje aj rozloZzenie po-
skytnutych Gverov podla krajov. Vo vacsSine krajov
mimo Bratislavského kraja sa zlepSila ekonomicka
situacia, ¢o sa prejavilo na ochote bank financovat
domacnosti. Medzirocne vysSia dostupnost Gverov
(graf 27) sa prejavila aj na vy§Som raste cien nehnu-
telnosti (graf 26).

K rastu financovania byvania prispieva aj skutocnost,
Ze pre domacnosti je stale vyhodnejSie zobrat si Gver
a nehnutelnost kipit, ako platit podnajom. Splatka
Gveru spolu s dodatocnymi nakladmi spojenymi s ne-
hnutelnostou boli pocas roka 2007 nizSie ako ceny
podnajmu (tzv. buy-rental gap®). Treba vSak pozna-
menat, Ze ukazovatel pri hodnoteni kiipy neberie do
Gvahy mozné kapitalové zhodnotenie nehnutelnosti
v budlcnosti. Predpokladdme, Ze tento faktor mal
vyznamné postavenie z pohladu rozhodovania medzi
kdpou a prendjmom nehnutelnosti.

Ako priklad uvadzame buy-rental gap pre 3-izbovy byt
v jednotlivych krajoch. Vo vSetkych krajoch bola pre
domacnosti vyhodnejSia klpa bytu ako podnajom.
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Vzhladom na vysoky rast nakupnych cien nehnutel-
nosti bol v priebehu roka 2007 jednoznacny pokles
tohto ukazovatela vo vSetkych krajoch.

Za predpokladu, Ze bude pokracovat pozitivny ekono-
micky vyvoj na Slovensku, je pravdepodobné, Ze silny
rast Gverov bude pokracovat aj v roku 2008. Na vysku
rastu vSak budu vplyvat viaceré faktory.

Objem poskytnutych Gverov bude do vel'kej miery zavi-
siet od dalSieho vyvoja cien nehnutelnosti. Minimalne
v roku 2007 bol rast cien nehnutelnosti tahtnom vy-
sokého rastu objemu Gverov. Délezity tieZ bude vztah
cien nehnutelnosti k prijmom obyvatelstva a cenam
za podnajom. Vysoké ceny nehnutel'nosti sa prenesl
do vysokych splatok na Gvery a tym aj rastu podielu
splatok k disponibilnym prijmom. Obzvlast v regione
Bratislavy tento pomer dosahuje vysoké hodnoty. Je
pravdepodobné, Ze podobne ako v roku 2007, budu
vyraznejsie rast Gvery mimo regionu Bratislavy.

Pri pokracovani trendu rastu cien nehnutel'nosti sa pre
domacnosti stane vyhodnejsie si byt prenajat ako ku-
pit, co by nasledne mohlo znizit dopyt po Gveroch.

Na pokles dopytu bude mat vplyv aj prebiehajlica
svetova finan¢na kriza. Rast cien dihodobych zdrojov

9 Privypocte ukazovatela sme vychadzali z prace Fana a Penga: Real estate indicators in Hong Kong SAR. Na vypocet sme pouZili
vzorec [((1-podiel viastnych zdrojov)*hypotekarna sadzba) + (podiel vlastnych zdrojov)*mesacna sadzba 5-roénych vkladov]
- sadzba prenajmu. Podiel vlastnych zdrojov bol nastaveny na 20 %, hypotekarna sadzba je priemerna sadzba na trhu pre

20-ro¢né hypotéky.
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B Hypotekarne tvery

B Stavebné lvery
Medzitvery
Iné Gvery na nehnutelnosti

sa mo6ze preniest na GroCenie Gverovych produktov.
Pokles hodnoty finanénych aktiv doméacnosti (najma
investicii vo vybranych podielovych fondoch) nega-
tivne ovplyvni déveru obyvatelstva k ich financnej
situacii a tym aj ochotu zadlZovat sa.

Trhu s Gvermi doméacnostiam v roku 2007 nadalej
dominovali tri najvacsie banky. Ich podiel na celkovom
stave lverov predstavoval na konci roka 2007 viac
ako 60 %. Na absolatnom raste v roku 2007 bol ich
podiel dokonca 70 %.

Domacnosti podobne ako v minulych rokoch mali
zaujem najma o Uvery na byvanie. Tie medziroéne
stlpli 0 30 %, pricom na tomto raste mali dominantné
postavenie tri najvacSie banky.

Viaceré banky pri financovani byvania nadalej prefero-
vali klasické hypotekarne Gvery. Vyrazne vSak stipal
aj objem inych Gverov na byvanie. V ramci stavebného
sporenia sa potvrdil trend z minulych rokov, kedze
rastli najma medziivery.

Ani predpoklady o prijati spolo¢nej meny euro vyrazne
nerozhybali trh s retailovymi Uvermi v cudzej mene.
Na konci roka 2007 predstavovali necelé 3% z lGiverov
poskytnutych retailu. V absolitnom vyjadreni rastli
o takmer 5 mlid. Sk.

Kym pri podnikoch bolo zaznamenané urcité spris-
nenie Standardov pri poskytovani Gverov, pri domac-
nostiach bankovy sektor Standardy skér nemenil,

7 VSkdo 1roka VCMdo 1roka | VSknad 1 rok VCM nad 1 rok
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Skuto¢né zmeny v danom polroku
B Zmeny, ktoré banky uviedli v danom polroku ako oCakavania
do nasledujlceho polroka

respektive Ciastocne zmiernoval. Zmiernovanie malo
najcastejSie podobu uvolnenia limitov na hodnotu
a kvalitu zabezpecenia. Pri kreditnych kartach a spo-
trebitel'skych Gveroch sa na Grovni sektora Standardy
mierne sprisnovali.

Uvery poskytnuté ostatnym sektorom

Uvery poskytnuté mimo sektorov podnikov a retailu
predstavovali priblizne 15 % z celkovych pohladavok
voci klientom.

Najvacsia Cast z nich bola poskytnuta finanénym
sprostredkovatelom. Banky tak najCastejSie v ram-
ci svojej skupiny financovali lizingové spolo¢nosti,
spoloc¢nosti splatkového predaja a faktoringové
spolo¢nosti. Nepriamo tak zvySovali svoje vystavenie
sektoru domacnosti, ktorému sa tieto spolo¢nosti
venuju.

Z pohladu podielu na celkovych pohladavkach voci
klientom su relativne malo vyznamné Gvery poskyt-
nuté nerezidentom (4 % z celkovych Gverov klientom).
Viaceré banky vSak zaznamenali vyrazny relativny
rast. Medziroéne stupli aj Gvery poskytnuté verejnej
sprave.

Investicie do cennych papierov
Podiel cennych papierov na aktivach bank sa v prie-

behu roka znizoval, ked'Ze na konci roka 2007 tvorili
18 % z aktiv.
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1 Stétne dlhopisy 71 %
Dlhopisy rezidentskych bank 8 %
Dlhopisy rezidentskych podnikov 2 %
M Ostatné domace cenné papiere 5 %
W Zahrani¢né dlhové cenné papiere 10 %
B Akcie a iné majetkové Gcasti 4 %

V absolitnom vyjadreni v sektore stipali najma zahra-
niéné cenné papiere, kym objem domacich cennych
papierov skor klesal.

Z pohladu rizikovosti je portfélio cennych papierov
v bankovom sektore stale konzervativne. Dominuju
mu nizko rizikové Statne dlhopisy. V roku 2007 sa
vo vybranych bankach zvySoval objem zahrani¢nych
bankovych a podnikovych cennych papierov a majet-
kovych cennych papierov.

Dlhové cenné papiere

Objem dlhovych cennych papierov v bankovom sekto-
re vzrastol len v minimalnej miere. Banky zniZili svoje
investicie najma do domacich dlhovych cennych pa-
pierov, kedZe klesali najma investicie do podnikovych
a Statnych dlhopisov.

Len mierny rast dlhovych cennych papierov tak bol
sposobeny vysSimi investiciami do zahraniénych
cennych papierov.

Bankovy sektor bol prostrednictvom dlhovych cennych
papierov vystaveny najma voci vlddnemu sektoru.
Takmer vo vSetkych bankach mal tento sektor domi-
nantné postavenie.

Vystavenie voCi bankovému sektoru a sektoru finan-
¢nych sluzieb tvorilo takmer 15 % z portfélia dihovych
cennych papierov.

Investovanie do Struktirovanych produktov je skor
zalezitostou len vybranych bank. V sektore tvori tento
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papierov ako konzervativne. Vaésina z cennych pa-
pierov v portfélidach bank ma rating v investiCnom
pasme, kedZe takmer 70% z cennych papierov ma
rating vySSi ako BB. Takmer tretina portfélia nema
rating od Ziadnej agentury. Vacsinou vSak ide o hy-
potekarne zalozné listy domacich bank a dlhopisy
domacich spoloénosti.

Priemerna maturita cennych papierov v portféliach
bank sa k decembru 2007 pohybovala na Grovni 5
rokov. Pri zohladneni objemu cennych papierov bola
eSte nizSia na Urovni 3,1 roka. Duracia portfélia cennych
papierov bola na konci roka 2007 na Urovni 2,67 roka.

Z pohladu rozdelenia do portfélii, najviac bolo za-
stlpené portfélio s cennymi papiermi drzanymi do
Box 2 Kriza na svetovych financnych trhoch

Subprime tvery v USA

Bankovy sektor

splatnosti, v ktorom bolo umiestnenych takmer 60 %
z dlhovych cennych papierov. NajCastejSie sa v tomto
portféliu nachadzali Statne dlhopisy. Priblizne Stvrtina
dlhopisov bola precenovana na realnu hodnotu pria-
mo do zisku a strat a zvySok drzali banky v portféliu
na preda;j.

Majetkové cenné papiere

Pocas roka 2007 stlpali investicie do domécich aj
zahranicnych cennych papierov, ich celkovy podiel
na investiciach do cennych papierov bol vSak len na
arovni 4% (graf 32).

Na raste investicii do majetkovych cennych papierov
sa podielalo len niekolko bank.

Rok 2007 bol z pohladu vyvoja na svetovych finanénych trhoch prelomovy. Pozitivny vyvoj z predchadzajucich
rokov, podporeny najma nizkou inflaciou, nizkymi Grokovymi sadzbami a rastom rizikového apetitu sa v druhom
polroku 2007 zacal postupne menit. Na trhu sa objavila tzv. americka hypotekarna kriza. Dévodov tejto krizy
je niekolko, ale ten podstatny prichadza zo subprime hypotekarneho trhu v USA. Banky a finanéné institicie
pristapili v predchadzajucich rokoch k vyraznému zniZzeniu Gverovych Standardov, kedZe poskytovali Gvery aj
takym klientom, ktori by v normalnom pripade Uver nedostali. Typickou ¢rtou tychto Uverov bola nizSia Grokova
sadzba pri poskytnuti a neskér zmena sadzby po uplynuti urcitej lehoty. Prispela k tomu aj moznost prenosu
rizika tychto Gverov z poskytovatelov Gverov inym investorom. K poklesu Standardov prispel aj vysoky rast cien

nehnutelnosti poc¢as uplynulych rokov.

Dosah na struktiirované produkty

Poskytovatelia hypotekarnych Uverov ¢asto vyuzivali moznost prenosu rizika na iné protistrany. Vytvarali sa rozne
baliky Gverov, ktorych riziko sa prenieslo do réznych foriem Struktirovanych produktov a tie sa potom ponukali
investorom. S vyraznym rastom subprime Gverov v USA rastol aj objem takychto cennych papierov v portféliach
investorov. V ¢ase nizkych Grokovych sadzieb sa takéto produkty aj vdaka svojej flexibilite z pohladu riadenia
rizik a vy$Sim vynosom stali velmi popularnym nastrojom medzi investormi. S rastom zlyhanych subprime
hypotekarnych Gverov v USA sa tieto straty velmi rychlo zacali premietat do strat na Struktdrovanych cennych
papieroch s vystavenim voci subprime Gverom. Na trhu vznikla neistota tykajlca sa najma ocenenia tychto
dlhopisov. Neistota, pokial ide o rozsah strat v podkladovych aktivach, ako aj vyrazny pokles likvidity tychto
papierov prispeli k tomu, Ze investori len tazko dokazu urcit trhovd cenu tychto nastrojov. Vyrazny podiel na
tejto situacii majl aj ratingové agentdry, ktorych ratingy pridelené takymto cennym papierom nezodpovedali

kreditnej kvalite podkladovych aktiv.

Straty zo StruktlUrovanych cennych papierov s vystavenim voci subprime Gverom sa doteraz najviac dotkli
finanénych institdcii v USA a v Eurépe. Odhady o celkovom vystaveni voéi tymto produktom sa liSia vo svojom
rozsahu a menia sa aj v ase. Dal$i vyvoj bude zavisiet aj od vyvoja kvality subprime Gverov a najmé od toho,
ako sa subprime domacnosti v USA vyrovnajld so zmenou Urokovych sadzieb na ich Uvery. Podla odhadov budd
zmeny Urokovych sadzieb velkého objemu subprime Gverov pokracovat az do roku 2009. Odhaduje sa tiez,
Ze Uvery, ktoré boli poskytnuté v rokoch 2006 a 2007 a bud( precenené v najblizSich rokoch, vykazuja nizZSiu

kvalitu ako Gvery z predchadzajicich obdobi.

Sirenie krizy do ostatnych sektorov

Straty zo Struktlrovanych produktov sa velmi rychlo preniesli aj do inych oblasti finanéného trhu. Vzrast neis-
toty a pokles likvidity viedli k zniZzeniu novych emisii Struktdrovanych produktov. Stapli tiez prirazky kreditného
rizika finanénych institucii a poklesla hodnota ich akcii. Nizka likvidita na trhu negativne ovplyvnila oblast ABCP
(Asset Backed Commercial Papers) a SIV (Special Investments Vehicles). Negativny vyvoj sa prejavil aj na inak
bezpecénych trhoch - penazné trhy, trh covered bonds a trh menovych swapov.
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Financné trhy negativne reagovali na pokles ratingov najvyznamnejSich monoline poistovni, ktoré garantuji
kreditné riziko dlhopisov. Tym stuplo aj kreditné riziko dlhopisov, ktoré poistuju. Vyvoj kreditného rizika tychto in-
Stitdcii bude mat v najblizSom obdobi vyrazny dosah na stabilitu finanénych sektorov vo viacerych krajinach.

Dalsi mozny vyvoj

Dalsi vyvoj krizy bude zavisiet od toho, do akej miery sa siéasna kriza prenesie do inych sektorov a najma
do realnej ekonomiky. Viaceré finanéné instittcie v USA a EU oznémili vyrazné straty v stvislosti so sGi¢asnou
krizou. Banky v tychto krajinach si po¢as minulych Gspesnych rokov vybudovali silnt kapitalovu poziciu, ktora
by v kratkodobom horizonte mala pohltit vzniknuté straty. Otazny je vyvoj v pripade, Ze straty budi pokracovat
a banky nebudi mat dostatok viastnych zdrojov na pokrytie strat. Ziskavanie nového kapitalu bude komplikovat
neistota na finanénych trhoch. V niektorych pripadoch sa ako zdroj kapitalu ukazali vladne fondy vybranych
krajin. Predpoklada sa, 7e v najblizSich rokoch poklesne ziskovost finanénych institdcii najma v USA a EU.
Okrem priamych strat banky pravdepodobne utrpia aj vypadky prijmov suvisiacich s poklesom obchodnych
aktivit. V pripade investiénych bank pdjde najma o poplatky za sprostredkovanie a pri univerzalnych bankach
najma o Grokové prijmy v dosledku nizSieho objemu poskytnutych Gverov.

Podstatnym faktorom dalSieho vyvoja krizy bude jej efekt na realnu ekonomiku. Potom, ako viaceré banky
oznamili straty, resp. pokles ziskov, stlpli ceny zdrojov a tym aj ochota bank financovat redlnu ekonomiku.
VyraznejSie znizenie financovania podnikového sektora a domacnosti sa potom moze prejavit na poklese
investicii a spotreby. Sprisnenie Standardov a pokles objemu novoposkytnutych Gverov podnikom a domac-
nostiam bol zaznamenany v USA, ako aj vo viacerych Statoch EU.V podnikovom sektore pokleslo financovanie
najrizikovejsich sektorov - private equity, hedge fondov a realitnych investicii. Vo viacerych statoch EU banky
sprisiovali Standardy na Gvery na byvanie domacnostiam.

Posledny vyvoj ukazal, Ze viaceré vyznamné biznis modely (ABCP, SIV, hedge fondy) vo finanénom sektore zavisia

od stavu likvidity na trhu. V spojeni s tym, Ze viaceré oblasti finanéného trhu si na seba navzajom vyrazne
prepojené, bude udrzanie likvidity na trhu zohravat klGéovi Glohu pri Sireni krizy.
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1.3 Medzibankovy trh

Po mesiacoch marec a april v roku 2007, kedy Narodna banka Slovenska zniZila zakladnu drokovi sadzbu
spolu o 0,5 percentudlneho bodu, sa uz sadzba nemenila. Banky tuto skutocnost oCakavali, o sa odrazalo aj
na urokovej krivke, ktora bola poc¢as celého druhého polroka 2007 stabilna. V spominanych mesiacoch NBS
vykonala intervencie na devizovom trhu v celkovej vyske 1 930 mil. eur a 700 mil. eur. Po raste aktivnych aj
pasivnych medzibankovych operacii v prvom polroku sa ich hodnota v druhom polroku 2007 ustalila. Naj-
vacsiu cast medzibankovych aktiv tvorili operacie s NBS, na strane medzibankovych pasiv nadalej previadali
vklady a prijaté uvery od zahraniénych bank v cudzej mene. Medzibankovy trh bol po¢as roka 2007 vysoko
likvidny, previadali operacie so splatnostou do 3 mesiacov.

V porovnani s koncom roka 2006 sa objem aktiv-
nych medzibankovych operacii zvysil o0 99,6 mid. Sk
(25,0 %) a pasivnych medzibankovych operacii
0 95,9 mld. Sk (44,9 %). Po prudkom raste aktivnych
aj pasivnych medzibankovych operacii v prvom pol-
roku 2007 sa ich hodnota v druhom polroku ustélila
na priblizne nezmenenej Grovni. Hodnota medziban-
kovych aktivi® ku koncu decembra predstavovala
497,3 mld. Sk, éo znamena rast oproti 30. 6. 2007
0 3,0 mld. Sk, relativna zmena 0,6 %. Medzibankové
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pasiva®* dosiahli hodnotu 309,8 mid. Sk, kedZe sa
ich objem zvacsil o 35,2 mld. Sk, relativha zmena
12,8 %.

Hodnota podielu aktivnych medzibankovych operacii
na bilan¢nej sume mierne klesla z 30,4 % ku koncu
jina 2007 na 28,8 % ku koncu decembra 2007. Na-
opak, hodnota podielu celkovych medzibankovych
pasiv na bilanénej sume mierne rastla zo 16,9%
na 17,9% k 31. 12. 2007.

Z hladiska medziro¢ného porovnania doslo k 31.
12. 2007 k rastu tak aktivnych ako aj pasivnych
medzibankovych operacii skoro vo vSetkych velkych
a strednych bankach, k vyraznejSiemu poklesu doslo
len v jednej banke. Treba vSak skonstatovat, Ze vyvoj
objemov bol volatilny po¢as celého sledovaného
obdobia.

V mesiacoch januar az marec mala vynosova krivka
inverzny tvar, ¢o odrazalo o¢akavania trhu pokial ide
0 zniZenie zakladnej Urokovej sadzby. Po jej znizeni
v marci a aprili doslo k paralelnému posunu smerom
nadol. V nasledujlicom obdobi mala Grokova krivka
normalny tvar, v druhej polovici roka 2007 nastal
mierny posun smerom nahor. Normalny tvar krivky
odraza skutocnost, Zze banky neocakavali Ziadne
zmeny do konca roka 2007. Volatilné ostali sadzby
s najkratSou splatnostou, ktoré odrazali stav likvidity
na trhu (graf 35).

Na medzibankovom trhu (okrem operacii s NBS) sa
aj v druhom polroku 2007 najviac obchodovalo so
swapmi, tvorili 57,0 % aktivnych a 51,7 % pasivnych
operacii. Vklady a prijaté Gvery tvorili 41,4 % aktivnych,
resp. 46,0% pasivnych operacii. Z hladiska ¢asovej
viazanosti prevladli denné obchody, ked' tvorili 81,0 %
aktivnych a 89,0 % pasivnych operacii.

10 Medzibankové aktiva st sti¢tom pohladavok voc¢i NBS, domacim aj zahraniénym bankam a pokladniénych poukaZzok.
11 Medzibankové pasiva su stc¢tom prijatych vkladov a tverov od NBS a od domacich a zahrani¢nych komerénych bank.
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Najvacsiu cast medzibankovych aktiv aj v roku 2007
tvorili operacie s NBS. Ich hodnota stipla k jinu 2007
na 342,7 mid. Sk (v decembri 2006 263,5 mld. Sk)
a do konca roka ostala priblizne na rovnakej Grovni
(k 31. 12. 2007 predstavovala 326,3 mid. Sk).

Po¢as mesiacov januar, marec a april NBS neak-
ceptovala celkovy dopyt po dvojtyzdnovych repo
obchodoch na pravidelnych tyZdnovych aukciach.
V tomto obdobi sa neuskutocnili ani aukcie PP NBS.
Tento postup spolu s intervenciami na devizovom
trhu sposobil zvySenie objemu vol'nych prostriedkov
na medzibankovom trhu, ktoré banky zhodnocovali
pomocou jednodnovych sterilizacnych vkladov
v NBS. V tomto obdobi sa preto vyrazne zvysil podiel
objemu kratkodobych sterilizovanych prostriedkov
na celkovom objeme prostriedkov ukladanych
do NBS. V marci bol podiel dvojtyzdnovych sterili-
zacnych repo obchodov len 47,8 %. Od maja 2007
NBS pocas tyzdnovych aukcii akceptovala cely dopyt
po dvojtyzdnovych sterilizacnych repo tendroch,
z tohto dovodu tvorili v tomto obdobi v priemere
89,8 % operacii s NBS dvojtyzdiové sterilizacné
repo obchody.

V mesiacoch maj, jin, september, oktdber a no-
vember sa uskutocCnili aukcie PP NBS, kde NBS ak-
ceptovala skoro cely dopyt, a potom objem volnych
prostriedkov na medzibankovom trhu, ukladanych
do pokladni¢nych poukazok, po opatovnom naraste
ostal poc¢as druhého polroka na Grovni 55,5 mld. Sk
(oktéber) az 67,7 mld. Sk (december).
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Pohladavky vo¢i domacim bankam v korunach mierne
poklesli v roénom porovnani o 7,1 mid. Ska k 31. 12.
2007 dosiahli hodnotu 24,2 mid. Sk, ¢o predstavuje
4,9 % celkovych medzibankovych aktiv. Vklady a Gve-
ry rezidentskych bank v cudzej mene boli ku koncu
roka na Urovni 5,3 mld. Sk, ¢o predstavuje necelych
1,1 % medzibankovych aktiv. Ide o pokles 3,6 mld. Sk
od 31. 12. 2006.

Korunové vklady a Gvery nerezidentskym bankam
v medziro€nom porovnani rastli zo 14,1 mld. Sk
na 25,1 mld. Sk a tvorili tak 5,1% celkovych me-
dzibankovych aktiv. Vklady a Uvery nerezidentskym
bankam v cudzej mene po poklese z 27,8 mld. Sk na
konci roka 2006 na 18,6 mld. Sk k janu 2007 opat
rastli a ku koncu roka boli na drovni 29,6 mld. Sk
(6,0 % medzibankovych aktiv).

Pocas druhého polroka 2007 banky nadalej inves-
tovali do vysoko likvidnych aktiv, kedZze pohladavky
voci domacim a zahraniénym bankam do 3 mesiacov
tvorili v priemere 79,4 % celkovych pohladavok voci
domacim a zahrani¢énym bankam. Pohladavky nad 3
mesiace pokracovali v klesajlicej tendencii, ich objem
dosiahol k 31. 12. 2007 celkove 10,5 mld. Sk.

Intenzita obchodovania na medzibankovom trhu bola
pocas sledovaného obdobia vyraznejSia v druhej polo-
vici jednotlivych mesiacov, ked sa banky nachadzali
v nadstave z hladiska plnenia povinnych minimalnych
rezerv. Tuto skutocnost odraza aj vyvoj jednodnovych
sadzieb na medzibankovom trhu, kedZe ich hodnota

41




NARODNA BANKA SLOVENSKA Bankovy sektor
(mld. Sk) (%)
250 4 r6,0
200 50
4,0
150 4
3,0
100 -
2,0
50
1,0
ad 0 00

42

== 0/N BRIBID
== 0/N BRIBOR

«== Refinan¢na sadzba NBS (O/ )
Sterilizacna sadzba NBS (O,

bola pomerne vySSia v prvej polovici a pohybovala
sa na Urovni sterilizaénej sadzby NBS pocas druhej
polovice jednotlivych mesiacov.

Pocas mesiacov februar, maj a jan, ked NBS akcepto-
vala opéat cely dopyt po dvojtyZzdnovych repo tendroch,
sa banky nachadzali v miernom podstave likvidity,
¢o sa odrazalo na zvySeni jednodnovych sadzieb az
na Groven refinancnej sadzby NBS. Naopak, v mesia-
coch januar, marec a april, ked NBS neakceptovala
cely dopyt po repo obchodoch a bankovy sektor sa
nachadzal v nadstave likvidity, sa pohybovali sadzby
na Grovni sterilizaGnych sadzieb NBS.

Objem zdrojov z NBS bol pocas sledovaného obdobia
na nizkej Grovni a ku koncu roka 2007 sa pohyboval
na drovni 2,8 mid. Sk (0,9 % celkovych medzibanko-
vych pasiv). Z tejto hodnoty 2,5 mld. Sk predstavuju
jednodnové refinanéné obchody jednej banky, ktora
sa refinancovala prostriedkami od NBS pocas celého
obdobia.

Najvacsiu polozku medzibankovych pasiv tvorili zdroje
od nerezidentskych bank. Tieto zdroje nadalej vyka-
zuju vysok( korelaciu s devizovymi rezervami NBS,
korelaény koeficient medzi prvymi diferenciami mal
k 31. 12. 2007 hodnotu 0,73.
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Zdroje od zahrani¢nych bank v slovenskych korunach
boli pocas celého roka 2007 na priblizne konstantnej
Grovni, ¢o zodpoveda ich dlhodobému trendu a k 31.
12. 2007 dosiahli hodnotu 58,4 mld. Sk, 18,9 % cel-
kovych medzibankovych pasiv.

Zdroje od zahraniénych bank v cudzej mene rastli
pocas celého roka zo 115,7 mld. Sk k 31. 12. 2006
na 219,5 mid. Sk k 31. 12. 2007 a tvorili tak 70,9%
celkovych medzibankovych pasiv. Tieto zdroje tvorili
najvacsiu polozku medzibankovych pasiv vSetkych
velkych a strednych bank a pobociek zahrani¢nych
bank. Prevaznl cast tychto prostriedkov nadalej
ukladali banky do sterilizacnych obchodov s NBS po
konverzii pomocou menovych swapov.

Implikovana Grokova miera na vklady nerezident-
skych bank sa pohybovala na Grovni repo sadzby
NBS a sadzby ECB. NizSie hodnoty dosahovala
v mesiacoch april, jil a december, kedy bol objem
nerezidentskych vkladov v cudzej mene najvyssi. Jej
hodnota bola v druhom polroku 2007 menej volatil-
na ako v predchadzajdcich obdobiach, ¢o mohlo byt
spbdsobené nizkym Grokovym diferencidlom medzi
spominanymi sadzbami.
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1.4 Podsuvaha

Celkovy objem podstvahovych aktiv (pasiv) v sektore k ultimu roka 2007 predstavoval 2967 (2810) mid. Sk.
Obe tieto Cisla st v porovhani so stavom z decembra 2006 vysSie o 15 %, respektive o 16 %. Rast zazna-
menali takmer vSetky hlavné podsuvahové agregaty ako na strane pohladavok, tak aj zavazkov. Pomer ak-
tivnej (pasivnej) strany podstvahy k velkosti bilanénej sumy slovenskych bank sa k 31. 12. 2007 nachadzal
na drovni 179 % (169 %). Vzhladom na pomalsi rast podstvahovych aktiv aj pasiv v porovnani so stvahou
v roku 2007 st vSak uvedené hodnoty tychto pomerovych ukazovatelov nizZsie, ako boli na konci roka 2006.
AZ okolo 60 % podstvahy na oboch jej stranach tvoria derivaty. Nadalej plati, Ze takmer cely objem deriva-
tov sa vztahuje len na dva typy podkladovych nastrojov - menové a trokové. Medzi dalsie objemné polozky
podstvahy moZno zaradit prijaté zaruky, ¢i uZ vo forme CP, alebo nehnutelnosti a tieZ dynamicky rastuce

buddce poskytnuté Gvery.
Derivaty

Dominantné postavenie z hladiska objemu, ale aj
vyznamu v ramci celej podsivahy uz dlhodobo zo-
hravaju derivaty. Celkovy objem derivatov tvorenych
pevnymi terminovanymi nastrojmi a opciami, merany
hodnotou podkladovych aktiv, dosiahol ku koncu roka
2007 hodnotu 1746 mld. Sk. Tato Ciastka predstavuje
aZ 105 % bilan¢nej sumy sektora. V porovnani s kon-
com predoslého roka sa celkova pozicia v derivatoch
zvysila 0 11 %. K tomuto rastu prispeli predovSetkym
Styri banky, z ktorych si kazda medzirocne pripisala
viac ako 40 mld. Sk derivatov.

Prevazna cCast derivatovych kontraktov (81%) je tvo-
rena pevnymi terminovanymi nastrojmi. Tento pomer
zostal v porovnani s decembrom 2006 prakticky
na nezmenenej Urovni. Samotny objem terminovych
operécii vdak medziroéne vzrastol o 10 %. Dalej

mozno konsStatovat, Ze vyvoj celkového objemu ter-
minovych kontraktov v roku 2007 bol v porovnani
s tym predoslym omnoho stabilnejsi. Takmer vSetky
terminové nastroje obchodované v slovenskom banko-
vom sektore sa viazu bud na menové, alebo Grokové
podkladové nastroje. O nieco vacsie zastlpenie (53 %)
v ramci tychto dvoch skupin majd terminové nastroje
na menové aktiva.

Medziro€ny rast takmer 13 % zaznamenali aj opcie.
Uvedeny prirastok mohol byt vyrazne vyssi, avSak
v decembri dosSlo k relativne prudkému znizeniu drzby
opcii v piatich bankach spolu v hodnote 102 mld. Sk.
Takmer cely objem opénych nastrojov prislichal op-
cidm na menu.

Druhy pohlad na Struktlru derivatov je zaloZzeny
na charaktere podkladového nastroja. Najviac vyuZiva-
nymi s derivaty na menové nastroje. Spada pod nich

Hodnota podkladovych aktiv Kladna Zaporna
Medziroé- Zmena realna realna
XIil. 2007 | VI. 2007 | XIl. 2006 né zmena oproti hodnota hodnota
VL. 2007 XIl. 2007 | XIl. 2007
Pevné terminované
operacie 1421139 1314631 1287 028 10% 8% 14 987 16 640
- (rokové 669 576 612965 606 159 10% 9% 7 466 7722
- menové 750540 701667 680870 10% 7% 7521 8 961
- akciové, komoditné
a Gverové 1023 0 0 - - 0 6
Opcie 324 461, 408383 288035 13% 21% 4 059 3919
- Grokové 10 015 11 266 13 500 -26% -11% 33 34
- menové 301 115| 386486| 266613 13% -22% 3395 3 256
- akciové, komoditné
a menové 13 331 10 632 7922 68% -25% 632 630
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Podstvahové aktiva celkom
=== Pohladavky z pevnych terminovanych operacii
=== Pohladavky z operéacii s opciami
=== Prijaté zaruky za zéloznych prav

vySe 60 % sektorového portfélia derivatov. Banky uza-
tvaraja menové derivatové kontrakty predovSetkym
z dvoch dovodov. Prvym je zabezpecéenie otvorenych
stvahovych pozicii v cudzej mene. Ide zvacsa o uza-
tvaranie kratkych menovych pozicii v bilancii dlhymi
podslvahovymi poziciami vytvorenymi predovSetkym
pomocou menovych swapov a forwardov. Nakup
menovych derivatov v mene klientov (predovSetkym
rezidentskych podnikov, ktoré sa potrebuji zabezpecit
voGi menovému riziku) reprezentuje druhu alternativu,
pre ktord banky obchoduji s tymito nastrojmi. Toto
je charakteristické predovsetkym pre opcie, ktoré
sa takmer vyluéne vyuZivajl na tieto Gcely. Nakolko
banky tieto pozicie z opcii okamzite uzatvaraju sy-
metrickymi kontraktmi na medzibankovom trhu, nie
sl vystavené z tohto titulu Ziadnemu riziku zmien
vymennych kurzov. NajfrekventovanejSimi cudzimi
menami, na ktoré zneji menové derivaty, su euro,
dolar, ¢eska koruna a forint.

Derivaty na Grokové nastroje pokryvaja bezmala cell
zvydnl Cast z celkového objemu derivatov. Pozosta-
vajl v prevaznej vacSine zo swapov Urokovej miery
a dohdd o forwardovej Grokovej miere (FRA). Asi 0,8 %
derivatov vykazanych v decembrovej podsivahe sa
viaze na akciové nastroje. Objem akciovych derivatov
sa v uplynulom roku zvySil takmer o 70 %. Kladny de-
cembrovy zostatok v koncoroénej bilancii sektora sa
vztahoval eSte na komoditné derivaty (len ako opcie),
aj ked' v tomto pripade ide skutocne o zanedbatelny
podiel. V priebehu mesiacov jil a august mali svoje
zastlpenie aj kreditné derivaty, a to prostrednictvom
jedinej banky, ktord mala v tomto obdobi uzatvorené
swapy kreditného zlyhania v objeme radovo okolo
200 mil. Sk.
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=== Zavazky z operacii s opciami
Zavazky zo zverenych hodnot
== Budice poskytnuté tvery

Na posUdenie toho, aky vyznam pre jednotlivé banky
maju derivatové aktivity, moze Ciastocne poslizit
ukazovatel podielu celkového objemu derivatov a bi-
lan¢nej sumy. RozloZenie tohto ukazovatela zobrazuje
graf 42. Z 27 bank a pobociek zahraniénych bank
pritomnych k 31. 12. 2007 na slovenskom trhu malo
nenulovy objem derivatov v podsivahe 19 z nich.
Celkovy pomer hodnoty podkladovych nastrojov de-
rivatov a bilanénej sumy v sektore sa na konci roka
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Medziroéna Zmena oproti
Xil. 2007 | VI. 2007 | XIl. 2006 zmena VL. 20 :7
Zaruky
Poskytnuté zaruky vratane akreditivov 97 028 93 226 69 935 39% 4%
Prijaté zaruky vratane akreditivov 990 160 912 550 859 131 15% 9%
z toho nehnutelnosti 403 957 352 260 342 749 18% 15%
z toho CP z repo obchodov 307 558 316 020 231 462 33% -3%
Uverové prisluby
Prisluby na poskytnutie Gveru 347 094 251438 | 230 128 51% 38%
Prisluby na prijatie Gveru 56 480 43 034 30 875 83% 31%
Hodnoty v Gschove
Hodnoty prijaté do Gschovy 465583 | 454665 | 450534 3% 2%
Hodnoty poskytnuté do Gschovy 2 479 2821 3309 -25% -12%

2007 znizil v porovnani s rokom 2006 asi 0 2 p. b.
na 105 %. Zmensila sa aj nerovnomernost rozlozenia
tohto ukazovatela medzi jednotlivymi bankami. O dve
vSak vzrastol pocet bank, v ktorych objem derivatov
presahuje objem stvahy.

Ostatné podsiivahové operacie

Objemovo najvyraznejSou kategoériou podsivahy inou
ako derivatového charakteru su prijaté zaruky zo za-
loZnych prav, zabezpeCovacich prevodov prav a inych
zabezpeceni. Hodnota tejto polozky dosiahla ku koncu
roka 2007 az 881 mld. Sk. Najvacsim dielom k tejto
hodnote prispievaju prijaté zaruky na nehnutelnosti,
ktorych objem predstavoval 404 mld. Sk, pricom
medziro¢ne sa zvysili o0 18 %. Tento rast prirodzene
odzrkadluje neustale zvySovanie cien nehnutelnosti
na trhu a pomerne vysokl dynamiku v poskytovani

Gverov zarucenych nehnutelnostami. Druhou vyznam-
nou Castou prijatych zaruk s cenné papiere prijaté
bankami v obratenych repo obchodoch. Objem tychto
cennych papierov v podsivahach bank sa z hladiska
celého sektora vyvijal pomerne volatilne, ked pocas
roka 2007 nadobudal hodnoty od 188 mid. Sk az
do 388 mld. Sk.

Vysokym, vySe 50 % tempom, rastli budlce poskyt-
nuté Uvery. K decembru 2007 sa ich objem zvysil
az na Uroven 347 mld. Sk. Toto Cislo vSak zdaleka
nereprezentuje skuto¢né budlce Cerpania, pretoze
predovSetkym podniky maji pootvarané kreditné
linky vo viacerych bankach naraz, pricom sicet takto
zazmluvnenych Gverovych rAmcov vysoko prekracuje
skutocnl hodnotu, ktord planujd v buducnosti ¢erpat.
Podiel cudzomenovych Gverovych prisfubov poklesol
08 p.b.na22 %.
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1.5 Ziskovost

Pri hodnoteni medzirocného vyvoja ziskovosti nie je mozné jednoznacne urcit trendy, ktoré by platili pre
vyvoj ziskovosti v celom sektore. Z pohladu stability finanéného sektora je déleZité, Ze sa zvysil poCet bank
s medziroénym rastom zisku.

Negativne moZno hodnotit minimalny rast hrubych prijmov z bankovych &innosti v sektore. Urokové prijmy
rastli najma vo velkych bankach, ked banky vyuZili svoju poziciu na trhu a zvySovali Grokové prijmy prostred-
nictvom vyssieho objemu tverov. V ostatnych bankach bol rast drokovych prijmov miernejsi. Medziro¢ne
poklesli nedrokové prijmy. Vo viacerych bankach poklesli prijmy z obchodovania, najmé z obchodovania
s dlhovymi cennymi papiermi. V jednotlivych bankach stipol objem Cistej tvorby opravnych poloZiek. Zhor-
Sila sa prevadzkova efektivita sektora, najméa vdaka niZSiemu rastu hrubych prijmov. Vo viacerych bankach

prevadzkové naklady poklesli alebo vzrastli len mierne.

Cisty zisk bankového sektora podla predbeZnych tGdajov
za rok 2007 bol medzirocne nizsi o 1,3 %. Treba vSak
podotknt, Ze agregovany pokles bol ovplyvneny vyraznym
poklesom zisku v jednej banke. Bez vysledkov tejto banky
by ziskovost sektora medzirocne stupla o takmer 17,3 %.
PresnejSi pohlad na vyvoj ziskovosti v sektore v roku 2007

nam poskytne analyza ziskovosti v jednotlivych bankach.

V roku 2007 sa zniZil pocet bank, ktorym medzirocne
poklesol zisk a zaroven stlpol pocet bank s najvyssSim
rastom zisku (graf 43).

Najvyraznejsi rast ziskovosti zaznamenali pobocky za-
hraniénych bank. Vysok( vykonnost (v rozpati od 20 %
do 60 %) mali aj stredne velké banky. NiZSie tempo

rastu zisku mali velké banky. Napriek relativne nizSie-
mu rastu Cistého zisku v troch najvacsich bankach,
ich podiel na absolltnej tvorbe zisku v sektore v roku
2007 stlpol na 61 % (v roku 2006 to bolo 57 %).

Menej priaznivo sa vyvijal podiel Cistého zisku na
vlastnych zdrojoch bank. Medziroéne poklesol ROE*?
bankového sektora z Grovne 22 % na 18 %. Na vyvoj
tohto ukazovatela okrem ziskovosti negativne vplyval
rast vlastnych zdrojov vo viacerych bankach.

Podobne ako pri hodnoteni zmien absolltnej zisko-
vosti, aj pri hodnoteni ROE sa potvrdil pozitivny vyvoj
v stredne velkych bankach. Ukazovatel ROE poklesol
vo velkych bankach.

aktivach
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December 2006 December 2007 Zmena Vv %
Prevadzkové naklady 30,04 33,72 12%
Hruby prijem 55,08 56,97 3%
Cisty Urokovy prijem 34,59 40,10 16%
Cisty netrokovy prijem 20,49 16,87 -18%
Cisty prijem 25,04 23,24 7%
Cisty zisk po zdaneni 17,78 17,55 -1%

Pri hodnoteni ziskovosti je dolezita analyza Struktuary
dosahovaného zisku.

V roku 2007 zaznamenali nizky rast hrubé prijmy
z bankovych ¢innosti, tvorené Grokovymi a nedroko-
vymi prijmami. Kym v roku 2006 medziroéne vzrastli
o takmer 30%, v roku 2007 len o 3 %. NizZsi rast
zaznamenali takmer vSetky banky. Dévody poklesu
v jednotlivych bankach boli rézne.

Urokové prijmy si v ramci sektora v roku 2007 zacho-
vali pozitivny rastdci trend. Pozitivne sa vSak vyvijal
najma v najvacsich bankach, ktoré sa na absolitnom
raste Urokovych prijmov v sektore podielali takmer
70 %. Ostatné banky zaznamenali menej vyrazny
rast.

Nizsi rast hrubych prijmov bol do vel'kej miery ovplyv-
neny najma vyvojom neurokovych prijmov. Tie poklesli
v jedenastich bankach a viaceré banky zaznamenali
nizsi rast ako v roku 2006. Doévodov poklesu nelroko-
vych prijmov bolo niekolko a neda sa hovorit o jedno-
znacnom trende v sektore. Vo viacerych bankach sa
znizili iné prevadzkové prijmy. Niektoré banky zazna-
menali medzirocny pokles prijmov z obchodovania.
Vzhladom na pouzitd metodiku vypocétu netrokovych
prijmov, na ich Uroven negativne vplyvaju aj naklady
na odpredaj pohladavok.

Urokové prijmy

Urokové prijmy tvorili v roku 2007 najvyznamnejsi
podiel na prijmoch bank. Ich podiel na hrubych
prijmoch sa medziroéne zvysil zo 63 % v roku 2006
na 70% v roku 2007. Urokové vynosy boli tvorené
najma vynosmi od domacnosti a podnikového sektora
(72 %) a vynosmi z centralnej banky (21 %). Najvacésiu
cast nakladov vytvarali podniky a domacnosti (55 %)
a banky (36 %).

Banky dokazali v roku 2007 vyraznejSie zvySit Grokové
vynosy ako Urokové naklady. Stipali najméa vynosy
z podnikového sektora a od domacnosti. Pomerne
vyrazne vzrastli aj vynosy z repo obchodov s NBS.
Najvacsiu Cast z Grokovych prijmov ziskavali tri naj-

vacsie banky, kedZe na konci roka 2007 ich podiel na
Grokovych prijmoch sektora predstavoval 60 %.

Najvacsie banky dosiahli v roku 2007 v sektore
domacnosti najvysSie Grokové rozpatie a zaroven aj
jeden z najvysSich rastov Grokovych prijmov. Potvrdila
sa tak tedria, Ze pre vynosy v retailovom bankovnictve
nie je podstatna velkost Grokovych marzi, ale velkost
bank a s tym slvisiaci objem poskytnutych CGverov,
flexibilita a dostupnost ponlkanych sluZieb, riadenie
rizik a pod.

Na rast Grokovych vynosov mal najvacési vplyv rast
objemu poskytnutych Gverov domacnostiam a podni-
kovému sektoru. Celkové Urokové rozpatie stiplo len
mierne. Pri domacnostiach dokonca Urokové rozpatie
medziroéne pokleslo. Pomerne nizke rozpatie maju
banky pri podnikovych Uveroch, ¢o suvisi najma so
silnou konkurenciou v tomto sektore. V roku 2007
Grokové rozpatie bank z podnikovych Gverov vzrastlo.

= = =

=== Stavebné sporitelne
Stredné banky

- \/elké banky
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Pokles urokového rozpétia z operacii s bankami bol
spdsobeny jednou bankou. Vo vacsine bank bolo Uro-
kové rozpatie z operacii s bankami zanedbatelné.

Neurokové prijmy

Nelrokové prijmy rastli v roku 2007 pomalSim tem-
pom ako v roku 2006. Klesol aj ich podiel na celko-
vych hrubych prijmoch, ked v roku 2007 vytvarali len
30 % z hrubych prijmov z bankovych ¢innosti.

V porovnani s rokom 2006 sa absolltne aj relativne
zvysili prijmy z poplatkov. Suvisi to najma s rasticim
poctom a objemom klientskych bankovych transakcii.
Dominantné postavenie aj pri prijmoch z poplatkov
mali tri najvacsie banky.

Celkovy objem prijmov z obchodovania sa medzirocne
zmenil len mierne. Takmer vSetky prijmy pochadzali
z menovych operacii (najma z menovych konverzii).
Stratu vykazali banky z operéacii s dlhovymi cenny-
mi papiermi (obchodovanie s dlhovymi CP a prijmy
z Grokovych derivatov) a ziskové bolo obchodovanie
s majetkovymi cennymi papiermi. Pri hodnoteni prij-
mov z obchodovania z cennych papierov je potrebné
podotkndt, Ze niektoré banky zabezpecuji derivatmi
aj urokové riziko v portféliu na predaj a do splatnosti.
Celkovy zisk bank vSak zahfha ocenenie derivato-
vych nastrojov, ale neobsahuje ocenenie nastrojov
z portfélia na predaj, resp. do splatnosti. Méze tak
dojst k skresleniu celkovych prijmov z cennych pa-
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Celkom Retail Banky + NBS

December 2006

pierov. Prijmy z ostatnych derivatovych nastrojov boli
minimalne.

= December 2007

Kriza na finanénych trhoch nezasiahla prijmy z ob-
chodovania bankového sektora ako celku. Prejavila
sa vSak negativne na preceneni dlhovych cennych
papierov vybranych bank.
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Prijem z opravnych poloziek, odpisovania
a odpredaja pohladavok

Objem opravnych poloZiek v bankovom sektore v roku
2007 poklesol o takmer 650 mil. Sk. Na Grovni sekto-

ra teda doslo k vyraznejSiemu rozpustaniu opravnych
poloziek v porovnani s ich vytvaranim.

Pri pohlade na jednotlivé banky vSak vidime opacény
trend, ked vo viacerych bankach objem opravnych
poloZiek v roku 2007 stupal a sektorovy pokles
bol do velkej miery spésobeny vyraznym poklesom
v jednej institdcii (v désledku vyrazného odpisania
zlyhanych Uverov a nasledného zniZenia opravnych
polozZiek).

Vyvoj objemu opravnych poloZiek je ovplyvneny aj
odpisovanim a odpredajom pohladavok. V obidvoch
pripadoch dochadza k rastu nakladov z odpisovania
alebo predaja (pripadne aj vynosov) a naslednému
rozpustaniu opravnych poloZiek.

Bankovy sektor v roku 2007 odpisal vacsi objem
Uverov klientom ako v roku 2006.

Podiel aktiv bank v danom stipci na celkovych aktivach sektora
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Vo vacsine bank medzirocne stipali aj Cisté naklady
na odpredaj klientskych pohladavok.

Celkové prijmy bankového sektora z odpisovania
a odpredaja pohladavok a opravnych poloziek boli
negativne. Na konci roka 2007 dosiahli stratu 3,8 mld.
Sk. Inymi slovami ide o kreditnd stratu z Gverového
portfélia bankového sektora.

Prevadzkové naklady

Efektivita prevadzky, merana ukazovatelom cost-to-
-income ratio, sa na konci roka 2007 v bankovom
sektore medzirocne zhorsila a hodnota ukazovatela
stlpla z 55% na 59 %. Vo viacerych bankach doslo
k znizeniu hodnoty ukazovatela. NajcastejSie iSlo
0 pobocky zahraniénych bank, ktoré vyraznejSie zvy-
Sili svoj hruby prijem. Vacsie banky zaznamenali iba
mierne zmeny, pricom sa udrziavali v pAsme od 50 %
do 60 %.

Samotné prevadzkové naklady v sektore medziroc-
ne stipli o0 12 %. NajvacSou mierou sa na naraste
podielali nakupované vykony, a to najma na spravu
a udrzbu informacnych technolégii a naklady sivisia-
ce s prijatim eura.
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1.6 Primeranost vlastnych zdrojov

Pocas roka 2007 bola primeranost vliastnych zdrojov vo vSetkych bankach nad stanovenou troviiou 8 %. Trend
postupného poklesu priemernej hodnoty primeranosti viastnych zdrojov (priemer vaZzeny objemom rizikovo
vaZenych aktiv) sa v roku 2007 zmiernil. Medziro¢ne tato hodnota klesla z 13,0 % na 12,8 %. Viaceré banky
zvySili objem viastnych zdrojov, a to formou Cerpania podriadeného dlhu alebo zo zisku vytvoreného v roku
2006. Po implementacii Bazileja Il vsak mozno oCakavat dalSi pokles primeranosti vlastnych zdrojov, a to
priblizne o 1 p. b. D6vodom je najmé zavedenie poZiadavky na vlastné zdroje na krytie operacného rizika.
K 31. decembru 2007 vykazali podla Bazileja Il tri banky hodnotu primeranosti vliastnych zdrojov v rozpéti

od 8% do 9 %.

Pocas roka 2007 sa trend postupného poklesu prime-
ranosti vlastnych zdrojov, ktory bolo mozné pozorovat
pocas rokov 2005 a 2006, zmiernil (graf 51). Priemer-
na hodnota primeranosti vlastnych zdrojov (vaZena
vel'kostou rizikovo vaZenych aktiv) medzirocne klesla
z 13,0% na 12,8 %. K spomaleniu tempa poklesu
primeranosti vlastnych zdrojov prispel najma rast ob-
jemu vlastnych zdrojov, ktory bol v predchadzajicich
rokoch skor stabilny. Tento objem, ktory bol v rokoch
2005 a 2006 priblizne na trovni 80 mld. Sk, vzrastol
v roku 2007 o 15,5 mld. Sk. Tempo rastu rizikovo
vazenych aktiv sa pritom mierne zvysilo (v roku 2006
medziroéne vzrastli 0 16 %, v roku 2007 o 21 %).

Objem vlastnych zdrojov sa zvySil najma pocéas prvého
polroka 2007. Vo viacerych bankach bol rast viastnych

(mld. Sk) (%)
100 r24
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Tier | Tier Il = Tier Il
== Priemerna hodnota primeranosti vlastnych zdrojov
(priemer vazeny velkostou rizikovo vazenych aktiv) (prava os)
=== Miniméalna dosiahnutéd hodnota primeranosti vlastnych
zdrojov (prava os)

zdrojov tvoreny nerozdelenym ziskom vytvorenym
v roku 2006.

Kvalita vlastnych zdrojov zostava vysoka, a to aj
napriek rastu podielu dodatkovych vlastnych zdrojov
(Tier 1) na celkovych vlastnych zdrojoch medziroéne
z5,6% na 12,2 %.

VSetky banky plnili v roku 2007 stanoveny limit pri-
meranosti vlastnych zdrojov (8 %).

Ako sme uz uviedli, trend rastu objemu rizikovo va-
Zenych aktiv z predchadzajlcich rokov pokracoval aj
v roku 2007. Rast bol spdsobeny prevazne rastom
Uverovej aktivity bank.

Podiel aktiv bank v danom stipci na

61
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PVZ podla Bazileja | PVZ podla Bazileja Il

Kreditné riziko W Trhové rizika
Operacné riziko

B Riziko obchodného partnera a riziko vysporiadania obchodu

V obdobi od 1. aprila do 31. decembra 2007 mali
banky moznost pocitat poziadavku na vlastné zdroje
bud podla legislativy platnej v minulosti (Bazilej 1),
alebo podla novej legislativy*® (Bazilej I1). VSetky banky
s vynimkou jednej vyuzili moznost pocéitat poziadavku
na vlastné zdroje podla Bazileja |. K 31. decembru
2007 su k dispozicii Gdaje podla obidvoch pristupov,
na zaklade ¢oho mozno zhodnotit vplyv novej legisla-
tivy na primeranost vlastnych zdrojov bank.

Toto porovnanie ukazuje, Ze zatial ¢o podla Bazileja |
bola hodnota primeranosti vlastnych zdrojov (vazena
objemom rizikovo vazenych aktiv) na drovni 12,8 %,
podla Bazileja Il je to 11,7 %. Poziadavka na vlastné
zdroje vzrastla takmer vo vSetkych bankach. Dovo-
dom tohto néarastu je najma zavedenie dodatocnej
poziadavky na vlastné zdroje na krytie operacného
rizika, ktora v Bazileji | zavedena nebola. Samotna
poZiadavka na krytie kreditného rizika, ktora predsta-
vuje najvacsiu Cast poziadavky na vlastné zdroje, sa
vo vacésSine bank zmenila najviac o 10 %

Aj pri vypocte poziadavky na vlastné zdroje podla
Bazileja Il vSak vSetky banky plnili stanoveny limit.
Hodnotu primeranosti vlastnych zdrojov nizsiu ako
9% mali tri banky.

13 Smernica 2006/48/ES o zacati a vykonavani ¢innosti iverovych instittcii a smernica 2006/49/ES o kapitalovej primeranosti
investi¢nych spolocnosti a Gverovych instittcii, ktoré do slovenskej legislativy implementoval najmé zakon ¢. 483/2001 Z. z.
0 bankach a o zmene a doplneni niektorych zakonov v zneni neskorsich predpisov a opatrenim NBS ¢. 4/2007 o vlastnych
zdrojoch financovania bank a poZiadavkach na viastné zdroje financovania bank a o viastnych zdrojoch financovania obchod-
nikov s cennymi papiermi a poZiadavkach na vlastné zdroje financovania obchodnikov s cennymi papiermi.

14 PoZiadavku na krytie kreditného rizika vSetky banky pocitali podla Standardizovaného pristupu. Na vypocet poZiadavky na kry-
tie operac¢ného rizika Sest bank pouZilo pristup zakladného indikatora, 10 bank podcitalo tito poZiadavku Standardizovanym

pristupom.
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2 Sektor poistovni

V roku 2007 dosiahlo predpisané poistné hodnotu 54,1 mlid. Sk, z toho v Zivothom poisteni 25,3 mlid. Sk
a v neZivotnom poisteni 28,5 mlid. Sk. Technické poistné, ktoré zahfnia aj investicné zmluvy vykazované
v zmysle IFRS, dosiahlo v Zivotnom poisteni 28,5 mld. Sk. V roku 2007 tak bol najmensi rozdiel medzi tech-
nickym poistnym v Zivotnom a neZivotnom poisteni v histérii Slovenska. Pri pokraCovani rychlejSieho rastu
technického poistného v Zivotnom poisteni ako v nezZivotnom poisteni méZzeme ocCakavat, Ze v roku 2008
dosiahne technické poistné v Zivotnom poisteni vac¢siu hodnotu ako technické poistné v neZivotnom poisteni.
Naklady na poistné plnenia vzrastli o 13 % oproti roku 2006 na hodnotu 24 mld. Sk. Zisk poistovni vzrastol
0 25 % na 5,6 mid. Sk v dbsledku vyssSieho rastu technickych vynosov oproti technickym nakladom. Mierne
vzrastla aj rentabilita aktiv a vlastného imania. V umiestneni technickych rezerv nenastali podstatné zmeny
a nadalej s umiestnené v nizko rizikovych aktivach.

Predpisané poistné
a technické poistné

Standardov finanéného vykazovania IAS/IFRS, NBS
analyzovala technické poistné, ktoré mozno definovat
ako cenu, ktora bola dohodnuta v jednotlivych poist-
nych zmluvach bez ohladu na spdsob ich finanéného
vykazovania.

Predpisané poistné (v hrubej vySke) dosiahlo za rok
2007 54,1 mld. Sk, ¢o predstavuje narast o 5,5 %.
Medzirocne vzrastlo predpisané poistné tak v Zi-

votnom poisteni, ako aj v nezivotnom poisteni.
Predpisané poistné v Zivotnom poisteni dosiahlo
25,3 mld. Sk, rast 0 9,7 %, kym predpisané poistné
v nezivotnom poisteni vzrastlo iba 0 2,2 % na hodnotu
28,8 mld. Sk.

Z dévodu, Ze do konca roku 2005 sa vykazovalo pred-
pisané poistné v sllade so slovenskymi Gétovnymi
predpismi a nie v zmysle medzinarodnych Gcétovnych

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

== Zivotné poistenie
=== Nezivotné poistenie
Spolu

Technické poistné dosiahlo v roku 2007 hodnotu
57,4 mld. Sk. Technické poistné v Zivotnom poisteni
dosiahlo 28,5 mld. Sk a technické poistné v nezi-
votnom poisteni 28,8 mid. Sk. Rozdiel v technickom
poistnom v Zivotnom a neZivotnom poisteni sa tak
zmensil na 0,4 mld. Sk, ¢o je najmensi rozdiel v histé-
rii. Pri pokracujdcom vyvoji mozno ocakavat, ze v roku
2008 dosiahne technické poistné v Zivotnom poisteni
vy$Siu hodnotu ako v nezZivotnom poisteni.
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Nezivotné poistenie
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23%
3% - I 11%

63 %

Zivotné poistenie okrem Unit-Linked 63 %

B Dochodkové poistenie 3 %
= Unit-Linked 23 %
B Pripoistenie 11 %

Pokracuje tak trend silného rastu technického poist-
ného v Zivotnom poisteni, pri stagnacii v nezivotnom
poisteni, pozorovany od roku 2005. V nezivotnom
poisteni vSak neklesa pocet poistnych zmluv, ale skor
sa zlacnuje poistné krytie. Kym v Zivotnom poisteni
vzrastlo technické poistné v roku 2007 o 12,4 %,
v nezivotnom poisteni bol rast iba 2,15 %.

K najvyznamnejSim distribu¢nym kanalom poistného
trhu patria sprostredkovatelia poistenia a sprostredko-

vatelia zaistenia. V stlade so zakonom ¢. 340/2005
Z. z. o sprostredkovani poistenia a sprostredkovani
zaistenia a 0 zmene a doplneni niektorych zakonov
je v Registri sprostredkovatelov poistenia a sprostred-
kovatelov zaistenia péat hlavnych kategorii sprostred-
kovatelov poistenia a sprostredkovatelov zaistenia.
K 31. 12. 2007 bolo registrovanych 475 poistovacich
agentov, 24 poistovacich maklérov, 16 076 vylucnych
sprostredkovatelov poistenia, 22 025 podriadenych
sprostredkovatelov poistenia a 4 sprostredkovatelia
zaistenia. V registri sa uvadzaju aj sprostredkovatelia
poistenia z inych ¢lenskych Statov, ktorych bolo k 31.
12. 2007 8 328.

Skupiny poistenia

Najvacsi podiel na technickom poistnom v Zivotnom
poisteni ma poistna skupina Zivotné poistenie okrem
Unit-Linked (t. j. Zivotného poistenia spojeného
s investicnym fondom), ktorej sti¢astou su produkty
poistenia na smrt, poistenia na dozitie sa konca
poistenia, zmieSané poistenie na smrt a dozitia
sa konca poistenia, rdzne produkty poistenia vena
a pod. Technické poistné za rok 2007 dosiahlo
v tejto skupine 18 mld. Sk, ¢o bolo 63 % z celkového
technického poistného v Zivotnom poisteni. Tento
podiel klesol zo 66 % v roku 2006, naopak ziskala
druha vyznamna skupina, Unit-Linked poistenie,
ktorého podiel vzrastol z 20% v roku 2006 na 23 %
v roku 2007.

Dochodkové poistenie si udrzuje nizky podiel na tech-
nickom poistnom (iba 3% z celkového technického
poistného v Zivotnom poisteni) a po miernom raste
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16 1
14 1
12 1
10
84
0 -

2000 2001 2002 2003 2004

= 7Zivotné poistenie okrem Unit-Linked

Dachodkové poistenie
=== Unit-Linked
=== Pripoistenie

807

nf
L\

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

=== Zivotné poistenie
=== Zivotné poistenie okrem Unit-Linked
=== DGchodkové poistenie
Unit-Linked
== Pripoistenie



Analyza slovenského financného sektora za rok 2007

NARODNA BANKA SLOVENSKA

34 %

03% 1% 1% 2%
1%

Povinné zmluvné poistenie 34 %
Poistenie motorovych vozidiel 30 %
Poistenie majetku 22 %

VSeobecné poistenie zodpovednosti za Skodu 6 %

Poistenie Grazu a choroby 3 %

Asistencné poistenie 2 %

Poistenie Gveru, kaucie a roznych financnych strat 1 %

Poistenie zodpovednosti dopravcu 1 %

Poistenie §kod na inych ako pozemnych dopravnych prostriedkoch 1 %
Poistenie pravnej ochrany 0,3 %

Ostatné poistenie 0 %

v rokoch 2006 a 2005 zaznamenalo opat medzirocny
pokles takmer 0 4 %.

V nezivotnom poisteni doSlo po poklese v roku 2006
k opatovnému rastu technického poistného. Zastavil
sa rapidny pokles technického poistného v povinnom
zmluvnom poisteni motorovych vozidiel a technické
poistné za zvySné skupiny rastlo.

N ﬁ

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Povinné zmluvné poistenie

=== Poistenie motorovych vozidiel

=== QOstatné

== Spolu

Technické poistné v povinnom zmluvnom poisteni
motorovych vozidiel kleslo v porovnani s rokom 2006
o 50 mil. Sk a dosiahlo hodnotu 9,7 mld. Sk, ¢o
predstavuje iba 0,5 % pokles (pokles v roku 2006 bol
takmer 16 %). Povinné zmluvné poistenie motorovych
vozidiel tak zostalo najvacSou zloZzkou neZivotného
poistného s podielom 34 % na technickom poistnom
a spolu s havarijnym poistenim tvori az 64 % tech-
nického poistného v nezivotnom poisteni. Technické
poistné v havarijnom poisteni sa vratilo k rastovej
tendencii, ktora sa prerusila v roku 2006 a v roku
2007 vzrastlo o 7 %.

Technické poistné v skupinach poistenia inych ako
poistenie aut vzrastlo o 0,8 %. Najvacsiu cast tvori
poistenie majetku, ktoré vzrastlo takmer o 2 %.

Zaistenie

Zaistovatelom bolo v roku 2007 postlpené poistné
vo vySke 9,7 mld. Sk, o predstavuje pokles voci roku
2006 0 5,2 %. Pokracuje tak pokles podielu poistného
postlipeného zaistovatelom na technickom poistnom
z roku 2006. Poistné postupené zaistovatelom kleslo
tak v zZivotnom, ako aj v neZivotnom poisteni. Postu-
pené poistné tvorilo 16,9 % z celkového technického
poistného.

AZ 87 % postlpeného poistného pripada na neZivotné
poistenie, v ktorom bolo postipenych 29 % technické-
ho poistného. V Zivotnom poisteni bolo postipenych
4,4% technického poistného.

2001
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2003 2004 2005 2006 2007
Povinné zmluvné poistenie

=== Poistenie motorovych vozidiel

=== Ostatné

== Spolu
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2007 2006
Celkom 9,7 10,2
Zivotné poistenie 1,3 1,4
Nezivotné poistenie 8,4 8,9

Zmena Podiel na technickom poistnom
-5,2% 16,9%

-8,1% 4,4%

-4,7% 29,3%

Trhova koncentracia

Podiel troch najvacsich poistovni na technickom
poistnom opét klesol po raste v prvom polroku 2007
a za cely rok 2007 dosiahol 61,3 %, ¢o je iba velmi
mierne nizSia hodnota ako za rok 2006.

Postupny pokles trhovej koncentracie je sposobeny
najma poklesom trhovej koncentracie v nezivotnom
poisteni, kde podiel troch najvacsich poistovni klesol
0 7 p. b. od roku 2004, kym v Zivotnom poisteni iba
01,5 p. b. V nezivotnom poisteni je trhova koncentra-
cia dlhodobo vySSia ako v Zivotnom poisteni.

V zivotnom poisteni v roku 2007 vyrazne poklesla
trhova koncentracia oproti roku 2006 v Unit-Linked
poisteni, v ostatnych produktoch Zivotného poistenia
a v nezivotnom poisteni boli v roku 2007 len malé
zmeny v trhovej koncentracii.

V nezivotnom poisteni boli zmeny trhovych podielov
spbsobené najma zmenami v trhovych podieloch
pri poisteni aut.

2004 ' 2005 2006 2007

Naklady na poistné plnenia

Naklady na poistné plnenia dosiahli v roku 2007
22,8 mld. Sk, z toho v zivotnom poisteni 10,7 mld. Sk
a v nezivotnom poisteni 12,1 mld. Sk.

Podobne ako pri analyze technického poistného, NBS
analyzovala technické naklady na poistné plnenia
(dalej sa v texte pod pojmom ,naklady na poistné
plnenia“ myslia ,technické naklady na poistné plne-
nia“). Naklady na poistné plnenia v Zivotnom poisteni
vzrastli v roku 2007 oproti roku 2006 o 14,5 % a do-
siahli hodnotu 10,7 mld. Sk. V nezivotnom poisteni
rastli naklady na poistné plnenia mierne pomalSim
tempom (néarast oproti roku 2006 bol 11,6 %) a do-
siahli 13,2 mld. Sk.

Pri analyze vyvoja nakladov na poistné plnenia je
v nezivotnom poisteni nevyhnutné vziat do Gvahy nie-
len vyvoj tohto ukazovatela, ale aj vyvoj zaslizeného
poistného, t. j. technického poistného upraveného
0 zmenu rezervy na poistné buddcich obdobi (RPBO)
a vyvoj tvorby technickej rezervy na poistné plnenia
(RPP), ¢o umoznuje ukazovatel Skodovosti, ktory sa
vypocCita ako percentualny podiel st¢tu nakladov

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

== 7ivotné poistenie

=== NeZivotné poistenie
Spolu
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Zivotné poistenie - pripoistenie

Poistenie Grazu a choroby

PZP - Povinné zmluvné poistenie

Poistenie motorovych vozidiel

Poistenie $kod na inych ako pozemnych dopravnych
prostriedkoch

Poistenie zodpovednosti dopravcu

Poistenie majetku

VSeobecné poistenie zodpovednosti za Skodu
Poistenie Gveru, kaucie a roznych finanénych strat
Poistenie pravnej ochrany

Asistencné poistenie

Ostatné

Spolu

Skodovost Nakladovost K:l'(‘;::‘v(::;l"y
22,83 25,55 48,38
19,54 48,56 68,10
48,50 28,70 77,20
67,71 26,35 94,06
15,75 46,95 62,71
42,20 37,62 79,81
35,85 31,86 67,71
20,63 31,07 5171
26,86 38,55 65.41
29,81 28,47 58,28
41,79 41,92 83,71
69,67 1,29 70,97
48,47 30,05 78,52

na poistné plnenia neznizenych o podiel zaistovatela
a zmeny brutto technickej rezervy na poistné plnenia
(RPP) na zasliZenom poistnom.

Skodovost za celé neZivotné poistenie dosiahla za
rok 2007 48,4 7%, ¢o predstavuje narast o 2,6 p. b.
oproti roku 2006. Skodovost vzrastla v najvacsej sku-
pine neZivotného poistenia - poistenia zodpovednosti
za Skodu spdsobenu prevadzkou motorového vozidla,
ato 0 10,3 p. b. Rast bol spdsobeny tak rastom nakla-
dov na poistné plnenia, ako aj poklesom zasliZzeného
poistného, ktoré medziroéne klesd od roku 2004.
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== Skodovost
=== Nakladovost
Kombinovany ukazovatel

V havarijnom poisteni a v poisteni majetku klesla
Skodovost 0 4 p. b., resp. 1,5 p. b. v désledku rastu
zaslGzeného poistného pri nizkom raste nakladov na
poistné plnenia.

Technické rezervy a ich financné
umiestnenie
Brutto technické rezervy bez zohladnenia podielu za-

istovatela na technickych rezervach dosiahli k 31. 12.
2007 hodnotu 113,5 mid. Sk. Medziroéne tak vzrastli
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—= Zivotné poistenie okrem technickej rezervy na krytie zavazkov
z finanéného umiestnenia v mene poistenych

=== Technicka rezerva na krytie zavazkov z finanéného umiestnenia
Vv mene poistenych
NezZivotné poistenie spolu

== Spolu
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16,7 % 2,3%

1,8%

79,2%

1 Technicka rezerva na Zivotné poistenie 79,2 %
Technicka rezerva na krytie zavazkov z finanéného
umiestnenia v mene poistenych 16,7 %

M Technicka rezerva na poistné buddcich obdobi 2,3 %

m Technicka rezerva na poistné pinenie 1,8 %

W Technicka rezerva na poistné rezervy a zlavy 0,1 %

0 9,3 %. Rezervy v Zivotnom poisteni dosiahli hodno-
tu 84,8 mld. Sk, z toho rezerva na krytie zavazkov
z finanéného umiestnenia v mene poistenych tvorila
14,2 mld. Sk. Rezervy v nezivotnom poisteni tvorili
28,7 mid. Sk. Podiel technickych rezerv v Zivotnom
poisteni tak opat vzrastol a dosiahol 74,7 %.

Najvacsi rast oproti 31. 12. 2006 zaznamenala re-
zerva na krytie zavazkov z finanéného umiestnenia
v mene poistenych, ktora vzrastla o 4,5 mld. Sk, ¢o
predstavuje narast o 46,3%. Rast tejto rezervy je
v sllade s vysokym rastom technického poistného
v skupine Unit - linked poistenia. Technicka rezerva
na Zivotné poistenie vzrastla o 7,6 % na 67,2 mid. Sk.
Jej podiel na celkovych rezervach v Zivotnom poisteni
postupne klesa, ostava vSak nadalej vysoky a ku
koncu roka 2007 dosiahol 79,2 % (pokles oproti roku
2006 o0 3,3 p. b.).

Technické rezervy v neZivotnom poisteni vzrastli oproti
koncu roku 2006 o 1,1 %. Tento mierny narast bol
spdsobeny predovsetkym poklesom technickej rezervy
na zavazok voci SKP o0 609 mil. Sk a miernym rastom
technickej rezervy na poistné buddcich obdobi a tech-
nickej rezervy na poistné plnenia.

Technické rezervy znizené o rezervu na krytie zavaz-
kov z finanéného umiestnenia v mene poistenych?®
dosiahli k 31. 12. 2007 hodnotu 99,3 mld. Sk.
Aktiva kryjace technické rezervy dosiahli hodnotu
107,1 mld. Sk, ¢o predstavuje 107,8 % z vytvorenych

22,8%

9,7%
‘

67,0%

1 Technicka rezerva na poistné pInenie 67,0 %

m Technicka rezerva na poistné buducich obdobi 22,8 %
m Dalsie technické rezervy poistovne 9,7 %

B Technicka rezerva na poistné prémie a zlavy 0,5 %

technickych rezerv bez rezervy na krytie zavazkov
z finanéného umiestnenia v mene poistenych. Umiest-
nenie rezerv je stale konzervativne, v nizko rizikovych
aktivach. Podiel rezerv umiestnenych vo vladnych
dlhopisoch?® sice klesol o vySe 4,5 p. b. na 41,6%,

8,8%

46,3 %

= Vladne dlhopisy 41,6 %
Dlhopisy bank 14,3 %
Terminované Gcty v bankach 8,3 %
m Hypotekarne zalozné listy 13,2 %
= Podiel zaistovatelov 8,8 %
B Ostatné 13,9 %

15 Ekonomické riziko investovania v Unit-Linked poisteni nesie poistnik, preto sa sleduje umiestnenie prostriedkov technickych

rezerv po odratani Unit-Linked rezervy.

16 Viadne dihopisy: ide o dlhopisy SR a inych Statov EU, NBS a inych centrélnych bank, garantované SR, dihopisy EIB, EBOR a MBOR.
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Ostatné

Podiel
zaistovatelov

Hypotekame
zaloZné listy

Terminované
Gicty v bankdch

Dihopisy
bank

Viddne
dihopisy

4 4 3 2 i 0 1 2 3

vzrastol vSak podiel hypotekarnych zaloznych listov
a inych dlhopisov bank.

Financna pozicia poistného sektora

Zisk poistovni vzrastol od roku 2006 o 24,8% a do-
siahol hodnotu 5,6 mld. Sk. Pokraduje tak obdobie
silného rastu zisku poistného sektora od roku 2004.
Spolu s rastom zisku vzrastla aj rentabilita aktiv
a rentabilita viastného imania.

V roku 2007 sa prehibila strata na technickom UGéte
Zivotného poistenia, ktora vzrastla o 216 mil. Sk
na 1,3 mld. Sk. Vo vacSine poistovni bol nizsi zisk
alebo vyssSia strata na technickom Gcte Zivotného
poistenia spésobenad vysSim rastom technickych
néakladov. Zisk z finanénych operéacii predstavoval
5,1 mld. Sk a vzrastol oproti roku 2006 o 335 mil.
Sk a dostatoéne tak kryl stratu na technickom Géte
Zivotného poistenia. Naopak zisk na technickom
Ucte neZivotného poistenia vzrastol o 1,1 mld. Sk
na 3,3 mid. Sk najma v dobsledku rychlejSieho rastu
zaslizZeného poistného v porovnani s technickymi
nakladmi nielen za cely poistny sektor, ale aj vo vac-
Sine poistovni individualne. Tri poistovne hospodarili
v roku 2007 so stratou.

Solventnost poistovni
Z hladiska hodnotenia solventnosti poistovni sa

vyZaduje, aby ich skutocna miera solventnosti (t. j.
vlastné zdroje) bola vysSia ako poZadovana miera sol-
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ventnosti a zaroven, aby vyska garanéného fondu bola
aspon taka, ako je minimalna hodnota garané¢ného
fondu. K 31. decembru 2007 spifiali obe podmienky
vSetky poistovne. Podiel celkovej skutocnej miery
solventnosti k poZzadovanej miere solventnosti bol
2,8 (v Zivotnom poisteni 2,9 a v nezivotnom poisteni
2,7). Medziro€ne vzrastla hodnota tohto podielu 0 0,2.
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Dovodom bolo najméa zvySenie vlastnych zdrojov zo
zisku dosiahnutého v roku 2006. Vo vSetkych pois-
tovniach bola hodnota garan¢ného fondu na Grovni
jeho minimalnej hodnoty pri nezivotnom poisteni a vo
vacsine poistovni (s vynimkou Styroch) to tak bolo aj
pri Zivotnom poisteni.

Bankovy sektor
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3 Obchodnici s cennymi papiermi

Objem klientskych obchodov s cennymi papiermi realizovanych prostrednictvom obchodnikov s cennymi
papiermi (dalej OCP) sa prakticky nezmenil, k zmenam vSak doslo v Strukttre obchodovanych nastrojov. Ob-
jem obchodov s dlhopismi klesol viac ako o polovicu, naproti tomu rastli obchody s derivatovymi nastrojmi.
Objem klientskeho majetku spravovaného tymito subjektmi vzrastol medziroéne o 7 % na uroven 30 mid. Sk.
Primeranost viastnych zdrojov slovenskych obchodnikov s cennymi papiermi spifiala predpisant minimainu

troven s dostatocnou rezervou.
Primeranost vlastnych zdrojov

Primeranost vlastnych zdrojov obchodnikov s cennymi
papiermi, ktori nie st bankami, sa pocas roka 2007
pohybovala vo vsetkych subjektoch nad zakonom
stanovenou hranicou 8% (v pripade OCP so zaklad-
nym imanim minimalne 35 mil. Sk bola minimalna
hodnota tohto ukazovatela k 31. 12. 2007 16 %,
pri ostatnych OCP minimalne 83 %).

2501
200

150

i I\I

VI.2005 XI.2005  VI.2006  XI.2006 ~ VI.2007  XIl. 2007

o

Zakladné imanie min. 35 mil. Sk ® Ostatni

Investicné sluzby a sprava majetku

Celkovy objem klientskych obchodov v rdmci poskyt-
nutych investiénych sluzieb 1S-1 az 1S-3*® dosiahol
v roku 2007 hodnotu 1 793 mild. Sk, pricom az 93 %
tychto obchodov bolo uskutoénenych prostrednictvom
bank. Oproti roku 2006 sa tento objem zmenil len
minimalne, vtedy sa uskutocnili obchody v celkovom
objeme 1 810 mid. Sk.

93 %

Banky a poboc¢ky zahrani¢nych bank 93 %
B Zakladné imanie minimalne 35 mil. Sk 5 %
= Ostatni 2 %

17 OCP, ktori nie st bankami a maju zakladné imanie menej ako 35 mil. Sk, nemaju licenciu na vykonavanie investicnej sluzby

IS-3 (niZsie).

18 IS-1=investicna sluZba podla § 6 ods. 2 pism. a) zakona o cennych papieroch, teda prijatie pokynu klienta na nadobudnutie,
predaj alebo iné nakladanie s investi¢nymi nastrojmi a postupenie pokynu klienta na ucel jeho vykonania.
IS-2 = investi¢na sluZba podla § 6 ods. 2 pism. b) zakona o cennych papieroch, teda prijatie pokynu klienta na nadobudnutie
alebo predaj investiCného nastroja a jeho vykonanie na iny ucet ako na Gcet poskytovatela sluzby.
IS-3 = investicna sluZba podla § 6 ods. 2 pism. c) zakona o cennych papieroch, teda prijatie pokynu klienta na nadobudnutie
alebo predaj investicného nastroja a jeho vykonanie na viastny ucet.
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czopmes.
V §truktdre obchodov v ramci jednotlivych druhov
investiénych sluzieb vSak medzirocne doslo k zme-
nam. Podiel obchodov uskuto¢nenych na Gcet po-
skytovatela investi¢nej sluzby (v ramci IS-3) vzrastol

z 39% (za rok 2006) na 65 % (za rok 2007), naproti

tomu podiel obchodov na Géet klienta (v ramci 1S-2) *7
poklesol z 57 % na 32 %. 5.
K zmene doslo aj v Struktire obchodovanych finan- 25
¢nych nastrojov. Kym v roku 2006 tvorili obchody
s dlhopismi az 47 % vSetkych obchodov, v roku 2007 o
to bolo uz len 22 %. Vyznamny rast zaznamenalo ob-
chodovanie s derivatovymi nastrojmi, najma forward 151
kontraktmi, opciami, swapmi a futuritami. Podiel
obchodov s tymito nastrojmi medziroéne vzrastol 10 4
z 36% na 60 %.

54
Objem klientskeho majetku spravovaného prostrednic-

tvom obchodnikov s cennymi papiermi (vratane bank) 0
vzrastol medzirocne o 7% (z 28 na 30 mld. Sk).

VI.2005  XI.2005  VI.2006  XII.2006  VI.2007  XII. 2007
= Banky a pobocky zahrani¢nych bank

M Zakladné imanie minimalne 35 mil. Sk
 Ostatni
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4 Kolektivne investovanie

Cistd hodnota majetku spravovana v otvorenych podielovych fondoch po miernej stagnécii v roku 2006
vzrastla pocas roka 2007 o 25 %. Rastli tak investicie rezidentskych subjektov do podielovych fondov, ako
aj Cista hodnota majetku spravovaného tuzemskymi spravcovskymi spolocnostami. Dochadzalo k presunu
kapitalu z akciovych a dlhopisovych fondov do fondov peniazného trhu, zmiesanych a inych, najma tzv. zais-
tenych fondov. Stagnacia svetovych finanénych trhov spésobila niZsiu priemernt vykonnost akciovych a im
podobnych fondov. VysSie vynosy v porovnani s rokom 2006 prinasali fondy investujice prevazne do dlhovych

cennych papierov.
Majetok v otvorenych podielovych fondoch

Celkova Cista hodnota majetku v tuzemskych podielo-
vych fondoch a zahrani¢nych subjektoch kolektivneho
investovania verejne pondkanych na Gzemi Slovenskej
republiky a pripadajlca predajom investorom na Uze-
mi Slovenskej republiky vzrastla pocas roka 2007
0 32 mld. Sk, respektive 0 25% na 162 mld. Sk,
z toho v tuzemskych fondoch o 28 mld. Sk a v zahra-
niénych fondoch o 4 mid. Sk.

Najvacsia ¢ast investovaného majetku, az 42 %, bola
investovana do fondov penazného trhu. Investicie
v tychto fondoch, ako aj v dlhopisovych, zmiesanych

a fondoch fondov spravovali najma tuzemské sprav-
covské spolocnosti. Naopak v akciovych fondoch
spravovali prostriedky najma zahrani¢né spoloc¢nosti.
V novovytvorenych Specialnych fondoch nehnutelnosti
sa ku koncu roka 2007 nachadzali 2 % Cistej hodnoty
majetku investovaného prostrednictvom podielovych
fondov.

Vacsinu podielov v tuzemskych podielovych fondoch,
az 87 % k 31. 12. 2007, vlastnili rezidentské domac-
nosti, ¢o znamena mierny rast oproti hodnote 82%
z decembra 2006. Podiel nerezidentov mierne vzras-
tol z hodnoty 0,7% na 1,3 %, avSak nadalej ostava
zanedbatelny.
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=== Fondy penazného trhu
Dlhopisové fondy

Po spomaleni v roku 2006 pokracoval v roku 2007
rast prostriedkov investovanych do podielovych
fondov. Cisté predaje za rok 2007 dosiahli hodnotu
26,5 mld. Sk, kym v roku 2006 bola tato hodnota
zaporna.

=== Akciové, zmieSané a fondy fondov
== QOstatné tuzemské fondy

Najviac redemované boli akciové fondy, z ktorych
investori poc¢as roku 2007 vybrali 6,2 mld. Sk, po-
kracovali aj redemacie dlhopisovych fondov v objeme
4,5 mld. Sk. Takto ziskané prostriedky, ako aj novy
kapital umiestnovali investori poc¢as roka najma do pe-
naznych fondov (Cisté predaje v objeme 14 mld. Sk),
inych, najma tzv. zaistenych fondov (9 mld. Sk)
a zmieSanych fondov (8 mld. Sk). Do novovytvorenych
Specialnych fondov nehnutelnosti bolo investovanych
3,3 mld. Sk.

RozloZenie Cistych predajov medzi jednotlivé tuzem-
ské spravcovskeé spolocnosti bolo aj v roku 2007 dost
nerovnomerné. VedUce postavenie na trhu si upevnila
Tatra Asset Management (Cisté predaje fondov v hod-
note 13,5 mld. Sk), posilnili sa pozicie aj ostatnych
3 spravcovskych spoloénosti velkych bank (predaje
v objeme 2 az 4 mld. Sk).

Vykonnost tuzemskych otvorenych
podielovych fondov

Ku koncu roka 2007 vykazovali otvorené podielové
fondy mierne znizeni medziro¢nl vykonnost v po-
rovnani s decembrom 2006. Podpisali sa pod nou
mierny narast Urokovych sadzieb, stagnacia svetovych
akciovych trhov a posilfhovanie slovenskej koruny.

Tatra Asset
Management
Asset
Management
SLSP

VOB Asset
Management
CS0B Asset
Management
Prvé Penzijna
Istro Asset
Management
AIG Funds
Central Europe
Investicné
aDachodkova
KD
Investments
Alianz

10 20 30 40 50 60

o 4

= December 2006 December 2007

Takyto vyvoj trhovych faktorov bol prospesny len pre
penazné a zmieSané fondy, ktoré zaznamenali vySSiu
vykonnost ako v predchadzajlicom roku.

Hruby vynos penaznych podielovych fondov bol po-
rovnatelny s medzibankovou sadzbou (3M BRIBOR),
kym Cisty vynos!® obyGajne prevySoval vynos na ter-
minovanych vkladoch.

Fondy
penazného
trhu

Dihopisové
fondy

Akciové
fondy

ZmieSané
fondy

Fondy
fondov

ik

Ostatné
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Podobne aj hrubé vynosy dlhopisovych fondov de-
nominovanych v Sk dosahovali hodnoty v rozpati
uréenom vyvojom dlhopisovych indexov sikromného
a verejného sektora SR.

Vyvoj akciovych fondov bol ovplyvneny najma stagna- T
ciou na eurépskych a americkych akciovych trhoch e
a vyvojom kurzu slovenskej koruny, ktora sa oproti 1
euru posilnila pogas roka 2007 o 2,8% a oproti -
americkému dolaru a7 o 12,9 %. Relativnu vykon- e |
nost spomedzi velkych fondov si udrzali iba fondy NG
zamerané na akciové investicie v regione strednej i
a vychodnej Eurdpy. 1
Akciové fondy

priemer

Eurdpske

akcie (index)

Americké

akeie (index)

-15 -10 -5 0 5 10 15

= Hruby vynos = Cisty vynos

19 Cisty vynos dostaneme odpoditanim poplatkov a nakladov od hrubého vynosu.
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5 Dochodkove sporenie

Rok 2007 bol pre druhy pilier déchodkového sporenia prvym kompletnym kalendarnym rokom, v ktorom bol
systém uzavrety pre dobrovolné vstupy a novi sporitelia do neho pribtdali uz len na zaklade pevne stanove-
nych pravidiel vztahujucich sa na vek. Objem majetku vo fondoch déchodkovych spravcovskych spoloc¢nosti
sa za rok takmer zdvojnasobil. Pomerne dynamicky z hladiska rastu Cistej hodnoty aktiv rastol aj treti pilier
ddéchodkového sporenia. V oboch pilieroch sa v sledovanom obdobi menila Struktura agregatneho portfélia.
Vo fondoch druhého piliera smerom k mierne rizikovejSim aktivam, v systéme doplnkového déchodkového
sporenia naopak. V porovnani s predoslym rokom zaznamenali vyvaZzené a rastové fondy déchodkovych
spravcovskych spolocnosti pokles roénej vykonnosti v priemere na hladinu 3,8 %, resp. 3,6 %, ¢im sa dostali
pod Groven vykonnosti konzervativnych fondov, ktoré si v roku 2007 pripisali 4,1 %.2°

I1. pilier

Pocet novo registrovanych sporitelov druhého piliera
doéchodkového sporenia sa v roku 2007 zvysil len
o necelych 20 tisic, ¢im k 31. 12. 2007 dosiahol pocet

30%
1 558 650. Relativne maly prirastok sporitelov v po- "%
rovnani s predoslymi rokmi slvisel s tym, Ze systém
bol uz pocas celého roka uzavrety pre dobrovolné
vstupy.
66 %

Cista hodnota aktiv (NAV) akumulovana vo fondoch
v druhom pilieri dochodkového sporenia dosiahla ku
koncu roka 2007 uz viac ako 51 mld. Sk. V porovnani
so stavom k ultimu predoslého roka to predstavuje
prirastok 84 %. Takato vyrazna percentualna zmena
je predovSetkym ddsledkom nizkej hodnoty zakladu
v roku 2006 vyplyvajucej z kratkosti dovtedajSieho
obdobia, v ktorom bolo mozné zhromazdovat pri-

spevky sporitelov. Rozdelenie poCtu sporitelov a tym RS oS Ty @87
P . . . _ _ | Vyvazené fondy 30 %
aj Cistej hodnoty aktiv do jedného z troch zdkonom = Konzervativne fondy 4 %

stanovenych typov fondov sa medziroéne zmenilo

Napriek miernemu poklesu podielu o niekolko desa-

tin percentualneho bodu su stale takmer dve tretiny fondoch. Podiel vyvazenych fondov naopak o malo
vSetkych prostriedkov v systéme ulozené v rastovych vzrastol na 30,4 %. Konzervativne fondy so 4,1 % zo-

20 Priemerna roc¢na vynosnost déchodkovych fondov bola vypocCitana ako vazeny priemer percentualnych medziroc¢nych zmien
dennych hodnét déchodkovych jednotiek prislusnych déchodkovych fondov. Percentualna medziroéna zmena dennych hodnét
déchodkovych jednotiek sa vypocéitava k 31. 12. 2007 (PMZDHDJ takto:

31.12.2007)
DJ3 1.12.2007

PMZDHDJ;; 155007 = (DJ
29.12.2006

- l] *100%

kde DJ je hodnota déchodkovej jednotky za prislusny den.

Ak sa uvadza vazeny priemer, vahou bol podiel ¢istej hodnoty majetku (NAV) prislusného fondu na stcte NAV fondov rovnakého
druhu. Udavana vynosnost je nominalna, ¢o znamena, Ze nie je od nej odratana inflacia. Pri uréeni vynosnosti réznych foriem
investovania sa bezne udava nomindlna vynosnost, pricom pri vypocte sa pouZzila Standardna zakonna metodika. Uvedena
vynosnost véak nie je vynosom sporitela na jeho osobnom déchodkovom Ucte, ktory je u kaZdého individualny. Vstupnymi
tdajmi boli hodnoty déchodkovych jednotiek jednotlivych déchodkovych fondov, ktoré déchodkové spravcovské spolocnosti
predlozili Narodnej banke Slovenska za dni 29. 12. 2006 (posledny pracovny den roka 2006) a 31. 12. 2007 a sU zverejnené
na internetovej stranke Narodnej banky Slovenska.
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stali v minoritnom zastupeni. Takéto typové rozvrstve-
nie odraza predovsetkym pociatocny stav fungovania
systému, kedy su eSte vSetci sporitelia v Gvodnej faze
cyklu sporenia a v dlhodobej perspektive ocakavaju
najvyssie zhodnotenie svojich prispevkov prave v ras-
tovych, pripadne vyvazenych fondoch.

December 2007

Koncentracia na trhu déchodkovych spravcovskych
spoloc¢nosti je relativne vysoka, nakolko dve naj-
vacésie spolo¢nosti spravujd az 58 % Cistej hodnoty
aktiv v systéme. Trhové podiely jednotlivych déchod-
kovych spravcovskych spoloénosti podla objemu
spravovaného majetku sa pocas roka 2007 prakticky
nemenili.

Pomerne vyraznou zmenou presla v roku 2007 ag-
regatna Struktlra portfélia v druhom pilieri. Podiel
prostriedkov déchodkovych fondov deponovany
na beznych alebo terminovanych Gétoch, ktoré tvorili
ku koncu roka 2006 takmer polovicu Cistej hodnoty
majetku, sa za rok znizil na 30,5 %. Na druhej strane
podiel dlhopisov vzrastol o 11 p. b. na decembro-
vych 49,6 %, ¢im sa dlhopisy stali najobjemnejSim
agregatom v portféliu. Z 10% na 15 % vzrastlo aj
percentudlne zastlpenie majetku drzaného v akciach.
Poslednou vyznamnou zlozkou v portféliu st forwardo-
vé menové kontrakty, ktoré vSak maja len maly vplyv
na Cistu hodnotu aktiv a zohravaji zaistovaciu Glohu
vzhladom na menové riziko. K vacsej ¢asti zmien
v Strukture, ktor( sme prv opisali, doSlo uz pocas prvé-
ho polroka 2007. Podiel akcii k 30. 6. 2007 dokonca

Zavazky

Ostatné

Akcie
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Ucty
vbankach

[

10 20 30 40 50
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dosahoval az 18,3% a v druhom polroku mierne po-
klesol. Takato situacia mohla pravdepodobne sivisiet
so zvySenou obavou ddéchodkovych spravcovskych
spolo¢nosti pokial ide o vyvoj na akciovych trhoch
vzhladom na hypotekarnu krizu v USA, ktora sa vyraz-
nejSie zacala prejavovat v auguste 2007. V kaZzdom
pripade mozZno konstatovat, Ze agregatna skladba
portfélia déchodkovych fondov sa mierne posunula
smerom k potencialne vynosnejSim, ale zaroven aj
volatilnejSim aktivam.

December 2007

Struktdra portfélia v rastovych a vyvazenych fondoch
je velmi podobna agregatnej Struktire portfolia.
Vyvazené fondy maju v porovnani s celkovym port-
féliom o 1-2 p. b. vacsi podiel bankovych vkladov
a dlhopisov, a priblizne o 1,5 p. b. menej akciovej
zloZky. Pre rastové fondy plati zrkadlovo obratené
tvrdenie. Podiel akcii v ziadnom z fondov nepresiahol
27 %, €o je v pripade oboch typov fondov hiboko pod
maximalnou povolenou hranicou (50 % pre VF, 80 %
pre RF). Konzervativne fondy pozostavaja takmer
vyluéne z vkladov a dlhopisov v pomere priblizne
jedna ku jednej.

Podobnost vyvaZenych a rastovych fondov sa na Grov-
ni hlavnych agregatov nekonci. Vysoky stupen kore-
lacie medzi tymito dvoma typmi fondov sa vztahuje
aj na zastlpenie a podiely jednotlivych kdpenych
cennych papierov (akcii a dlhopisov). Korelacia®
dlhopisov dosahuje az Groven 94 %, pri akciach je
o nieco nizSia - 90 %. Z toho, ¢o sme doteraz uviedli,

21 V tomto pripade pod pojmom korelacia rozumieme hodnotu korelacného koeficientu medzi percentualnymi zastipeniami
jednotlivych emisii v agregatnom portféliu vsetkych vyvazenych fondov a rastovych fondov.
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teda jednoznacne vyplyva, Ze spravcovské spolo¢nosti
zatial pouzivajl pre vyvazené a rastové fondy takmer
identické investi¢né stratégie.

Pozvolne sa menila aj menova Struktdra drZzanych
nastrojov. Podiel dlhopisov denominovanych v niek-
torej cudzej mene vzrastol za rok 2007 z 1% na 9 %.
Asi 10 % z celkového objemu prostriedkov na Gctoch
v bankach sa nachadzalo k 31. 12. 2007 na devizo-
vych Gc¢toch. Pritom eSte na konci predoslého roka
bolo ich zastUpenie prakticky nulové. V jednom aj
druhom pripade ide predovSetkym o eurové aktiva.
Rizika plyndce z mozZnych nepriaznivych posunov
vymennych kurzov su vo fondoch zabezpecené uz
spominanymi forwardovymi kontraktmi.

Najvacsiu ¢ast dlhopisov vo fondoch v druhom pilieri
tvoria bankové dlhopisy, ktorych je 31 %. O nieco
mensi podiel pripada na hypotekarne zalozné listy
(28 %) a statne dlhopisy (27 %). Celkovi mozaiku
dopifaji podnikové dihopisy s podielom 14 %. Dalej
k decembru 2007 platilo, Ze smerom od konzervativ-
nych fondov cez vyvazené k rastovym stipal podiel
Statnych, bankovych a podnikovych dlhopisov a kle-
salo relativne zastlpenie HZL.

Dominantny vyznam (okolo 70 %) v dlhopisovom port-
féliu z hladiska volby kuponu maju dlhové cenné pa-
piere s plavajicim kupénom. Fixovanu vysku kupénu
nesie asi 20 % dlhopisov. ZvySok tvoria bezkupénové
dlhopisy. Struktira z tohto hladiska je pre vietky tri
typy fondov velmi podobna. Prevaha dlhopisov s pla-
vajlcim kupdnom prispieva k nizkej priemernej duracii
jednotlivych fondov. V patnastich fondoch sa duracia
pocas celého roka 2007 pohybovala pod Groviiou 2.
Vynimkou boli len fondy spravované jednou déchodko-
vou spravcovskou spoloénostou, kde duracia v niekto-
rych obdobiach prekrocila hodnotu 4.

Z toho vyplyva, Ze vystavenie dlhopisovych portfolii
vocCi jednotlivym rizikdm (kreditnému, Grokovému,
a devizovému) je na pomerne nizkej Grovni.

Vyvoj ro¢nej vykonnosti fondov pocas roka 2007
ovplyvnili predovSetkym dva faktory. Prvym bola uz
opisana zmena v Struktire investicii fondov v prvom

Typy fondov Aritl.neticky V::iien)"
priemer priemer
Konzervativne fondy 4,0 4.1
Vyvazené fondy 3,6 3,8
Rastové fondy 3,5 3,6

100
90 A . . . .
80 A

70 A

60 -

VSetky ' Konzervativne Vyvazené Rastové

= Statne dlhopisy
uHZL

Bankové dlhopisy
B pPonikové dlhopisy

polroku 2007 spojena s rastom akciovych trhov, ktora
priniesla zvySenie vykonnosti vo vSetkych fondoch.
Polepsili si najma vyvazené a rastové fondy, ktorych
vykonnost sa k 30. 6. 2007 pohybovala v rozmedzi
5% az 8 %. V druhom polroku vSak negativny vyvoj
na trhoch slvisiaci s hypotekarnou krizou v USA znizil
vykonnosti v tychto dvoch typoch fondov vo vacsine
spravcovskych spolo¢nosti pod Grovne z konca roka
2006.

K poslednému dnu decembra 2007 sa tak vykon-
nosti vyvazenych fondov nachadzali v pasme od 2%
do 4,3% a rastovych od 2,1% do 4,3 %. Vykonnost
konzervativnych fondov sa pohybovala v rozmedzi 3,7 %
az 4,5%, pricom vo vSetkych Siestich fondoch bola
dosiahnuta lepSia hodnota ako na konci roka 2006.

Pri hodnoteni aktualnej vykonnosti treba pamatat
na to, Ze sama o sebe nevypoveda o celkovom zhod-
noteni aktiv sporitela. Pre sporitela je rozhodujice
priemerné zhodnotenie za celé obdobie Ucasti v Il
pilieri ku diu odchodu do ddéchodku. Preto treba
vykonnost fondov hodnotit v dlhodobom horizonte.
Z tohto dovodu fondy pri svojom investovani volia
dlhodobé stratégie, ktoré by kratkodobé vykyvy na
trhu nemali vyznamne ovplyvnit.

Rok 2007 bol pre spravcovské spolocnosti o nieco
lepSi v porovnani s predoslym, ¢o sa tyka ich hos-
podarenia. Okrem jednej vSetky ostatné spolo¢nosti
vyrazne zredukovali svoju stratu. Dve spolo¢nosti
ukoncCili uétovny rok so ziskom. Ide o prvé kladné
hospodarske vysledky od zaciatku fungovania systé-
mu. Pozitivny posun v hospodareni slvisi najma so
zniZzenim nakladov na provizie a reklamu.
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Box 3 Faktory ovplyviujiice vyvoj ziskovosti dochodkovych fondov

V tejto ¢asti analyzujeme, ¢o malo v roku 2007 najvyraznejSi dosah na vynosnost déchodkovych fondov. Vyvoj
rocnej vynosnosti zobrazuje graf 89. Vynosnost konzervativnych fondov bola od aprila na Grovni priblizne 4 %.
Vynosnost tychto fondov nebola vyraznejSie ovplyvnena turbulenciami na zahrani¢nych finanénych trhoch
v druhom polroku 2007. Dévodom stabilnej vynosnosti tychto fondov je predovsetkym stabilna Groven domacich
Grokovych sadzieb od aprila 2007. Na druhej strane, vynosnost vyvazenych a rastovych fondov bola v druhom
polroku 2007 negativne ovplyvnena zahraniénym vyvojom, najma vyvojom na akciovych trhoch. To potvrdzuje
fakt, Ze denné zmeny vynosnosti vyvazenych a rastovych fondov boli do velkej miery ovplyvnené vyvojom na
europskom akciovom trhu (graf 90). Rozsah zmien vo fondoch je v porovnanim so zmenami na akciovych trhoch
nizsi, ked’ze akcie tvoria iba priblizne patinu celkového portfélia. Korelacia dennych zmien vynosnosti fondov
a akciového indexu Euro Stoxx 50 bola v jednotlivych fondoch 60% az 70 %.

Vplyv dalSich faktorov bol skiimany pomocou linearnej regresie dennych zmien hodnoty déchodkovej jednotky
dochodkovych fondov na denné zmeny trhovych faktorov (akciovych indexov S&P 500 a Euro Stoxx 50, 3-me-
sacnej a 5-rocnej domacej diskontnej sadzby a vymennych kurzov SKK/EUR a SKK/USD)??. Faktory, ktoré sa
ukazali ako signifikantné pre déchodkové fondy, uvadza tab. 10. Vysledky ukazujd, Ze zmeny hodnoty déchod-
kovej jednotky jednotlivych fondov mozno do velkej miery vysvetlit zmenami v akciovych indexoch, pripadne
zmenami v dlhodobej diskontnej sadzbe. Zmeny vymennych kurzov ani kratkodoba diskontna sadzba vyznamne
neovplyvAaujd zmeny vynosnosti fondov. Znamena to, Ze fondy nie su vystavené pohybom vymennych kurzov,
ale relativne vyrazny dosah na ne m6zu mat zmeny na akciovych trhoch, najma na eurépskom akciovom trhu.
Vplyv akciovych trhov je mierne vySsi v rastovych fondoch, ked'Zze podiel akciovej ¢asti portfélia v tychto fondoch
v porovnani s vyvazenymi fondmi je vySSi. Hodnoty koeficientov ukazujd, Ze zmena hodnoty napr. akciového
indexu Euro Stoxx 50 o 1% by spbsobila zmenu hodnoty dochodkovej jednotky vo vyvazenych a rastovych
fondoch o priblizne o 0,08 %, resp. 0,11 %.

Zatial Co Struktira ziskov konzervativnych fondov bola pocas prvého polroka 2007 priblizne rovnakéa ako v dru-
hom polroku 2007, pri vyvazenych a rastovych fondoch nastal v tejto Struktire medzi jednotlivymi polrokmi
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22 Okrem toho boli do rovnic pridané jeden alebo dva autokorelacné ¢leny kvéli pritomnosti autokorelacie v reziduach rovnic
bez zahrnutia tychto Clenov. Pri testovani vyznamnosti jednotlivych faktorov boli pouzité Whiteove odhady kovariancnej ma-
tice parametrov, aby sa zohladnila pripadna pritomnost heteroskedasticity. Pri déchodkovych fondoch, akciovych indexoch
a vymennych kurzoch boli pocitané relativne zmeny hodnoty, pri trokovych mierach absolitne zmeny.

78



Analyza slovenského financného sektora za rok 2007

NARODNA BANKA SLOVENSKA

5-rocna diskontna
sadzba

1,3
1,8

Fond Konstanta S&P 500 Euro Stoxx Upravené R?

65
66

0,016
0,010

4,3
54

8,4
10,6

Vyvazené fondy

Rastové fondy

pomerne vyrazny rozdiel (porovnajte graf 91 a graf 92). Akciové investicie prispeli po¢as prvého polroka 2007
k rastu vynosnosti, a to dokonca aj po zohladneni vplyvu vymenného kurzu (tato vynosnost bola dalej zvySena
0 vynosy z precenenia menovych forwardov, ktorymi fondy zaistovali devizové pozicie z akciovych investicii). Na
druhej strane pocas druhého polroka 2007 akciové investicie prispeli k poklesu vynosnosti.
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Celkovo si na konci decembra 2007 sporilo na svoj
dochodok prostrednictvom piatich spoloénosti v tre-
tom dobrovolnom pilieri 792-tisic obyvatelov, z coho
763-tisic v prispevkovych fondoch.

Cistéd hodnota aktiv za vSetky fondy rastla v roku
2007 tempom 19% a na jeho konci dosiahla Groven
25,3 mld. Sk.?® Vacsina prirastku aj samotného obje-
mu (97 %) sa vztahuje na prispevkové fondy.

Struktira portfélia tretieho piliera bola na konci roka
2007 znacne konzervativna, pretoZze bezmala vsetky
vyzbierané prostriedky boli investované v bankach vo
forme Gctov alebo dlihopisov. Objem penazi na (ictoch
v bankach a dlhopisov na konci decembra 2007 sa
v oboch pripadoch pohyboval okolo Grovne 13,5 mid.
Sk. Na akcie pripadal len 3-percentny podiel NAV. Tak
ako v druhom pilieri, tak aj vo fondoch dopinkovych
doéchodkovych spolo¢nosti doSlo pocas roka 2007
k Strukturalnej zmene zloZenia majetku. Tato zmena
mala vSak v zasade opacny charakter ako v druhom
pilieri. To znamena, Ze z hladiska objemu rastol
relativny vyznam prostriedkov drzanych na Gcétoch
v bankach a klesol podiel dlhopisov. Do dlhopisov totiz
pocas roka 2007 pribudli iba 4 mld. Sk, v porovnani
s narastom objemu prostriedkov na beznych a ter-

Zavazky

Ostatné I

Akcie -
Ucty
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= December 2006

minovanych Gétoch v bankach v hodnote bezmala
7 mld. Sk. Objem majetku v akciach klesal medzi-
rocne nielen v relativnom (pokles podielu o 3 p. b.),
ale aj v absolGtnom vyjadreni (Gbytok akciovych
investicii z 1 060 mil. Sk na 800 mil. Sk). Treba vSak
poznamenat, Ze Gbytok akciovej zlozky nemozno brat
ako sektorovy trend, nakolko za jej poklesom stoji len
jeden fond, v ktorom bolo pocas oktébra a novembra
2007 odpredané celé akciové portfolio v objeme
takmer 700 mil. Sk. V ostatnych piatich fondoch
(vSetky prispevkové), ktoré mali vo svojom portféliu
akcie a podielové listy, ich objem v priebehu roka
stagnoval alebo dokonca rastol.

December 2005

Rocna vykonnost prispevkovych fondov k 31. 12.
2007 v tretom pilieri siahala od 0,1% do 5,4 %.%*
Priemer vazeny NAV fondov vSak bol na relativne
nizkej Grovni 1,0%, ¢o vzhladom na velkost medzi-
rocnej inflacie 2,5% znamena, Ze Uspory obcanov sa
v priemere Ciastocne znehodnotili. Podobné tvrdenie
plati aj o vyplatnych fondoch, nakolko tie za rok 2007
nominalne zarobili od 1,4 % do 2,3 %. Za slabSou vy-
konnostou fondov v tretom pilieri (minimalne v porov-
nani s druhym pilierom) treba pravdepodobne hladat
poplatkovud politiku dopinkovych déchodkovych spo-
lo¢nosti. Priemerna vySka odplat za spravu fondu totiz
dosahovala na konci roka 2007 aZ 2,4 %2z Cistej hod-
noty aktiv vo fonde. V troch fondoch bola tato sadzba

23 NAV za december 2006 vstupujtice do vypoCtu medzirocného prirastku v sebe zahfiia aj NAV vtedajSej DDP Stabilita, aj ked'
toto Cislo je len orientacné, nakolko nie je k dispozicii presny udayj.
24 Vtomto pripade ide o rocné vykonnosti udavané spravcovskymi spolo¢nostami, pricom metédy pouZité na ich vypocet sa medzi

Jjednotlivymi spolo¢nostami réznia.
25 Jednoduchy aritmeticky priemer za vsetky fondy.
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dokonca stanovena na hornej zakonom povolenej
hranici 3 %. Priemerna vyska odplat za spravu fondu
vazena NAV fondov dosahuje dokonca Groven 2,6 %,
¢o znamena, Ze vacsie fondy maju relativne vyssie
poplatky za spravu. Z uvedeného vyplyva, Ze vysledna
rocna vykonnost fondu pre sporitela bola v priemere
nizsia az o 2,6 p. b. v porovnani zo situaciou, keby
boli odplaty za spravu nulové. Navyse v tretom pilieri

ukrajuji Géastnikom z vykonnosti este dalSie naklady
ako dane, odplaty depozitarovi, poplatky za vyrovnanie
obchodov z CP a dalSie iné, ktoré su na rozdiel od
druhého piliera, kde ich znasa samotna spravcovska
spolocnost, hradené z majetku fondu.

Tri z piatich spravcovskych spoloénosti ukongili hos-
podarenie za rok 2007 v kladnych Cislach.
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6 Rizika vo financnom sektore

VWWvoj rizik vo finanénom sektore v roku 2007ovplyvnilo niekol'ko trendov, resp. udalosti. Na rizikovost finan-
Cného sektora CiastoCne vplyval negativny vyvoj na svetovych financnych trhoch. Priame vystavenie financ-
ného sektora prostrednictvom drzby cennych papierov vo¢i americkym subprime dverom alebo vSeobecne
Strukturovanych produktov bolo iba minimalne. Pre finanéné institucie, ktoré takéto nastroje drZia, ostava
otazkou ich kreditna kvalita, likvidita a ich ocenenie.

Celkovy narast volatility a neistoty na kapitalovych trhoch zvysil akciové riziko. To sttplo najma v niektorych
fondoch ddéchodkovych spravcovskych spolo¢nosti, doplnkovych déchodkovych spolocnosti a podielovych
fondoch. Celkovy pokles likvidity, ktory sprevadza stcasny vyvoj na finanénych trhoch, sa domaceho finan-
¢ného sektora vyrazne nedotkol. Bankovy sektor, ktory je vSeobecne najcitlivejSi na stav likvidity, vykazoval
dostatok domacich primarnych zdrojov.

V domacom sektore pokracoval v roku 2007 vysoky rast Gverov domacnostiam, ¢im stupalo aj vystavenie
bank voc¢i kreditnému riziku z tychto tverov. Riziko tverov je dané moZnou neschopnostou domacnosti splacat
uvery bankam. Tato neschopnost suvisi najéastejSie s nadmernou zataZenostou splatkami v pomere k ich
prijmom, pripadne citlivostou domacnosti na rézne rizikové faktory.

Zadlzenie sektora domacnosti na makrodrovni dosahovalo v roku 2007 nizku troven. Suvisi to najma s tym,
Ze Uvery z bank ma relativne maly po¢et domacnosti. Potvrdzuje to aj regionalna koncentracia, kedze naj-
vacsia Cast uverov bola poskytnuta v Bratislavskom kraji. Na druhej strane vyssSiu Groven zadlZenia dosa-
huju domacnosti, ktoré uz uver maju. V roku 2007 na droven zatazenia splatkami vplyval najmé rast cien
nehnutelnosti. Domacnosti boli nitené financovat kipu nehnutelnosti vySSim objemom utveru, ¢o sa potom
prejavilo na vyssSich splatkach. Zmierniujicim faktorom bolo prediZovanie doby splatnosti tGverov a niZSie
urokové sadzby na tvery. Celkovo vSak zataZenost domacnosti splatkami rastla, ¢im z pohladu kreditného
rizika rastla citlivost domacnosti najmé na pokles prijmov.

Banky v désledku rastu cien nehnutelnosti na jednej strane a snahou udrZat si trhovy podiel pristapili k zmier-
novaniu Standardov. V roku 2007 vyrazne sttpol vo viacerych bankach objem tverov s LTV nad 100 %. Riziko
uverov domacnostiam sa tak stava citlivejSie na zmeny cien nehnutelnosti. Rastom LTV stlpa aj moralny
hazard, kedZe banky ziskavaju klientov, ktori sa mensou mierou podielaju na financovani investicie. Z po-
hladu kreditného rizika domacnosti aj v roku 2007 vykazovali banky vysoky podiel novych tverov na byvanie
s kratkodobou fixaciu trokovych sadzieb.

Vysoky rast tverov zaznamenali banky aj vo vztahu k podnikovému sektoru. Vyrazne stiplo najma vystavenie
voCi sektoru nehnutelnosti. V pripade niektorych bank tvorili tieto tvery vyznamnu CGast celkovych tverov.
Rizikovost Gverov na komeréné nehnutelnosti priamo savisi s vyvojom cien za prenajom nehnutelnosti ako
aj ich obsadenim. V druhom polroku 2007 sa ceny za prenajom mierne zniZovali. Obsadenie do velkej mie-
ry zavisi od fazy ekonomického cyklu. V druhom polroku boli zaznamenané zmeny v pristupe bank k tymto
uverom. Banky, aj v dbsledku sucasnej krizy na finanénych trhoch, volili skor opatrnejsi pristup a sprisnovali
Standardy na tieto tvery.

Pri podnikoch nadalej ostava vysoka citlivost na zmenu vymenného kurzu, kedZe velka Cast Uverov bola
denominovana v cudzich menach.

Bankovy sektor ako celok nebol poCas roka 2007 vystaveny vyraznejSiemu devizovému riziku. Otvorend devi-
zovu poziciu v stivahe, tvorent najméa devizovymi vkladmi zahraniénych bank, banky uzatvarali derivatovymi
obchodmi. Celkovo tak bola devizova pozicia prakticky uzatvorena. To plati nielen o agregovanej hodnote
devizovej pozicie za cely bankovy sektor, ale ani vo vaésine bank otvorena devizova pozicia pocas roka 2007
neprevysSovala 3 % bilanénej sumy. Vo vacsine bank hodnota VaR ku koncu Ziadneho mesiaca pocas roka
2007 nepresahovala 2 % vlastnych zdrojov.

Urokové riziko bankového sektora sa v roku 2007 vyrazne nezmenilo. V obchodnej knihe ma véésina bank
pozicie takmer uzatvorené, s vynimkou pozicii v najkratSich ¢asovych pasmach. Nizka otvorena pozicia
v obchodnej knihe vSak stvisi predovsetkym s pomerne nizkymi objemami obchodnej knihy v porovnani
s bankovou knihou. Banky vykazovali otvorené pozicie v bankovej knihe najma v pasmach s dlhsSou dobou
zostatkovej fixacie a tvorili ich takmer vylucne pozicie v cennych papieroch. Hodnota VaR v bankovom sektore
sa na konci roka 2007 pohybovala na drovni 0,4 p. b. z medianovej hodnoty primeranosti viastnych zdrojov
bankového sektora.
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Infrastruktiira finanéného trhu

Z pohladu rizika likvidity bola situacia v roku 2007 charakterizovana vysokym podielom prostriedkov sterilizo-
vanych v NBS, ako aj ostatnych likvidnych aktiv. Z kratkodobého pohladu na likviditu nenastali v bankovom
sektore ako celku vyznamnejsie zmeny. Podiel likvidnych aktiv k pasivam do 7 dni a do 3 mesiacov sa vyrazne
nemenil. V druhom polroku zaznamenali niektoré banky Ciastoéné zhorsenie. Z dlhodobejsieho pohladu na
likviditu aj v roku 2007 platilo, Ze vo vacsine bank boli tverové aktivity financované z vkladov klientov alebo
emisie dlhodobejSich cennych papierov, a nie z kratkodobych prostriedkov z medzibankového trhu.
Najvyznamnejsim druhom rizik, ktorym su vystavené poistovne, st poistné rizika. Okrem toho su vystavené
aj trhovym rizikam, ktoré mézu spésobit neoCakavané zniZzenie hodnoty aktiv kryjucich technické rezervy.
Najvyznamnejsim trhovym rizikom je urokové riziko. Dévodom je pomerne velky podiel dlhovych cennych
papierov na aktivach kryjucich technické rezervy poistovni a ich vysoka duracia. Hodnota VaR trokového
rizika sa na konci roka 2007 pohybovala na trovni 2,3 % aktiv kryjucich rezervy v Zivotnom poisteni a 0,7 %
v nezivotnom poisteni.

Poistny trh ako celok bol vystaveny pomerne nizkemu akciovému riziku. Podobne aj priame devizové riziko
aktiv kryjucich technické rezervy bolo v roku 2007 vo vécsine poistovni zanedbatelné.

Fondy déchodkovych spravcovskych spoloc¢nosti st vystavené najmé trhovym rizikam. Konzervativne fondy
su vystavené len drokovému riziku, kedZe nemaju Ziadne otvorené akciové alebo devizové pozicie. Aj toto
riziko je pomerne nizke, kedZe fondy drzia vaésinou dlhopisy s relativne kratkou duraciou.

Vzhladom na podobnu Struktiru aktiv rastovych a vyvaZenych fondov, v ich vystaveni voCi trhovym rizikam
v ramci jednotlivych déchodkovych spravcovskych spoloénosti vaésinou nie je velky rozdiel. Vyvazené a ras-
tové fondy su vystavené najma voci akciovému riziku. Na konci prvého polroka 2007 sa rizikovost akciovych
portfolii zvysila kvéli narastu volatility na akciovych trhoch. V porovnani s tymto rizikom je devizové a Grokové
riziko relativne nevyznamné.

Podobne ako fondy déchodkovych spravcovskych spolo¢nosti, st aj fondy doplnkovych déchodkovych spoloc-
nosti vystavené najma trhovym rizikam. Vacsina prispevkovych fondov je vystavena aj akciovému aj Grokovému
riziku, hoci v odlisSnej miere. Devizovému riziku su fondy vystavené najma v désledku nezaistenej dihej pozicie
vzniknutej z investicii do cennych papierov denominovanych v zahrani¢nych menach. V ramci fondov DDS s
najrizikovejsie rastové prispevkové fondy investujlice vo vacésej miere do akcii a podielovych listov.
Podielové fondy su vystavené najméa devizovému a akciovému riziku. Vystavenie vocéi Urokovému riziku je
pomerne nizke. Devizové riziko predstavuje pre podielové fondy pomerne vyznamné riziko. Dévodom je, Ze
viaceré podielové fondy maju vo svojich fondoch majetkové a dlhové cenné papiere denominované v zahra-
niénych menach. Pocas druhého polroka 2007 kvdli rasttcej volatilite akciovych trhov vzrastlo akciové riziko
v podielovych fondoch. Na zaklade vyvoja v roku 2007 moZno predpokladat, Ze hodnota podielovych listov
akciovych podielovych fondov by s pravdepodobnostou 99 % v priemere nemala klesndut o viac ako 10 %, ¢o
je pomerne vysoka hodnota.
Banky ZadlZenost rastla aj v pomere k finanénym aktivam
domacnosti, ktoré tiez mdZeme na agregovanej Urovni
chapat ako urcity zachranny vankus v pripade vypad-
ku prijmov. V roku 2006 bol tento pomer na Grovni
63 %, zatial Co rok predtym bol pomer len 40 %.

Kreditné riziko domacnosti

Zadlzenie domacnosti
Vyrazna Uverova aktivita bank v roku 2007 prispievala

Kk rastu zadlZenosti obyvatelstva. Podiel Gverov, ktoré
banky poskytli obyvatelstvu, na HDP dosiahol na konci
roka 2007 Groven takmer 16 %. V porovnani s inymi
krajinami EU, je toto &islo eSte stale relativne nizke.

Relativne priaznivo v porovnani s inymi krajinami<®
vyznieva aj dalsi makroukazovatel - zataZenie
Gverovymi splatkami?” v pomere k disponibilnym
prijmom. Napriek pokracujicemu rastu tohto uka-
zovatela, jeho hodnota dosiahla v decembri 2007
Groven 5,3 %22,

Menila sa tiez Struktlra financnych aktiv, ked'ze
postupne klesal podiel likvidnejSich aktiv (hotovost,
vklady v bankach) a stlpal podiel menej likvidnych
prostriedkov (podielové fondy, Zivotné poistenie,
akcie).

Délezity pohlad pri hodnoteni zadlZenia domacnosti
nam ponuka aj tzv. mikropohlad?®®. Aj ked' tieto Gdaje
sU pomerne tazko dostupné a niekedy je otadzna ich
kvalita, pondkajd nam pohlad na zadlZenie individu-
alnych domacnosti. Posledné dostupné Gdaje z roku

26 Udaje za vybrané krajiny za rok 2005 - UK 11 %, Franctizsko 31 %, Madarsko 9 %, Portugalsko 5%, Nemecko 4 %.
27 Uverové splatky zahffiaju len splatky bankovych tverov. Pomer bankovych tverov na celkovych zavézkoch domacnosti bol v roku

2006 priblizne 65 %.

28 Priinterpretacii tohto ukazovatela treba brat do tvahy, Ze v Citateli su Uverové splatky len za domacnosti, ktoré maja Uver, zatial

¢o v menovateli st disponibilné prijmy vSetkych domacnosti.

29 Udaje Serpané zo zistovania EU SILC SU SR.
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2006 hovoria o pomerne vysokom zadlZeni individu-
alnych domacnosti. Po odpocitani beznych vydavkov
z disponibilného prijmu, tvorili splatky Gverov priblizne
24 % (median) zo zostavajlceho prijmu. Medziroéne
tento podiel stipol o 3 p. b. V najviac zatazenych
domacnostiach (treti kvartil distriblcie) dosahoval
ukazovatel hodnotu 41 %. Relativnhe vysoky bol aj
pocet domacnosti so splatkami presahujdcimi ich
disponibilné prijmy zniZzené o bezné vydavky. V roku
2006 predstavoval podla Gdajov z prieskumu 7,3 %
z celkového pocétu domacnosti. Tymto domacnostiam
bolo poskytnutych 8,1 % z celkového objemu zostat-
kov Uverov.

Kvalita uiverov domacnostiam
Kvalita portfélia Gverov domacnostiam, merana po-
dielom zlyhanych dverov na celkovych UGveroch, sa

XIl. 2007 | XIl. 2006
Uvery domacnostiam 3,5 31
Hypotekarne Gvery 1,4 1,3
Stavebné Uvery 1,5 1,6
MedzilGvery 3,8 4,3
Spotrebitelské Uvery 8,3 6,0
Kreditné karty 6,4 1,9
Iné Gvery na nehnutelnosti 2,5 1,8
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v bankovom sektore v roku 2007 vyrazne nemenila.
Podiel zlyhanych Gverov stipol len mierne z 3,1%
na 3,5 %. Tento podiel vSak klesal vo viacerych ban-
kach, najma v tych, ktoré v roku 2006 dosahovali
najvysSie hodnoty.

Uz tradi¢ne najhorsiu kvalitu vykazuju spotrebitelské
Gvery. Podiel zlyhanych Gverov v sektore stlpol zo
6% na 8,3 %.

Podiel aktiv bank v danom stipci na celkovych aktivach sektora
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V ramci stavebného sporenia vykazuju najvacsi po-
diel zlyhanych Gverov medzilvery. Vo vSetkych troch
sporitelniach sa medziro€ne zlepsila kvalita portfélia
medzilverov.

Nizky podiel zlyhanych Gverov vykazuju Gvery na by-
vanie, ¢i uz hypotekarne dvery, iné Gvery na byvanie,
alebo stavebné UGvery.

Rizikovost liverov

Pri hodnoteni rizikovosti Gverov z pohladu bank treba
vziat do Uvahy viacero faktorov. [de najma o Groven
zadlZenia domacnosti a nastavenie Uverovych Stan-
dardov v bankach. V ur€itom zmysle je ukazovatelom
rizikovosti Gverov aj ich sic¢asna kvalita, merana
podielom zlyhanych Gverov, ide vSak o tzv. dozadu
pozerajlci ukazovatel, ktory nam len Giastocne na-
znacuje, akeé je riziko portfélia Gverov.

V predchadzajlcej ¢asti textu sme hodnotili Groven za-
dlZzenia. Zatial ¢o pri hodnoteni makroekonomickych
Gdajov je zadlZenie relativne nizke, zataZzenost domac-
nosti Gvermi dosahuje pomerne vysoké hodnoty®°.
Tato nerovnovaha je dana aj regionalnou koncentra-

ciou poskytnutych Gverov, kedze vacésSinu Gverov banky
poskytli v Bratislavskom kraji. Tu sU aj domacnosti
v najvyssSej miere zatazené splatkami Gverov.

K vzrastu zataZzenosti domacnosti Gverovymi splatka-
mi vyrazne prispieva rast cien nehnutelnosti a s tym
slvisiaci vacsi objem Uverov, ktory si domacnosti
poZi¢iavaju. Najma od zaciatku roka 2007 rast cien
nehnutelnosti zvysil zatazenie domacnosti splatkami
Gverovei, Vyrazny vzrast zatazenia v roku 2007 je naj-
ma v mestach s najvy$Sim rastom cien nehnutelnosti.
Viac ako samotné hodnoty zataZenia je dolezity trend,
ktory naznacuje vyssie zatazenie domacnosti splatka-
mi v dosledku vzrastu cien nehnutelnosti.

Zistit Uroven Gverovych Standardov v bankach, je vel'mi
narocné, najma vzhladom na komplexnost pristupov
a modelov, ktoré banky pouzivajd pri poskytovani
dverov. Uverové Standardy v bankach, podla zisteni
z dotaznika o vyvoji Gverovych Standardov, sa v posled-
nych rokoch zmiernovali. Dévodom bol najcastejSie
konkurenény tlak, pozitivny makroekonomicky vyvoj
a s tym suvisiaci rast prijmov a pokles nezamestna-
nosti a v poslednom obdobi vyvoj na trhu nehnutel-

30 Nedostatky tdajov ziskanych v prieskume uvadza Sprava o vysledkoch analyzy slovenského finanéného sektora - jin 2006.

31 Na vypocet zatazenia domacnosti splatkami Gverov na byvanie sme pouZili Gdaje o cenach nehnutelnosti podia miest a prie-
merné hrubé mesacné mzdy podla miest. Predpokladali sme, Ze domacnost ma 3 izbovy byt. Na vypocet sme pouZili priemerné
ceny 3 izbového bytu v kazdom krajskom meste. Dalej sme predpokladali, Ze domécnost v kaZdom meste sa na financovani
bytu podiela 20 %, t. j. LTV je 80 % a uver na nehnutelnost banka poskytla na 20 rokov za priemernd Grokovi sadzbu na dany
typ Gveru. Vysledny ukazovatel za kaZdé mesto je podielom mesacnych splatok takéhoto Gveru k priemernym hrubym mzdam

v danych mestach.
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nosti. Zmiernovanie sa najcastejSie prejavilo v uvol-
neni limitov na splatnost a vysku Gverov, v poklese
marzi a poplatkov a v uvol'neni limitov na poZadovan
hodnotu zabezpecenia. Zatial o prv spominané formy
zmiernovania Standardov vyraznou mierou nezvysili
rizikovost Gverov, zmiernenie limitov na zabezpecenie
spoOsobilo narast pomeru objemu poskytnutych Gverov
k hodnote zabezpecenia (tzv. LTV - Loan to Value).
Inymi slovami, zniZuje sa angazovanost domacnosti
na financovani kdpy ich nehnutelnosti. Banky takto
ziskavaju klientov, ktori maji mensie pohnutky splacat
Uvery, kedZe sa na investicii nepodielaji vlastnymi
prostriedkami, resp. podielajd sa iba minimalne.

Dévodom takéhoto spravania bank je rast cien ne-
hnutel'nosti, ktory tlaci banky, aby sa vac¢Sou mierou
podielali na financovani nehnutelnosti. Vznika tu aj
urcita Spirala, kedZe banky uvolfiovanim Standardov
na LTV vytvaraju priestor na dalSi rast cien nehnutel-
nosti. Tie spolu so snahou ziskat trhovy podiel budu
tlacit na pokles Standardov.

Aj pocas roka 2007 sa potvrdzovalo, Ze domacnosti
sa pri vybere dizky fixacie Grokovej sadzby riadia
podla momentalnej vySky Grokovej sadzby a len
v minimalnej miere berd do Gvahy riziko narastu
Grokovych sadzieb. Pri vzraste rozdielu medzi dlho-
dobymi sadzbami a sadzbami s fixaciou do jedného
roka v druhom polroku 2007 stdpal podiel Gverov
s fixaciou do jedného roka najma v pripade novych
Gverov, poskytnutych v danom obdobi.

Kreditné riziko podnikov

Uvery podnikom dosiahli k 31. decembru 2007
400,7 mld. Sk a medziroéne vzrastli o 22 %. Ich po-
diel na celkovych uveroch klientom postupne klesol
pocas roka 2007 o 1 p. b. na 48 %.

Kvalita tverového portfolia podnikov

V roku 2007 pokracoval trend zlepSovania kvality
Gverového portfélia podnikov. Podiel zlyhanych Gverov
podnikom na celkovych Gveroch dosiahol v decembri
2007 2,9 %, medzirocne tak poklesol 0 1,1 p. b. Kle-
sol aj objem zlyhanych Gverov, od decembra 2006
celkovo o 1,7 mld. Sk na hodnotu 11,5 mld. Sk
v decembri 2007.

Pokles podielu zlyhanych Gverov znazoriuje aj graf
102. Oproti decembru 2006 je vyznamny najma po-
kles podielu zlyhanych dverov v bankach, v ktorych
tento podiel presahoval 8 %. VysSi pocet bank s po-
dielom zlyhanych Gverov pod 1% zapri€inil aj vznik
novych pobociek zahrani¢nych bank, v ktorych je
zatial nizky objem UGverov a aj zlyhanych Gverov.

Vyrazny pohyb v zlyhanych Gveroch sposobila jedna
banka, ktora odpisala zlyhané Gvery voci podnikom
vo vyske 1,9 mld. Sk v jali 2007, vo zvySku bankové-
ho sektora mierne vzrastli zlyhané Gvery o 235 mil.
Sk na 8,9 mld. Sk, ich podiel na celkovych Gveroch
podnikov vSak klesol 0 0,5 p. b. na 2,5 %. Situacia
v jednotlivych bankach bola zmieSana. V piatich
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bankéach vzrastol podiel zlyhanych Gverov a zaroven
aj ich objem.

Az jedenast bank neevidovalo ku koncu roka 2007
Ziadne zlyhané Gvery podnikom. V ostatnych bankéach

pokles podielu zlyhanych Gverov spdsobil tak pokles
objemu zlyhanych Gverov, ako aj rychly rast Gverov
poskytnutych Uverov podnikom.

Vo vaésine odvetvi klesol pocas roka 2007 podiel
zlyhanych Gverov oproti koncu roka 2006, Rast sme
zaznamenali iba v odvetviach z oblasti nehnutelnosti,
pozemnej a potrubnej dopravy, motorovych vozi-
diel a motocyklov a vedlajSich pomocnych ¢innosti
v doprave. V prvych dvoch odvetviach s najvy$Sim
podielom na Gveroch podnikom klesol pocas roka
2007 podiel zlyhanych dverov, a to o 2,8 p. b.
v odvetvi priemyselnej vyroby a o 1,3 p. b. v odvetvi
velkoobchodu a sprostredkovania obchodu okrem
motorovych vozidiel.

Banky nemaiju vysoky podiel zlyhanych Gverov v odvet-
viach, ktoré majd vyssi podiel na Gveroch podnikom
v danej banke.

Financna situacia podnikov

Financnu situaciu budeme analyzovat z hladiska
velkosti®? podnikov a porovnania rokov 2006 a 2007.
Zameriame sa predovSetkym na ich rentabilitu, ka-
pitalizaciu a zadlzenost, efektivitu a likviditu. VSetky
rozdiely spominané v tejto Casti potvrdzuja Statistické
testy v hladine vyznamnosti 5 %. Jednotlivé grafy
preto treba interpretovat obozretne, vzhladom na to,
Ze rozdiely zobrazené v grafoch este nemusia byt Sta-
tisticky vyznamné. V analyze sU ddlezitejSie Statistické
vysledky uvedené v texte.

Odvetvie

Priemyselna vyroba
Velkoobchod a sprostredkovanie obchodu okrem
motorovych vozidiel

Cinnosti v oblasti nehnutelnosti
Maloobchod okrem motorovych vozidiel
Vyroba a rozvod elektriny, plynu a vody
Stavebnictvo

Pozemna a potrubna doprava

Motorové vozidla a motocykle

Vedlajsie pomocné ¢innosti v doprave
Polnohospodarstvo, polovnictvo

Hotely a reStauracie

Posta a telekomunikacie

Ostatné odvetvia

Podiel odvetvia na celko- Podiel zlyhanych tiverov

vych tiveroch podnikom na tveroch odvetviu

XIl. 2007 XIl. 2006 XIl. 2007 XIl. 2006
24,5 25,2 4,0 6,8
17,7 17,2 4,5 5,7
13,5 10,2 1,5 1,4
7,6 7,5 2,0 2,3
6,2 7,5 0,1 0,8
5,6 5,7 3,5 3,9
4,6 6,3 0,7 0,5
2,7 2,2 3,2 3,1
2,6 3,0 1,6 0,4
2,3 2,8 7,2 8,6
1,6 1,6 5,8 8,1
1,5 1,1 1,2 2,0
8,7 9,6 2,0 3,6

32 Statisticka vzorka 6000 podnikov bola rozdelend na tri skupiny podla objemu trzieb (t): velké podniky: t = 1 mid. Sk, malé
a stredné podniky: 30 mil. Sk <t < 1 mid. Sk, mikropodniky: t < 30 mil. Sk.
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Rentabilita

Podobne ako v roku 2006 aj v roku 2007 bola me-
didanova hodnota rentability aktiv rovnaka vo velkych
a malych a strednych podnikoch. Bola vSak nizSia
ako v mikropodnikoch. V medziroénom porovnani sa
nezaznamenali vyrazné zmeny vo vySke dosiahnutej
hodnoty ROA v porovnani s rokom 20086. Co sa tyka
volatility, doslo v porovnani s rokom 2006 k zmene
vo velkych, malych a strednych podnikoch, a iSlo
0 znizenie. Opacna zmena nastala aj v mikropodni-
koch, v tych sme zaznamenali narast volatility. V po-
rovnani s rokom 2005 doSlo k zmene len v malych
a strednych podnikoch, a to k narastu medianovej
hodnoty rentability aktiv. DoSlo vSak k zvySeniu vola-
tility v celom podnikovom sektore.

V pripade rentability vlastného imania bola mediano-
va hodnota rovnaka vo velkych podnikoch a malych
a strednych podnikoch, ale nizSia ako hodnota ren-
tability vlastného imania mikropodnikov. V porovnani
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podniky

= Median
= Stredna hodnota

Horny kvartil
u Dolny kvartil

s rokom 2006 sa hodnoty rentability vlastného ima-
nia vyrazne nemenili, zvySila sa vSak volatilita, a to
v celom sektore. Vzhladom na rok 2005 si hodnoty
rentability vlastného imania na rovnakej Grovni.

V roku 2007 boli tiez medianové hodnoty rentability vo
vSetkych troch kategoériach podnikov kladné. Zname-
na to, Ze bolo viac podnikov, ktoré vykazali na konci
roku zisk, ako tych, ktoré zaznamenali stratu.

Rozptyl rentability je vyznamnym ukazovatelom rizi-
kovosti v sektore. Rozptyl je aj v roku 2007 najvacsi
v pripade mikropodnikov, najmensi v pripade velkych
podnikov. Pretrvava teda nepriama zavislost medzi
velkostou podniku a rozptylom rentability.

ZadlzZenost a kapitalizacia

V kapitalizacii (podiel vlastného imania na bilancnej
sume)®® dosahuji najvySSie hodnoty velké podniky,
malé a stredné podniky vykazuji nizSie hodnoty

Podniky Median ROE | Priemer ROE ROEY Median ROA | Priemer ROA ROAY
2006 | 2007 | 2006 2007 A 2006 2007 | 2006 2007 2006 @ 2007 | 2006 2007
Velké 9,50 8,30 15,66 12,86 0,27 0,22 550 4,81 89 789 014 | 0,13
MSP? 13,08 | 1499 21,48 | 24,24 062 | 0,78 | 555 | 6,44 9,59 | 10,31 0,21 0,22
Mikro 39,18 | 40,27 51,51 60,78 2,07 290 8,09 867 1192 12,09 0,39 | 043
Spolu 21,44 | 22,74 | 36,54 | 42,51 154 | 2,45 | 586 | 6,35 743 7,34 0,40 0,45
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kapitalizacie. NajnizSie hodnoty vykazuju tak ako aj
v roku 2006 mikropodniky. V medziro€nom porovnani
sa neudiali vyraznejSie zmeny v kapitalizacii podnikov
ani v jej rozptyle vzhladom na rok 2006. V porovnani
s rokom 2005 taktieZ nenastala vyrazna zmena.

Pri analyze zadlZenosti, meranej pomocou podielu
Gverov na aktivach podnikov, sa ukazali nizke me-
dianové hodnoty vo vSetkych kategériach podnikov.
Znamena to, Ze podniky si zadlZzené bankovymi
Gvermi velmi malo az minimalne. V mikropodnikoch
je medianova hodnota dokonca na Grovni 0 %, ¢o zna-
mena, Ze na trhu je viac podnikov, ktoré Gvery vobec

18 4

15 4

12 A

- .
0 —
3~ 2005 2006 2007 2005 2006 2007 2005 2006 2007 2005 2006 2007
Velké podniky Malé a stredné Mikropodniky Podniky spolu
podniky
Horny kvartil B Median
H Dolny kvartil u Stredna hodnota

nemaju ako tych, ktoré ich maju. Najvacsiu medianovu
hodnotu (aj priemernu hodnotu) Gverov na aktivach
maju malé a stredné podniky. Je to spésobené tym,
Ze velké podniky maji viac mozZnosti financovania
(emisia dlhopisov, zdroje od materskych spoloénosti
a pod.). Poc¢as roka sa podiel Gverov na aktivach vyraz-
ne nemenil a zostal na rovnakej Urovni ako v rokoch
2006 a 2005.

Tak ako aj v predchadzajicom roku méZzeme kon-
Statovat, Ze mensie podniky sa vyznacuji mensou
zadlzenostou a nizSou kapitalizaciou, ¢o by mohlo
znamenat vySSie obchodné zavazky.

VI/Aktiva VI/Aktiva Vi/Aktiva st. | Uvery/Aktiva | Uvery/Aktiva = Uvery/Aktiva

Podniky median priemer odchylka median priemer §t. odchylka
2006 | 2007 | 2006 2007 | 2006 2007 | 2006 2007 2006 | 2007 2006 2007

Velké 63,74 66,54 63,00 63,16 0,21 | 0,21 252 019 849 7,32 0,12 0,12
MSP 50,19 | 48,75 | 51,44 | 4995 0,23 0,23 | 291 | 247 8,48 880 0,12 | 0,12
Mikro 23,01 23,29 28,22 2828 | 0,22 0,22 0 0O 759 754 0413 0,13
Spolu 32,70 | 32,54 | 35,70 | 35,90 0,27 A 0,27 | 0,39 | 0,27 7,81 | 809 0,12 | 0,13

33 Referen¢né hodnoty kapitalizacie: podiel viastnych zdrojov na bilan¢nej sume viac ako 40 % moZno povaZzovat za velmi dobru
kapitalizaciu, hodnota podielu menej ako 10 % je nedostatocna.
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Efektivita

Efektivita podnikov je merana ako podiel zisku
z bezného obdobia na trzbach z bezného obdobia.
NajnizSie hodnoty efektivity vykazujd mikropodniky,
notu. Naopak najvy$Sia medianova hodnota bola
zaznamenana vo velkych podnikoch.

V medziro€nom porovnani rokov 2005 a 2006
nenastali vyraznejSie zmeny, pri porovnani rokov
2006 a 2007 vSak uz doSlo k niektorym vyznamnym
zmenam. V pripade velkych podnikov sa medianové
a priemerné hodnoty vyrazne nezmenili, zmenil sa
vSak rozptyl, ktory sa zvacsil. V malych a strednych
podnikoch doslo k zvySeniu efektivity, o ¢om hovori
vySSia hodnota medianu, avSak vzrastla aj volatilita.
Narast volatility zaznamenali aj mikropodniky, me-
dianova hodnota efektivity sa po€as roka vyrazne
nezmenila.

Likvidita

Ukazovatel likvidity (podiel finanénych aktiv na cel-
kovych aktivach) v sektore podnikov pretrvava. Velké
podniky sa vyznacujd mensim stupnom likvidity
a nizSou hodnotu rozptylu, naopak mikropodniky
vykazujd najvySSie hodnoty ako v ukazovateli likvidi-
ty, tak aj v jeho rozptyle. Je to tym, Ze velké podniky
si mozu dovolit vacsiu flexibilitu v splacani svojich
zavazkov.

Z casového hladiska sa vyvoj likvidity vyrazne ne-
menil. V mikropodnikoch nastal vzhladom na rok
2005 mierny pokles v medianovej hodnote. Zmena
v pripade mikropodnikov nastala aj pri rozptyle, kde
bol medzi rokmi 2005 a 2006 zaznamenany narast
rozptylu, v roku 2007 nasledoval mierny pokles, jeho
hodnota je vSak vySSia ako to bolo v roku 2005. Maly
narast volatility bol zaznamenany aj v malych a stred-
nych podnikoch, v porovnani s rokom 2006.
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Kvalita uverového portfolia
v ostatnych sektoroch

Uvery finanénym spolo&nostiam okrem bank, verejnej
spravy a neziskovych organizacii si aj v roku 2007 udr-
Zali vysoku kvalitu, ich podiel na celkovych aktivach
ma vSak nadalej klesajuci trend.

Podiel zlyhanych dverov klesol v roku 2007 aj v Gve-
roch zivnostiam a nerezidentom na 5,6 %, resp. na
1,5 %.

Uvery zivnostnikom

Uvery neziskovym organizaciam

Uvery finanénym spolo¢nostiam okrem bank
Uvery verejnej sprave

Uvery nerezidentom

Podiel zlyhanych tverov
na lveroch sektora

XIl. 2006
6,5
0,3
0,1

0
4

XIl. 2007
5,6

Podiel
na iveroch klientom
1. 2006 XIl. 2007
2,3 2,2
0,4 0,5
9,5 81
2,8 2,8
2,7 3,8
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= Cenné papiere a ostatné
= Otvorena pozicia v derivatoch

Podiel Gverov nerezidentom na celkovych Gveroch
vzrastol k decembru 2007 oproti decembru 2006,
ich kvalita sa zaroven zlepsila. Takmer vSetky banky
vykazuji velmi dobr( kvalitu Gverov nerezidentom.
ZlepsSenie kvality Gverov nerezidentom spdsobil jed-
nak pokles objemu zlyhanych Gverov ako aj vysoky
rast poskytnutych Gverov vo viacerych bankéach.

Devizové riziko

Bankovy sektor ako celok nebol poCas roka 2007
vystaveny vyraznejSiemu devizovému riziku. Takmer
vSetky banky totiZ svoju otvorenU devizovl poziciu
v slivahe, ktora bola vac¢sinou kratka, uzatvarali me-
novymi derivatmi v podstvahe.

Kratku otvorenu devizovu poziciu v stivahe spdsobil
najma vysoky objem devizovych vkladov zahrani¢nych
bank. Velkl cast tychto vkladov banky investovali
v domacej mene do obratenych repo obchodov s NBS.
Pocas roka 2007 vSak vyraznejSie rastol aj objem
devizovych Gverov (0 34 %). Z hladiska objemu zazna-
menali pomerne vysoky rast najma devizové UGvery
podnikom (vzrast medziro¢ne o 27 mld. Sk). ISlo vSak
takmer vylucne o Gvery denominované v eurach. Ob-
jem devizovych vkladov sa pritom zvySil iba mierne.

Vzniknuta otvorend devizova slvahova pozicia bola
na drovni 8% bilan¢nej sumy.

—————
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Banky previazané na vlastné bankové skupiny
«= Nezatriedené banky

Otvorend devizov( poziciu v sivahe banky uzatvarali
derivatovymi obchodmi. Celkovo tak bola devizova po-
zicia prakticky uzatvorena. To plati nielen o agregova-
nej hodnote devizovej pozicie za cely bankovy sektor.
Ani vo vacésine bank neprevySovala otvorena devizova
pozicia pocas roka 2007 tri percenta bilancénej sumy.
Vynimkou boli najma niektoré pobocky zahrani¢nych
bank, kde vSak otvorena pozicia moZe byt uzatvorena
na drovni bankovej skupiny.

Podrobnejsi pohlad na devizové riziko, ktorému su
vystavené jednotlivé banky, mozno ziskat pomocou
VaR (Value-at-Risk, hodnota v riziku). Tato hodnota
udava stratu, ktora by nemala byt presiahnuta s 99 %
pravdepodobnostou. Pritom sa predpoklada, Ze roz-
delenie buddcich zmien vymennych kurzov mozno
simulovat rozdelenim zmien pocas uplynulého roka
(250 pracovnych dni), a ze portfélio zostane nemenné
pocas 10 dni®*4. Vypocitané hodnoty VaR zobrazuje
graf 109. Vo vacSine bank hodnota VaR ku koncu
Ziadneho mesiaca pocas roka 2007 nepresahovala
2% vlastnych zdrojov. Treba vSak poznamenat, Ze tato
analyza neberie do Uvahy ¢asovy sulad jednotlivych
nastrojov uzatvarajlicich menové pozicie, a teda ani
riziko r6znych pohybov domacej a zahrani¢nej tGroko-
vej sadzby.

Vypocet devizovej pozicie zahfia aj pozicie z me-
novych opcii. Predpoklada sa, Ze kazda opcia bude
realizovana, platnost tohto predpokladu vSak nemoz-

34 Privypodte VaR boli simulované iba jednodriové straty a ziskana hodnota bola nasledne prenasobena V0.
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no overit z dévodu nedostatku podrobnych Gdajoch
o jednotlivych opénych obchodoch. Na druhej strane,
devizové pozicie vyplyvajlce z podkladovych nastrojov
opcii boli poc¢as prvého polroka 2007 vo vacsine bank
prakticky uzatvorené.

Prv uvedenda analyza vynechala tri typy nastrojov,
ktoré maji banky v podslvahach: prisfuby na po-
skytnuté, resp. prijaté Gvery, prijaté, resp. poskytnuté
zaruky a prijaté hodnoty do Uschovy. A to preto, Ze
pri zmene vymennych kurzov pozicie v tychto nastro-
joch neovplyvnuju priamo vykazany zisk alebo stratu
z devizovych pozicii. Devizové riziko v tychto poziciach
preto banky zvyéajne nezaistovali. VaR po zohladneni
Gverovych prislubov a zaruk zobrazuje graf 110. Tato
hodnota je vyrazne vySSia ako ta, ktora nezohladnuje
tieto nastroje.

Urokové riziko

Vystavenie sa bank Grokovému riziku zavisi od citlivos-
ti jednotlivych finanénych nastrojov v ich portféliach
na zmeny v Grokovych sadzbach.

V obchodnej knihe ma vacsina bank pozicie takmer
uzatvorené, s vynimkou pozicii v najkratSich ¢aso-
vych pasmach do 1 roka. Tieto pozicie tvoria predo-
vSetkym kratkodobé medzibankové vklady a Gvery
zaznamenané v obchodnej knihe. Otvorené pozicie

35 Blizsie v Casti Stresové testovanie trokového rizika.

v tychto pasmach vsak nespdsobuju vyraznejSiu cit-
livost na zmenu Grokovych sadzieb. Nizka otvorena
pozicia v obchodnej knihe vSak svisi predovSetkym
s pomerne nizkymi objemami obchodnej knihy v po-
rovnani s bankovou knihou. V bankach, ktoré maju
otvoren( poziciu v obchodnej knihe vyraznejsiu, su
otvorené pozicie tvorené v Urokovych derivatoch,
najma v pasmach s dlhSou dobou zostatkovej fi-
xacie urokovych mier, resp. splatnosti (graf 111).
Dévodom je, Ze viaceré banky zaistuju drokovymi
derivatmi Urokové riziko z cennych papierov, ktoré
sl v bankovej knihe, ale sl precenované na realnu
hodnotu (v portfélidch ostatné finanéné nastroje
precenované na realnu hodnotu a finanéné nastroje
na predaj).®®

Pozicie v bankovej knihe sl v porovnani s poziciami
v obchodnej knihe vySSie. Ako ukazuje graf 112, tieto
pozicie st najma v pasmach s dlhSou dobou zostatko-
vej fixacie (od 3 do 10 rokov) tvorené takmer vyluéne
poziciami v cennych papieroch. Pozicie v ostatnych
finanénych nastrojoch zaznamenanych v bankovej
knihe (Gvery, vklady, Urokové derivaty) su v porovna-
ni s poziciou v cennych papieroch malo vyznamné.
KedZe v pasmach s dlhSou dobou zostatkovej fixacie
prevladaji aktiva nad pasivami, negativny dosah
na banky (vyjadreny poklesom Cistej ekonomickej hod-
noty) by mal rast Urokovych sadzieb, najma v dlhSich
¢asovych pasmach.
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10R a7 15R
nad 15R

Celkova pozicia
=== Cenné papiere
=== QOstatné finan¢né nastroje

Treba vSak poznamenat, Ze hoci ¢lenenie na bankovl
a obchodn knihu je dolezité z hladiska vypoctu pozia-
davky na vlastné zdroje pre Grokové riziko (resp. riziko
dlhovych finanénych nastrojov), toto ¢lenenie nie je
celkom v silade s élenenim tych finanénych nastrojov,
ktoré by mali priamy dosah na zisk, resp. na hodnotu
vlastného imania pri zmene Urokovych sadzieb. Tento
nesulad sa tyka najma nakipenych cennych papierov.
Banky totiz do obchodnej knihy zaraduji iba tie cenné
papiere precenované na realnu hodnotu proti zisku
a strate, ktoré sl urcené na obchodovanie. Ostatné
cenné papiere precenované na realnu hodnotu proti
zisku, cenné papiere na predaj a drzané do splatnosti
sU zaradené do bankovej knihy.

Velkost Urokového rizika vyjadrena prostrednictvom
zmeny Cistej ekonomickej hodnoty moZno hodnotit
pomocou VaR. Analogicky, tak ako v pripade devizové-
ho rizika, bola tato hodnota vypocitana ako najvacsia
strata, ktoru by banka nemala presiahnut, pokial ide
o predpoklad drzby nezmeneného portfélia s pravde-
podobnostou 99 % pocas 10 dni. Pri zohladneni tejto
straty by medianova hodnota primeranosti vlastnych
zdrojov bankového sektora poklesla na 15,3% (t. j.
0 0,4 p. b.). Najvacsie VaR vykazujd najméa banky
s vy$Sim podielom Statnych dlhopisov na bilanénej
sume.
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=== Likvidita do 3 mesiacov

Rychla likvidita
=== Likvidita do 7 dni

Riziko likvidity

V slcasnosti je situacia v bankovom sektore z hla-
diska likvidity charakterizovana vysokym podielom
prostriedkov sterilizovanych v NBS, ako aj ostat-
nych likvidnych aktiv (najméa Statnych dlhopisov)
na bilanénej sume. Na druhej strane, vysoké tempo
rastu najma dlhodobych Uverov vytvara otazku, Gi
tento rast nezhorSuje likvidna poziciu v jednotlivych
bankach. Nasledujlca analyza sa preto zameriava
na dva okruhy:

- posuldenie, ¢i jednotlivé banky maju z kratkodo-
bého hladiska dostato¢ny objem rychlo likvidnych
aktiv vzhladom na objem pasiv s kratkou zostatko-
vou dobou splatnosti,

- posldenie, ¢i su Gverové aktivity bank previazané
na zdroje z medzibankového trhu, alebo su finan-
cované z prostriedkov klientov.

Z kratkodobého pohladu na likviditu nenastali v ban-
kovom sektore ako celku vyznamnejSie zmeny. Median
podielu likvidnych aktiv3® a ostatnych aktiv, z ktorych
mozno ocakavat penazny tok do 7 dni k pasivam so
zostatkovou splatnostou do 7 dni bol pocas prvého
polroka 2007 priblizne stabilny na Grovni 90 - 100 %.
Analogicky zaver o vyvoji bez vyraznejSich zmien vo
vacsine bank mozno konstatovat aj o mediane podielu

36 Za likvidné aktiva su povaZované vsetky tie nakupené pokladniGné poukazky, Statne dlhopisy a pokladni¢né poukazky NBS
prijaté v obratenych repo obchodoch, ktoré neboli poskytnuté ako zaloha.
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likvidnych aktiv do 3 mesiacov k pasivam so zostat-
kovou splatnostou do 3 mesiacov. NizSie hodnoty
tohto ukazovatela v niektorych bankach znamenaijq,

Ze dobra likvidna situacia tychto bank je viac zalozena
na podmienke stabilného jadra vkladov.

Podiel jednotlivych bank spadajiicich do daného intervalu

8 A
0 -0 -0 ~0 -l

71 Hoci pre bankovy sektor ako celok plati, Ze situacia likvi-
dity sa z kratkodobého hladiska vyraznejSie nezmenila,
61 niektoré banky zaznamenali po¢as druhého polroka
2007 jej Ciastocné zhorSenie. Dovodom bol vacsinou
° zvySeny pocet neterminovanych vkladov a zaroven sa
nezvySovali v rovnakej miere likvidné aktiva.
al Ako naznacuje graf 114, vo vacéSine bank, ktoré chcu
udrzat dobr( likvidna poziciu v éasovom horizonte
2 do 3 mesiacoy, je nevyhnutné, aby ¢ast vkladov drzali
v banke dIhsi ¢as, ako je ich skuto¢na splatnost. Ako
14 vSak ukazuje porovnanie likvidného vankisa® a otvo-
renej pozicie do 3 mesiacov®® na bilanénej sume
0l

menejako40% 0d40%d060% 0d60%d080% 0d80%do 100%  nad 100% (graf 115), vyznam tejto podmienky je v jednotlivych
bankéach rozny.

Potet bank
ES
L

“ Ukazovatel likvidity do 7 dni  ® Ukazovatel likvidity do 3 mesiacov

Z dlhodobejsieho pohladu na likviditu je vzhladom
na udrzatelnost Gverovych aktivit podstatné, Ze vo
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Podiel likvidnych aktiv na bilancnej sume
Podiel vkladov prijatych od klientov a emitovanych cennych papierov na bilanénej sume
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Podiel otvorenej pozicie z operacii s klientmi do 3 mesiacov na bilancnej sume Podiel Gverov klientom na bilanénej sume

37 Likvidny vankus je stcet pokladni¢nej hotovosti, Statnych dlhopisov, Statnych pokladniénych poukaZok, pokladni¢nych poukaZok
NBS, vkladov v NBS a beZnych tctov v inych bankach po odratani zavazkov bank voci zahraniénym bankam (okrem dlhodobych)
a ARDAL-u a aktiv poskytnutych do zalohy.

38 Otvorena pozicia do 3 mesiacov je rozdiel stctu zavazkov voéi klientom a emitovanych cennych papierov so zostatkovou splat-
nostou do 3 mesiacov a stctu pohladavok voci klientom a dlhovych cennych papierov emitovanych bankami a podnikmi so
zostatkovou splatnostou do 3 mesiacov.
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vacsine bank su tieto aktivity financované z vkladov
klientov alebo emisie dlhodobejSich cennych papierov,
nie z kratkodobych prostriedkov z medzibankového
trhu (graf 116). Vo viacerych bankach vSak podiel
Gverov na vkladoch a emitovanych cennych papieroch
rastie. V ramci celého bankového sektora jeho hodno-
ta medziro€ne vzrastla zo 64 % na 69 %.

Poistovne

NajvyznamnejSim druhom rizik, ktorym su poistovne
vystavené, su poistné rizika. Okrem toho su poistov-
ne vystavené trhovym rizikdm, ktoré mézu spdsobit
neocakavané zniZenie hodnoty aktiv kryjlcich tech-
nické rezervy. Kedze na podrobnu analyzu vystavenia
poistovni voéi poistnym rizikdm nie s k dispozicii
dostato¢né Udaje, budeme sa v tejto analyze venovat
iba dopadu trhovych rizik. Druhym obmedzenim je, ze
uvedend analyza sa vztahuje iba na aktiva kryjlce
technické rezervy, pri ktorych riziko znasa poistovia.
Nezohladnuji sa aktiva, ktoré nekryju technické rezer-
vy a aktiva investované v mene poistenych.®®

NajvyznamnejSim trhovym rizikom, ktoré moze
ovplyviovat hodnotu aktiv kryjlcich technické rezervy
poistovni, je Urokové riziko. Poistovne by boli vysta-
vené negativnemu efektu najma pri raste drokovych
sadzieb. Pocas 10 dni mdze v poistovniach klesnut
s pravdepodobnostou 1% hodnota aktiv kryjlcich
rezervy v Zivotnom poisteni o 2,3% a v nezivotnom
poisteni o 0,7 % (medidanové hodnoty). Dovodom je
pomerne velky podiel dlhovych cennych papierov
na aktivach kryjucich technické rezervy poistovni
(77 %) a ich vysoka duracia najma v niektorych po-
istovniach. Na druhej strane, len mala éast portfélii

.
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Aktiva kryjlce technické rezervy v neZivotnom poisteni
B Aktiva kryjlce technické rezervy v Zivotnom poisteni

dlhovych cennych papierov je ocenovana v realnej
hodnote proti zisku a strate. Urokové riziko sa teda
neprejavi ihned po pripadnej zmene Grokovych sa-
dzieb v ziskovosti poistovni. Dosah bude iba postupny
prostrednictvom poklesu Urokovych vynosov.

Poistovne vacésinou investovali do domacich dlhovych
cennych papierov, najma do slovenskych Statnych
dlhopisov (49 % vSetkych dlhovych cennych pa-

Aktiva kryjiice technické rezervy Aktiva kryjice technické rezervy
nezivotného poistenia Zivotného poistenia
Minimum Median Maximum | Minimum Median Maximum

1 Akciové riziko 0,0 0,0 1,5 0,0 0,0 1,5
2 Devizové riziko 0,0 0,0 11 0,0 0,0 0,6
3 Urokové riziko 0,1 0,7 3,4 0,1 2,3 4,1
4 Celkové riziko 0,1 0,8 3,4 0,1 2,3 4.3
5 Akciové riziko k portfoliu

akeii 0,4 1,9 7,2 0,4 6,5 10,0
6 Urokové riziko k portféliu

dihovych CP 0,1 1,2 4,6 0,2 3,0 4,3
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pierov kryjucich technické rezervy). DIhové cenné
papiere emitované ostatnymi domacimi subjektmi
tvorili 14 % z celkového objemu dlhovych cennych
papierov. Z hladiska ratingového hodnotenia malo
6 % vSetkych dlhovych cennych papierov rating AAA,
6% malo rating AA, 59 % rating A (do tejto kategdrie
patrili vSetky Statne dlhopisy SR), 2% rating BBB
bez ratingu bolo 27 % z celkového objemu dlhovych
cennych papierov.4°

Treba vSak poznamenat, Ze uvedené zavery o vysta-
veni aktiv kryjucich technické rezervy rizikam nebe-
ra do Uvahy to, Ze v pripade niektorych produktov
Zivotného poistenia mo6ze byt dohodnuté vyplacanie
penaznych prostriedkov klientom s fixnou Grokovou
sadzbou, resp. s dlhSou dobou precenovania Urokove;j
sadzby. Tato skuto€nost zmensuje odhadnuté vysta-
venie proti Urokovému riziku .

Poistny trh ako celok bol vystaveny pomerne nizkemu
akciovému riziku (tabul'ka 12). Dovodom je, Ze objem
investicii do akcii a podielovych listov tvoril len 3%
z celkového objemu aktiv kryjdcich technické rezervy.
Tieto investicie vyuZzivalo na krytie technickych rezerv
iba devat poistovni, vacsinou v Zivotnom poisteni.
Poistovne pritom investovali najmé do akcii a podielo-
vych listov zahranic¢nych fondov alebo do podielovych
listov domacich podielovych fondov dihopisovych, pe-
naznych a Specialnych. Treba vSak poznamenat,
Ze tymto spoésobom mozZu byt poistovne vystavené
dodato¢nému vplyvu devizového a Grokového rizika,
ktoré nie je mozno presnejsie odhadndt, a to napriek
stanovenym limitom na devizové riziko. Z uvedenych
réznych typov akcii, resp. podielovych listov vyplyva aj
pomerne vyrazna variabilita rizikovosti tychto portfélii
medzi jednotlivymi poistovhami.

Priame devizové riziko aktiv kryjdacich technické re-
zervy je vo vacsine poistovni zanedbatelné. VaR pre
devizové riziko v Ziadnej poistovni nepresahuje 0,6 %
celkovej hodnoty technickych rezerv. V poistovniach,
ktoré maju otvorend devizovl poziciu, je tato pozicia
dlha, kedZe zavazky poistovni st vacsinou denomi-
nované v domacej mene. Z celkovej otvorenej pozicie
63 % tvori pozicia v eure a 14 % pozicia v americkych
dolaroch.

Fondy dochodkovych spravcovskych
spolocnosti

Fondy dochodkovych spravcovskych spoloc¢nosti s
vystavené najma trhovym rizikam.

Konzervativne fondy su vystavené len Grokovému
riziku, kedZe nemaju Ziadne otvorené akciové alebo
devizové pozicie. Ako naznacujd vypoCty VaR, toto
riziko je pomerne nizke. Fondy drzia vac¢sinou dlhopisy
s relativne kratkou duraciou denominované v sloven-
skej korune. Celkovo moZno povedat, Ze vynosovost
konzervativnych fondov by po¢as 10 dni nemala kles-
nat s pravdepodobnostou 99 % o viac ako 0,2 p. b.
Vo vystaveni vyvazenych a rastovych fondov vodéi
trhovym rizikdm v ramci jednotlivych déchodkovych
spravcovskych spoloénosti vaésinou nie je velky
rozdiel. Dévodom je, Ze rozdiely v zlozeni portfélii
sl v rdmci jednej spoloénosti vac¢sinou iba mierne.
Vyraznejsi rozdiel je iba v nizSom podiele akciovej
Casti portfélia vo vyvazenych fondoch v porovnani
s rastovymi fondmi.

Najvyznamnejsie riziko, ktorému su vystavené tieto
fondy, je akciové riziko. V porovnani s tymto rizikom

Konzervativne fondy Vyvazené fondy Rastové fondy
n'\:'lj"r; Median '::‘3); r“:Lnr:] Median m’;’q mL”r:] Median 'r\:i’:q

1 Akciové riziko 0,0 0,0 0,0 0,8 1,0 1,7 0,9 1,3 2,0
2 Urokové riziko 0,1 0,1 0,2 0,0% 0,1 0,2 0,1 0,2 0,2
3 Devizové riziko 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,3 0,0 0,2 0,3
4 Celkové riziko 0.1 0,1 0,2 0,7 1,0 1,9 0,8 1,3 2,2
5 Akcioveé riziko k port-

féliu akeii 4,4 5,7 7,8 4.4 5,8 7,7
6 Urokové riziko k port-

féliu dlhovych CP 0,1 0,2 0,6 0,1 0,3 0,9 0,2 0,3 0,9

39 Udaje na zohladnenie rizik z tychto aktiv bud k dispozicii od prvého polroka 2008.

40 Zdroj: REUTERS.
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je devizové a urokové riziko relativne nevyznamné.
Podiel akciovej zloZky portfélia na celom portféliu
bol v jednotlivych vyvazenych fondoch ku koncu
roka 2007 na Grovni 16% az 22% a 21% az 26%
v rastovych fondoch. V rdmci jednej spolo¢nosti nie
je vyraznejsi rozdiel medzi skladbou a rizikovostou
akciovej ¢asti portfélia, ale v jeho podiele na celkovom
portféliu. V porovnani s obdobim na konci prvého
polroka 2007 sa rizikovost akciovych portfélii zvysila
kvoli rastu volatility na akciovych trhoch. Maximalna
desatdnova strata, ktord by nemala byt prekrocena
s pravdepodobnostou 99 %, bola k 30. jinu 2007 len
na Grovni 3,5% az 5,6 % hodnoty akcii vo vyvazenych
a rastovych fondoch.

Podiel VaR pre Grokové riziko na NAV je porovnatelny
s konzervativnymi fondmi. Urokové riziko je teda na
pomerne nizkej drovni. Duracia dlhopisovej Casti
portfélia ani vo vacsine vyvazenych a rastovych fondov
neprekracuje 1,5 roka. Navyse pri fondoch s vySSou
zmiernuje celkové vystavenie voci Grokovému riziku.
Vyvazené a rastové fondy by vyraznejSie neovplyvnila
ani zmena vymennych kurzov. Ich devizové pozicie
vznikajlce najma v dosledku investovania do zahra-
ni¢nych akcii a podielovych listov st do velkej miery
uzavreté. Hodnota VaR pre devizové riziko na NAV
neprekracovala 0,3 %.

Fondy dopinkovych dochodkovych
spolocnosti

Podobne ako fondy déchodkovych spravcovskych spo-
loénosti, sU aj fondy doplnkovych déchodkovych spo-
lo€nosti vystavené najma trhovym rizikdm. Na rozdiel
od fondov déchodkovych spravcovskych spolo¢nosti
je vSak investicna stratégia tychto fondov vzajomne
pomerne odliSna.

Vacsina prispevkovych fondov je vystavena aj akciové-
mu aj drokovému riziku, hoci v odliSnej miere.

Devizovému riziku sl fondy vystavené najma v do-
sledku nezaistenej dlhej pozicie vzniknutej z investicii
do cennych papierov denominovanych v zahranic¢nych
menach. Fondy majl otvorené pozicie najma v euro
a v americkom dolari, len vynimocne v inych menach
(madarsky forint, ceska koruna). Niektoré fondy vyuzi-
vaju na znizenie alebo zavretie devizovych pozicii me-
nové derivaty. Ani ostatné fondy vSak nie si vystavené
devizovému riziku vo vyraznejSej miere.

Vyplatné fondy drZia takmer vSetky svoje prostriedky
na beznych alebo terminovanych Gctoch, pripadne
v dlhopisoch s nizkou duraciou.

Celkovo sa teda z fondov DDS javia ako najrizikovej-
Sie rastové prispevkové fondy investujlice vo vacsej

Penazné Dlhopisové Zmie3ané Akciové Fondy Specidlne Uzavreté Iné

fondov

= Akcie a podielové listy
® DIhové cenné papiere

miere do akcii a podielovych listov. Kvoli vySSej vola-
tilite akciovych trhov rizikovost tychto fondov pocas
druhého polroka 2007 vzrastla. Ich trhovy podiel je
vSak pomerne nizky.

Bankové Ucty
B QOstatny majetok

Kolektivne investovanie

Podielové fondy su vystavené najma devizovému a ak-
ciovému riziku. Vystavenie voci Urokovému riziku je
pomerne nizke, a to aj vo fondoch s vySSim podielom
dlhopisovej zlozky. VaR Grokového rizika takmer vo
vSetkych podielovych fondoch nepresahuje hodnotu
1% NAV. Vacsina fondov by teda nezaznamenala
vyraznej$i dosah na realnu hodnotu cennych papie-
rov v pripade neoCakavanej zmeny Grokovych mier.
Pri poklese trokovych mier by vSak postupne klesla
ich vynosnost.

Devizové riziko predstavuje pre podielové fondy pomer-
ne vyznamneé riziko. Dévodom je, Ze viaceré podielové
fondy maji vo svojich fondoch majetkové a dlhové
cenné papiere denominované v zahraniénych me-
nach. Pomerne nizku VaR maju iba fondy fondov. Tie
vSak mo6Zu byt vystavené devizovému riziku nepriamo,
prostrednictvom vplyvu devizového rizika na hodnotu
podielovych listov, ktoré drzia vo svojich portféliach.
VaR pre devizové riziko nepresiahla v ziadnom fonde
hodnotu 7 % z Cistej hodnoty majetku fondu.

Akciové riziko bolo vypocitané z pozicii fondov v ak-
ciach a podielovych listoch inych podielovych fondov.
Toto riziko mbZe vyrazne ovplyvnit hodnotu investicii
najma do akciovych podielovych fondov. Po¢as druhé-
ho polroka 2007 kvdli rastlcej volatilite akciovych
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o

0 2 4 6 8 10 12

= Akcioveé riziko
H VSetky trhové rizika

m Urokové riziko
Devizové riziko

trhov Groven tohto rizika vzrastla. Na zaklade vyvoja
v roku 2007 mozno predpokladat, Ze hodnota podielo-
vych listov akciovych podielovych fondov by s pravde-
podobnostou 99 % v priemere nemala klesn(t o viac
ako 10 %, ¢o je pomerne vysoka hodnota.

Z analyzy tieZ vidno, Ze najviac celkovych aktiv podie-
lovych fondov, az 64 %, ma VaR na drovni do 1 % NAV,
¢o znamena, Ze vacsina aktiv podielovych fondov je
investovana do malo rizikovych aktiv. Dévodom je, Ze
takmer polovica aktiv je sustredenych v penaznych
fondoch, ktorych VaR sa pohybuje v intervale do 1%
NAV. Najvyssiu rizikovost maju akciové fondy, ktorych
podiel na celkovej hodnote NAV je 5 %.

Iypfondoy  VAR040%  VaRod1% | VaRod3%  VaRod6% = VaR od 8% P°:;e"=3lf:v;::d“
do 1% NAV | do 3% NAV | do 6% NAV | do 8% NAV | do 15% NAV e

Akciové 0 0 1 10 89 5
Dlhopisové 65 32 3 0 0 13
Pefiazné 100 0 0 0 0 47
Fondy fondov 5 46 49 0 0 11
Zmiesané 33 46 12 10 0 10
Uzavreté 0 100 0 0 0 1
Specialne 27 14 59 0 0 4
Ostatné 29 64 7 0 0 8
Spolu 64 21 10 1 4

Spolu

Jan 2007 o7 30 6 ! 0
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7 Stresove testovanie

Pri interpretacii zaverov stresovych scenarov je dobré mat na zreteli, Ze odhady velkosti dopadu (napr. na
primeranost viastnych zdrojov) mozno pokladat len za orientacné, nakol'ko vSetky uvaZované scenare obsahuji
v sebe podstatné zjednodusenia v porovnani so skuto¢nostou. Ovela vac¢si zmysel ma analyzovat vysledky
testov z hladiska vzajomného porovnavania citlivosti zmien tychto veli¢in na Soky vo vstupnych stresovych
parametroch. NavySe viaceré scenare, ktorych dopad bol posudzovany samostatne, by sa mohli realizovat
spolu s inymi scenérmi, a tym sa mohol ich dopad vyraznejsie prehibit. Podrobny popis metodolégie streso-
vého testovania je v dokumente Prilohy k analyze slovenského financného sektora v Casti 1.

7.1 Kreditnée riziko v bankach

Hoci kreditné riziko by nemalo vyrazne ohrozit stabilitu bankového sektora, citlivost niektorych bank na toto
riziko sa pocas druhého polroku 2007 zvysila. D6vodom je vSak najma pokles primeranosti viastnych zdrojov.
Rast rizikovosti tGverovych portfélii sa javi ako menej vyznamny faktor. Miera zlyhania Gverov podnikom aj
tempo rastu zlyhanych tverov boli nizSie ako v prvom polroku. Pripadny dvojnasobny narast mier zlyhania by
sposobil pokles primeranosti viastnych zdrojov pod Groveri 8 % v horizonte jedného roka v dvoch bankach.
Z hladiska kreditného rizika retailovych Gverov nie je vacésina bank vystavena vyraznejsiemu zhorseniu ich
kvality, pripadne poklesu cien nehnutelnosti. Dévodom je, Ze velku Cast tychto dverov v minulosti banky
zabezpecovali nehnutelnostami, ktorych hodnota prevySovala hodnotu tGveru. Citlivost na pokles cien nehnu-
telnosti sa vSak méze zvysit pri poskytovani tverov prevysujicich hodnotu nehnutelnosti.

Stresové testovanie dalej ukazalo, Ze kvéli relativne nizkemu podielu medzibankovych vkladov a tGverov na
aktivach bankového sektora a ich relativne vysokej diverzifikacii by bol priamy dopad zlyhania nejakej banky
prostrednictvom zlyhania medzibankovych pohladavok na ostatné banky pomerne nizky. Vysledky ukazuja, Ze
ku koncu jednotlivych mesiacov v roku 2007 boli v sektore najviac Styri banky, ktorym by v pripade nesplnenia
zavdzkov zo strany nejakej inej banky klesla primeranost viastnych zdrojov pod hranicu 8 %.

Kreditné riziko v portfoliu
tuverov klientom

Stresové testovanie kreditného rizika sme vykonali

pomocou Styroch scenarov:

1. Zmrazenie Gverovej aktivity bank (credit crunch).

2. Poskytovanie Gverov s vy§Sou mierou zlyhania.

3. Pokles cien nehnutelnosti zabezpecujtcich Gver.

4. Narast nezamestnanosti kombinovany s poklesom
cien nehnutelnosti.

Kazdy zo scenarov 1 a 2 sme navyse realizovali
v dvoch variantoch. Podrobnejsi popis vSetkych uve-
denych scenarov mozno najst v dokumente Prilohy
k analyze slovenského finanéného sektora v Casti 1.

Rast Gverov v podmienkach vysokého ekonomického
rastu, ktorého svedkom sme na Slovensku, uzZ nie-
kolko rokov kladie do popredia otazku, ¢i bankam
nehrozia nadmerné straty plynlce z neobozretnych
Gverov, k poskytnutiu ktorych méZe v dobrych ¢a-
soch potencialne vo vacsej miere dochadzat, alebo

41 RBUZ - Register bankovych Gverov a zaruk.

z budlceho nepriaznivého makroekonomického
vyvoja. Prave stresové testovanie kreditného rizika
umoznuje Ciastocne odpovedat na tuto otazku. Vo
vSeobecnosti z pohladu celého sektora z vysledkov
vyplyva, Ze v strednodobom horizonte by sektor
nemal byt vyrazne ohrozeny stratami z kreditného
rizika. Dopad vSetkych scenarov vo svojej miernejsej
podobe by bol v drvivej vacsine pripadov znacne limi-
tovany v pozitivnom zmysle slova. AZ extrémne podoby
jednotlivych scenarov viedli k vystupom, ktoré by uz
znamenali Ciastoéné komplikacie, a to predovSetkym
v niektorych bankach.

Prvy scenar simuluje narast v zlyhavani starych
Gverov kombinovany s pozastavenim Gverovej ak-
tivity bank. ZhorSenie kvality portfélia Gverov je
odvodené bud z historicky najvaésich prirastkov
zlyhanych Gverov v danej banke (variant 1), alebo
z existujlcich mier zlyhavania ziskanych z RBUZ*
(variant 2), priGom prislusné hodnoty sa eSte stresuju
faktorom M. Vyznam multiplikatora je v jednotlivych
variantoch rozdielny. Kym vo variante 1 je mozné M

105
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chapat ako pocet mesiacov, v ktorych by doslo k zo-
pakovaniu najvacsieho rastu, v druhom variante ho
treba interpretovat ako Cinitel rastu miery zlyhavania
Gverov. Pri vyhodnocovani dosahu oboch verzii prvého
scenara sa vychadza predovsetkym z vysledkov ziska-
nych pre volbu multiplikatora M=2, resp. M=5. Zatial
¢o menSia hodnota parametra reprezentuje mierne
a zaroven dostatoéne pravdepodobné zhorSenie
kvality portfélia, druhd by mala postihovat situaciu
v pripade extrémne nepriaznivého vyvoja v banke.

Spomedzi dvojice variantov uvazovanych v scenari 1
sa ako rizikovejsi ukazal druhy variant stresujtci mieru
zlyhavania Gverov podnikom v jednotlivych bankéach.
Dopad scenara 1 v tejto podobe mozno hodnotit ako
najvyraznejsi aj pokial ide o porovnanie so vSetkymi
ostatnymi scenarmi simulovanymi v ramci stresové-
ho testovania kreditného rizika. Medianova hodnota
primeranosti vlastnych zdrojov by sa v pripade jeho
realizacie znizila o 1,1 %, ¢o samo o sebe nepdsobi
ako vyrazna hrozba, obzvlast ked sa uvedené Gislo
vztahuje na pripad volby multiplikdtora M=5. Ked sa
vSak pozrieme na hodnotu prvého kvartilu rozdelenia
primeranosti vlastnych zdrojov, ktord by sa znizila
z0 svojej skutocnej (decembrovej) hodnoty 11,1%
na stresovych 5,9 %, potom je zrejmé, Ze dopad ta-
kéhoto scenara nemozno povazovat za zanedbatelny.
Znacne odliSné zmeny medianu a prvého kvartilu
hovoria o tom, Ze efekt na jednotlivé banky v sektore
by bol nerovnomerny. To je dané aj tym, Ze dany sce-
nar pracuje iba s kreditnym rizikom podnikov. Preto
tie banky, ktoré sa zameriavaji prevazne na retail,

9 -

Potet bank

0azl 1272 2az3 3ai4 4ai5 52710 10az15 15a720 20aviac
Intervaly hranicnych hodnat, pre pokles primeranosti viastnych zdrojov na 8%

Variant 1 = Variant 2

z neho vychadzaju ako bezproblémové. To znamena,
Ze kym viac ako polovica bank by bola zasiahnuta len
mierne, zostavajlica Cast sektora by utrpela pomerne
vyznamné straty. Pre prevaznu Cast tychto bank by bol
dosledkom dokonca pokles primeranosti vlastnych
zdrojov pod regulatérnu hranicu 8 %. Az 6 bank by
malo problémy so splnenim poziadavky na vlastné
zdroje. UZ zmieneny fakt, Ze do stresového scenara
vstupujl iba Gvery podnikom, eSte podciarkuje rela-
tivne vysoké riziko spojené s takymto vyvojom. Ak
by sme totiZ vzali do Gvahy aj potencidlne zhorsenie
kreditnej kvality retailového portfélia, takto kombino-
vané straty by mohli byt uz naozaj zavazné, najma
pre banky pokryvajlice oba uvazované segmenty (aZ
5 zo Siestich najpostihnutejsich bank poskytuje Gvery
podnikom aj retailu). Na druhej strane treba vSak
povedat, Ze simulované prudké patnasobné zvysenie
miery zlyhavania podnikovych Gverov predstavuje
naozaj pomerne extrémnu situaciu a to, Ze by sa
stala, je len velmi malo pravdepodobné. V pripade
zdvojnasobenia miery zlyhavania ide uz o podstat-
ne realistickejSiu mozZnost. Napriek tomu by aj za
takychto okolnosti dve banky nesplnili poziadavku
na vlastné zdroje.

Pokial ide o dosah prvého variantu scenara 1, ten
by bol v porovnani s diskutovanym druhym varian-
tom podstatne miernejsi, a to aj napriek tomu, Ze
sa v nom zohladnujd Gvery voci podnikom aj vodi
retailu. V kombinacii s multiplikdtorom M=2 by bol
Uplne minimalny. AZ pri vyraznej zmene podmienok
reprezentovanych volbou M=5 by sa prejavili pozoro-
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vatelnejSie negativne efekty. Tri banky (z toho dve len
velmi tesne) by sa s primeranostou vlastnych zdrojov
ocitli pod hranicou 8 %. Pokles medianu primeranosti
vlastnych zdrojov by nedosiahol ani Groven jedného
percentualneho bodu.

V scenari 2 sa uvaZzuje o situacii, ked banky v snahe
ziskat vacsi trhovy podiel poskytuju velké mnozstvo
novych Gverov, a to aj menej bonitnym subjektom, ¢o
vzapati vedie k nadmernému zlyhavaniu tychto Gve-
rov. Aj v tomto pripade boli realizované dva varianty.
V scenari sa pracuje s dvojicou multiplikatorov M,
a M.,.. Ich vyznam je spoloCny pre oba varianty. M, vy-
jadruje vztah medzi maximalnym podielom zlyhanych
Gverov na celkovych Uveroch v roku 2007 a podielom
zlyhanych Gverov z novoposkytnutych Gverov v budtc-
nosti. Multiplikator M, slaZi na simulaciu zvySenia
Uverovej aktivity banky vzhladom na priemerné hod-
noty medzimesacnych relativnych zmien v objeme
poskytnutych Uverov pocas uplynulého roka. Druhou
interpretaciou je predizenie ¢asového obdobia, potas
ktorého zostane stresovy scenar v platnosti. Analyza
druhého scenéra je podobne ako v pripade prvého
scenara postavena na dvoch simulaciach, zachytava-
jucich miernejsi (M, =2, M_=2) a nepriaznivejsi (M, =5,
M,=5) vyvoj ukazovatelov kreditného rizika.

V pripade hodnotenia vysledkov plynicich zo simu-
lacie scenara 2 je postacujlice zamerat sa na jeho
prvy variant. Dopad variantu 2 je totiZ s vynimkou
jednej banky v podstate velmi obmedzeny. Pozitivhe
je, Ze aj v pripade variantu 1 by sa vyznamnejSie
straty dosiahli az vtedy, ak by vyvoj situacie v ban-
kach zodpovedal stresovym parametrom s hodnotami
M,=M_=5. Za takychto okolnosti by median primera-
nosti vlastnych zdrojov poklesol na 12,8 %, to zname-
na o 3 percentualne body. AZ na niekolko vynimiek by
bol dopad prvého variantu scenara rozlozeny relativne
rovnomerne v celom sektore.

Dalsi stresovy test je zacieleny na postidenie dosahu
zmien v cenach nehnutelnosti. V tomto pripade sa
vychadza z podrobnych mikroekonomickych tdajov.
Skima sa potencialny vplyv poklesu cien nehnutel-
nosti, sliziacich ako kolateral na dodato¢nu tvorbu
opravnych poloZiek a neskorsi dosah na primeranost
vlastnych zdrojov. Scenar pracuje s predpokladom,
Ze nezabezpecené CGasti Uverov sa v jednotlivych
kreditnych kategériach (Uvery bez znehodnotenia,
nezlyhané Uvery s identifikovanym znehodnotenim
a zlyhané uvery) pokryvaji postupne 0, 10 a 100
percentami opravnych poloziek. Pokles cien na trhu
nehnutelnosti sa stanovil na Grovni 30 % alebo 50 %.
Vysledky stresového testu vyznievajl pozitivne. Viac
ako dve tretiny bank by boli aj v situacii vyraznej
recesie na trhu nehnutelnosti (zniZzenie cien o 50 %)
zasiahnuté poklesom primeranosti vlastnych zdrojov
0 menej ako 1 percentualny bod. O niec¢o vyraznejsia
redukcia tohto ukazovatela, priblizne 3 p. b., by za

takychto okolnosti hrozila v Styroch bankach. Asi
najpravdepodobnejsSim zdévodnenim malej zrani-
telnosti bank pri tomto scenari je konzervativny
pristup bank tykajlci sa vySky poskytnutého Gveru
vzhladom k hodnote zabezpeéenia, ktory v minulosti
previadal.

Posledny scenar v sebe zahfiia kombinaciu dvoch
vstupnych makroekonomickych Sokov. Simuluje sa
v nom jednak rast nezamestnanosti a jednak pokles
cien nehnutelnosti v ekonomike. Stresovy scenar
predpoklada rast miery nezamestnanosti o 10 p. b.,
ktory by sa prostrednictvom poklesu disponibilnych
prijmov niektorych domacnosti pretavil do zvySenia
podielu zlyhanych Gverov o 5 p. b. Tato hodnota bola
ziskana z vysledkov simulacie zameranej na kvan-
tifikaciu vztahu medzi narastom nezamestnanosti
a zmenou podielu zlyhanych Gverov uskutocnenej
v rAmci stresového testovania v predoslej verzii tejto
spravy. Dalsimi dvoma predpokladmi v tomto sce-
nari st pokles cien nehnutelnosti o 50%, a tvorba
opravnych poloZiek pre zlyhané Gvery v celom objeme
nezabezpecéenej hodnoty (t. j. vo vySke 100 %).

Hoci nahly pokles cien nehnutelnosti o polovicu
v kombinacii s 10% rastom nezamestnanosti pred-
stavuje skutoCne extrémny scenar, vysledky testu
indikujd dobru odolnost sektora voéi takémuto vyvoju.
Vyraznejsi pokles primeranosti vlastnych zdrojov na
Grovni okolo 6 p. b. by postihol iba tri banky. Vzhladom
na vysokl mieru vlastného kapitalu v tychto spoloc¢-
nostiach ani takéto znizenie nepredstavuje obzvlast
zavazné nebezpecenstvo naruSenia ich financnej
stability.

Systémoveé riziko bankového sektora

V tejto analyze sa systémovym rizikom (contagion
risk) oznaCuje riziko, kedy zlyhanie jednej domacej
banky vyvola zhorSenie situacie, prip. az zlyhanie
v inych bankach. Hlavnym dévodom mozu byt prepo-
jenia medzi bankami formou vkladovych a Gverovych
transakcii na medzibankovom trhu. Ak by niektora
z bank nebola schopna vyplacat svoje zavazky, moze
to pre iné banky znamenat stratu spojenu so znizenim
primeranosti vlastnych zdrojov. Pri takomto pohlade
je teda systémoveé riziko spojené s kreditnym rizikom
vyplyvajicim z medzibankovych pohladavok a zavisi
od diverzifikacie portfolia pohladavok na medziban-
kovom trhu.

Graf 122 znazornuje pocCty bank, ktorych primeranost
vlastnych zdrojov by mohla klesnat pod stanovenu
hranicu 8% v pripade zlyhania jednej alebo dvoch
bank. Podla tdajov za koniec jednotlivych mesiacov
sa v pripade zlyhania jednej banky poc¢as roka 2007
tento pocet pohyboval od 1 do 3. V druhom polroku
2007 mozno hovorit o znizeni systémového rizika
v porovnani s prvym polrokom 2007. Toto zniZenie
systémového rizika bolo zaroven spojené s poklesom
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Podiel aktiv bank v percentach, ktorym by klesla PVZ pod 8 %
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=== Objem vkladov a Gverov medzi domacimi bankami (prava os)

celkového objemu vkladov a Gverov na domacom
medzibankovom trhu.

Analyza dalej ukazuje, Ze hoci sa mo6zZe stat, Ze
zlyhanie jednej banky vyvola znizenie kapitalu pod
stanovenu hranicu, dalSie Sirenie zlyhani je velmi
malo pravdepodobné, ak by sa nezhorsili aj nejaké
dalSie podmienky. Celkovo je teda mozné hodnotit
systémové riziko v slovenskom bankovom sektore
ako nizke.
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7.2 Riziko likvidity v bankach

Z hladiska likvidity je pozitivhe, Ze bankovy sektor ma dostatoéne velky objem likvidnych aktiv, ktorym by
dokazal pokryt neocakavany vyber 20 % vkladov klientov alebo 90 % objemu vkladov zahrani¢nych bank.
V oboch pripadoch by vo vacsine bank nepredstavovala zmena ukazovatelov likvidity viac ako dvojnasobok

priemernej medzimesacnej zmeny.

Pre stresové testovanie rizika likvidity sme zvolili dva
zakladné scenare:

- pokles objemu vkladov klientov 0 20 %,

- pokles objemu vkladov zahraniénych bank o 90 %.

Analyza dosahu tychto scendrov je zaloZzena na cit-
livosti troch vybranych ukazovatelov likvidity (uka-
zovatel rychlej likvidity, ukazovatel likvidity do 7
dni a ukazovatel likvidity do 3 mesiacov)*? na tieto
scenare v jednotlivych bankach. Kazdy ukazovatel je
vypocitany ako podiel likvidnych aktiv a volatilnych
zdrojov v prislusnej kategorii. Velkost Soku je posu-
dzovana vzhladom na priemer absoldtnych hodnot
medzimesacnych zmien tychto ukazovatelov.

Scenar vyberu 20% vkladov klientov by vo vacsine
bank nemal mat vyrazny vplyv na situaciu z hladiska

3,07

Ukazovatel Ul L
rychlej likvidity likvidity do 7 dni likvidity do 3 mesiacov

2,5 1
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42 Definicia ukazovatelov je uvedena v Casti Riziko likvidity.
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likvidity. Ako ukazuje graf 123, dosah uvedeného
scenara na jednotlivé ukazovatele likvidity by aspon
v polovici bank prili§ neprevySoval ich priemerni me-
dzimesacnl zmenu. Z tohto grafu zaroven vidno, Ze
citlivost prvych dvoch ukazovatelov na tento scenar sa
pocas prvého polroka 2007 znizila, a v druhom polroku
2007 mierne vzrastla. Hlavnou pri¢inou bol najma rast
vkladov s kratkou dobou viazanosti bez vyraznejsieho
rastu likvidnych aktiv v niektorych bankach.

Dosah scenara poklesu vkladov nerezidentskych bank
0 90% sa pocCas roka 2007 vyraznejSie nezmenil.
Vysledky scenara zaroven naznacuju, Ze vSetky banky
by boli schopné kryt znizenie 90 % vkladov nerezi-
dentskych bank aktivami likvidnymi do 1 mesiaca.
Vo vaésine bank by dokonca postacovali aj okamzite
likvidné aktiva.
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7.3 Trhove rizika

Velkost devizového rizika nebola v roku 2007 vo vacésine bank ani poistovni vyznamna. Dosah vyraznej zmeny
bol relativne nizky aj v pripade déchodkovych fondov Il. a lll. piliera. Aj vtedy, ak by sa extrémne zhodnotila
koruna, strata v Ziadnom déchodkovom fonde Il. piliera ani vo véacsine fondov lll. piliera by nepresiahla 1,5 %
Cistej hodnoty aktiv. Najvyraznejsi negativny dosah by malo posilnenie koruny na hodnotu investicii v podie-
lovych fondoch, najmé vo fondoch investujtcich do zahranicnych akcii.

Na drovni bankového sektora ako celku by bol dosah neoGakavanych zmien zakladnej Grokovej sadzby NBS
na ziskovost pomerne nizky. Dévodom je, Ze zmeny realnej hodnoty cennych papierov preceriovanych na
realnu hodnotu proti zisku a strate su zaistené Grokovymi derivatmi. Dosah na Grokové prijmy z vkladov
a uverov by bol tieZ relativne nizky. V pripade rastu Grokovych sadzieb st vSak banky vystavené pomerne
vyraznému poklesu ekonomickej hodnoty cennych papierov drZzanych do splatnosti a na predaj. To sa méZe
negativne prejavit na ziskovosti sektora v pripade nevyhnutnosti predat niektoré z tychto cennych papierov
pred terminom splatnosti.

Vel'mi nizke vystavenie voci trokovému riziku maja aj fondy Il. a vdésina fondov Ill. piliera, a to kvéli nizkej
duracii dlhopisovej ¢asti portfolia v tychto fondoch. Pre fondy Il. piliera by mal v horizonte jedného roka
negativnejsi efekt pokles zakladnej Grokovej sadzby kvéli znizeniu Grokovych prijmov z kupénovych platieb.
Ten by vSak pri poklese zakladnej tGrokovej sadzby NBS o 2 p. b. v Ziadnom fonde neprevysoval 0,7 % Cistej
hodnoty aktiv. Vo fondoch Ill. piliera by mal negativny dosah skér rast sadzieb, kedZe v horizonte jedného
roka by zmena realnej hodnoty bola vyznamnejsSia ako zmena urokovych prijmov. Tato strata by pri naraste
zakladnej trokovej sadzby NBS o 2 p. b. neprekracovala 2 % ¢istej hodnoty aktiv. Naopak vyraznému pokle-
su hodnoty by boli v pripade rastu sadzieb vystavené cenné papiere kryjlce technické rezervy vo viacerych
poistovniach. Tato zmena by sa vSak pravdepodobne neprejavila vyraznejsie na dosiahnutom zisku, kedZe
velka Cast tychto cennych papierov je drZana do splatnosti.

VWrazny pokles zahraniénych akciovych trhov (o 20 %) spojeny so zhodnotenim koruny voci dolaru a euru
a rastom zahranicnych drokovych sadzieb by negativne vplyval najma na niektoré podielové fondy a vyvazené
a rastové déchodkové fondy v Il. aj v lll. pilieri. Dosah na banky a poistovne by bol nevyznamny.

Devizoveé riziko oslabenie. Dévodom je, Ze poistovne a fondy vaésinou
nemaju vyraznejsi podiel pasiv v cudzej mene, preto
ich pripadna otvorena devizova pozicia je vacsinou
dlha. Vynimkou si len banky, ktoré maja velka ¢ast

Tato Cast sa venuje analyze dopadu simulovaného
vyrazného posilnenia, resp. oslabenia domacej meny

voci ostatnym menam na jednotlivé ¢asti finan¢ného
trhu. Oba scenare boli vypocitané na zaklade predpo-
kladu zmeny kurzu SKK/EUR o 15 %, pricom zmeny
ostatnych kurzov boli vypocitané pomocou odhadu
korelacii v stresovych obdobiach, ktoré su vo vseobec-
nosti vySSie ako korelacie v pokojnych obdobiach (pri
niektorych menach aj dvojnasobne). Velkost Soku je
priblizne trojnasobna v porovnani s najvyznamnejsimi
zmenami vymennych kurzov, ktoré nastali pocas ob-
dobia desiatich pracovnych dni v ostatnych rokoch.
Simulované zmeny kurzov a ich porovnanie s histo-
rickymi scenarmi uvadza tab. 15. Podrobnejsi popis
modelu, na zaklade ktorého bol vytvoreny uvedeny
scenar, mozno najst v dokumente Prilohy k analyze
slovenského finanéného sektora v ¢asti 1.

Simuléacie ukazali, Ze na vacsinu casti finanéného
trhu by malo horsi dopad posilnenie koruny ako jej

pasiv v cudzej mene. Ich devizové pozicie su vSak
vacsinou uzatvorené, s vynimkou niektorych pobociek
zahrani¢nych bank. Dosah simulovaného posilnenia
koruny sumarizuje tab. 16.

Simulacia naznacuje, Ze bankovy sektor je vystaveny
devizovému riziku iba vo velmi nizkej miere. Mozna
strata by ani pri extrémnych zmenach vymennych kur-
zov nemala vo vacsine bank a pobociek zahrani¢nych
bank presiahnut 0,2% aktiv. Ako ukazuje graf 125,
zaver o nizkom efekte extrémnych zmien na bankovy
sektor neplatil iba ku koncu roka 2007, ale aj pocas
rokov 2005 - 2007. Pri simulovanych extrémnych
zmenach kurzov uvedenych v tab. 15 stresové testo-
vanie devizového rizika ku koncu jednotlivych mesia-
cov neodhalilo moZny pokles primeranosti vlastnych
zdrojov pod hranicu 8 %.%°

43 Ako sme uz uviedli v kapitole Rizika v bankovom sektore, situdcia by bola odli$na v pripade, ak by sa do vypocétu otvorenej
devizovej pozicie zahrnuli aj podstvahové pohladavky a zavézky z tverovych prislubov a zaruk.
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Historicky scenar (len pre porovnanie)
Mena Simulacia Simulacia : :
depreciacie koruny apreciacie koruny Obdobie Obdobie
11. 3. - 29. 3. 2005 6. 3. - 20. 3. 2007

CHF 16 -16 3 -5

CZK 10 -10 1 -3

DKK 15 -15 4 -4

EUR 15 -15 4 -4

GBP 14 -14 4 -5

HUF 6 -7 2 -1

JPY 17 -18 5 -8

PLN 5 -5 -1 -3

SEK 14 -15 -4

USD 16 -17 8 -5

Dolny kvartil Median Horny kvartil

Banky a pobocky zahrani¢nych bank 0,0 0,0 0,1
z toho: pobocky zahraniénych bank 0,0 0,1 0,2
Poistovne 0,0 0,0 0,0
Dochodkové fondy -0,7 -0,1 0,0
z toho: konzervativne 0,0 0,0 0,0
vyvazené -0,7 -0,6 -0,2

rastové -0,8 -0,8 -0,2
Doplnkové déchodkové fondy -1,5 -1,2 -0,5
Podielové fondy -6,1 -3,7 0,0
z toho: akciové -16,6 -15,3 -14,2
dlhopisové -6,0 -0,1 0,0
zmieSané -7,6 4.1 -1,7

fondy fondov -11,0 -1,1 -0,1

Vyrazné zmeny devizovych kurzov by nemali vyraznej-
Si efekt ani na technické rezervy vacsiny poistovni,
kedZe velkost otvorenych devizovych pozicii pri tech-
nickych rezervach a aktivach kryjdcich technické
rezervy je limitovana zakonom. S vynimkou Styroch
poistovni by odhadovana strata nepresiahla 0,3%
aktiv kryjacich technické rezervy pri zivotnom ani
nezivotnom poisteni.

Treba vSak poznamenat, Ze hoci v ostatnych poistov-
niach su devizové pozicie prakticky uzavreté, vyrazné
zmeny vo vymennych kurzoch m6zu mat negativny
vplyv nepriamo, a to prostrednictvom investicii do po-
dielovych fondov. Hoci podielové listy tychto fondov st
denominované v SKK, devizové riziko sa moze prejavit

poklesom ich hodnoty, ked’ze samotné podielové fondy
nemusia mat devizové pozicie uzatvorené. Poistovne
zaroven moZu byt vystavené devizovému riziku prostred-
nictvom aktiv, ktoré nekryja technické rezervy.

Devizové riziko je vo vacsine v déchodkovych fon-
dov Il. piliera pomerne nevyznamné. Vo vyvazenych
a rastovych fondoch by tato strata neprevysila 1,5 %,
v konzervativnych fondoch dokonca 0,1 % Cistej hod-
noty aktiv. Devizové riziko v déchodkovych fondoch
lll. piliera je v porovnani s fondmi Il. piliera mierne
vysSie. Ani pri tychto fondoch by vSak strata sposobe-
na extrémnym zhodnotenim koruny vo vacsine fondov
nemala presiahnut 1,6 % Cistej hodnoty aktiv. Vyplat-
né fondy nie su vystavené devizovému riziku.
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24

20

=== Primeranost vlastnych zdrojov pred aplikaciou scenara (median)
=== Primeranost vlastnych zdrojov po strese (median)
Primeranost vlastnych zdrojov po strese (minimum)

Pri podielovych fondoch sa ako najviac vystavené
simulovanému zhodnoteniu domacej meny javia ak-
ciové fondy a fondy fondov. Pomerne vyraznu stratu
by pri extrémnom zhodnoteni domacej meny utrpeli
viaceré akciové fondy s vacSim podielom na celkovych
aktivach podielovych fondov (cca 1% az 3 %).

Urokové riziko

Pri stresovom testovani Grokového rizika sa odhaduje
zisk/strata v obdobi januar az december 2008 v pri-
pade neoCakavanej zmeny zakladnej Grokovej sadzby
NBS, preto predovSetkym treba odhadnut, aké zmeny
tejto sadzby ocakava financny sektor. Interpolaciou
sa z Urokovych kriviek vycislili dvojtyzdnové sadzby
medzibankového trhu na roéné obdobie, z tychto
sadzieb sa pomocou EC modelu odhadla o¢akavana
zakladna sadzba NBS. Na zaklade odhadov finan¢ny
trh neocakaval zmenu zakladnej Grokovej sadzby,
preto akakolvek zmena je chapana ako neocakavana
a dosah zmeny ako dosah Grokového rizika. Stresovy
scenar bol preto nastaveny ako narast/pokles troko-
vej sadzby NBS o 2 percentudlne body k 1. 1. 2008,
pricom sadzba sa uz v dalSom obdobi nezmenila.

Pri interpretacii vysledkov scendra treba zohladnit,
Ze do Uvahy sa berie iba dosah na Cisté Grokové prij-
my, resp. dosah na Cisty zisk z precenenia dlhovych
cennych papierov, resp. Urokovych derivatov. Dosah

14,6 %

38,1%

Ziadny vplyv devizového rizika 34,8 %
Zisk 0 % az 5 % aktiv 14,6 %

B Strata 20 % az 30 % aktiv 0,4 %

M Strata 10 % az 20 % aktiv 12,1 %

W Strata 0 % az 10 % aktiv 38,1 %

na zmenu inych nelrokovych prijmov (napr. prijmov
z poplatkov, alebo z Cistej tvorby opravnych poloZiek
z dévodu dosahu na finan¢n( poziciu klientov a ich
schopnost splacat Gvery) sa neodhaduju. Pri simulacii
poklesu, resp. narastu sadzby NBS o 2 p. b. bol odhad-
nuty vyvoj medzibankovych, diskontnych a klientskych
Grokovych sadzieb pomocou EC modelu.

Ak by sa sadzba NBS nezmenila, da sa oéakavat, ze
sadzby na medzibankovom trhu ostani takisto ne-
zmenené. V pripade zmeny sadzby by reakcia sadzieb
na medzibankovom trhu zavisela od ich splatnosti.

Sadzby kratSich splatnosti by reagovali symetricky, po
naraste pocas prvych Styroch mesiacov a miernom
poklese po tomto obdobi by sa ich hodnota ustalila,
pricom by sa zmena sadzby NBS premietla v plnej
vyske.

Sadzby dlhsich splatnosti (2 mesiace a dlhsie) by
reagovali mierne asymetricky. Pri naraste sadzby NBS
by bola reakcia dynamickejSia pocas prvého polroka
a doslo by aj k vy$§im zmenam v tomto obdobi ako
v pripade poklesu sadzby. V druhom polroku by dosSlo
k zmierneniu vykyvu, zmena sadzby by sa nepremietla
v plnej vySke.

Pri vyvoji diskontnych sadzieb je asymetria tiez pozoro-
vatel'nd, prejavila by sa hlavne vo vaésich vychylkach
v pripade zvySenia sadzby NBS ako v pripade zniZenia
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== Tyzdiovy BRIBOR, pokles o 2 p. b.
=== Tyzdhovy BRIBOR, bez Soku
=== Tyzdrovy BRIBOR, nérast o 2 p. b.
12 mesacny BRIBOR, pokles 0 2 p. b.
== 12 mesacny BRIBOR, bez Soku
12 mesacny BRIBOR, narast o 2 p. b.

sadzby pocas prvych Siestich mesiacov. Pocas dru-
hych Siestich mesiacov by sa hodnota sadzieb ustélila,
zmeny by sa nepremietli v plnej vyske.

Urokové sadzby na Uvery a vklady podnikov a oby-
vatelstva vykazuju vysok( zavislost od sadzieb me-
dzibankového trhu a od sadzby NBS, okrem sadzieb
pre Gvery obyvatelstvu a vklady obyvatelstva so
splatnostou nad 2 roky. V pripade zmeny sadzby NBS
by boli reakcie vacsinou symetrické, najvacsie zmeny
by nastali pocas prvych Siestich mesiacov, pocas
druhého polroka by sa ich hodnoty ustalili, pricom
zmeny by sa nepremietli v plnej vySke. V pripade
Gverov obyvatelstvu je mozné pozorovat mierny narast
pocas poslednych rokov, preto mozno predpokladat
dalsi rast nezavisly od vyvoja medzibankovych sadzieb
a sadzieb NBS.

Pri stresovom testovani Grokového rizika pre bankovy
sektor** bol vypocitany dosah zmeny zakladnej sadzby
NBS zvlast pre portfélio cennych papierov, Grokovych
derivatov a vkladov a UGverov. Pri vypocéte sa pouzili
dva pristupy.

V prvom pristupe sa vycislil zisk, resp. strata iba z pro-
duktov, ktoré sl vykazované v redlnej hodnote a sl
precenované oproti zisku a strate. Z cennych papierov
sl to inStrumenty naklpené do Fair value portfélia
a portfélia na obchodovanie (dalej FV portfélio a Trade
portfélio). Pri Grokovych derivatoch sa predpokladalo,

0 T T T T T T T T T T T 1
Jan. Feb. Mar. Apr. Mg Jin  Jal  Aug. Sep. Okt. Nov. Dec.
= 3-mesacna sadzba, pokles o 2 p. b.
=== 3-mesacna sadzba, bez Soku
=== 3-mesacna sadzba, narast o 2 p. b.
2-ro¢na sadzba, pokles 0 2 p. b.
= 2-roCna sadzba, bez Soku
2-ro¢na sadzba, narast o 2 p. b.
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Jan. Feb. Mar. Apr. Ma  Jin ' Jal ' Aug. ' Sep. ' Okt. ' Nov. ' Dec.
Podniky, mesacné vklady, pokles o 2 p. b.
Podniky, mesacné vklady, bez Soku
Podniky, mesacné vklady, narast o 2 p. b.
Obyvatel'stvo, mesacné vklady, pokles o 2 p. b.
== QObyvatelstvo, mesacné vklady, bez Soku
Obyvatel'stvo, mesacné vklady, narast o 2 p. b.
=== Podniky, Gvery do 1 roka, pokles o 2 p. b.
Podniky, Gvery do 1 roka, bez Soku
=== Podniky, Gvery do 1 roka, narast o 2 p. b.

Ze sa nepouZzivaji na zabezpecenie cennych papie-
rov, ktoré sa nevykazuji v redlnej hodnote, preto sa
zohladnili v plnej vySke v tomto pristupe, kym pri Gve-

44 Do stresového testovania neboli zahrnuté pobocky zahraniénych bank.
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=== Cenné papiere
Derivaty

=== Celkovy dopad

roch a vkladoch sa predpokladalo, Ze sa nachadzaju
v bankovej knihe.

V pripade zvySenia zakladnej sadzby NBS by hodnota
portfélia cennych papierov poc¢as prvych troch mesia-
cov kumulativne klesala, po tomto obdobi by sa dosah
Soku zmiernoval a hodnota portfélia by rastla. Tento
rast je spésobeny jednak tym, Ze Grokové prijmy by
prevysili stratu z precenenia, jednak kvéli zmierneniu
vplyvu Soku na sadzby dlhopisov.

Urokové derivaty by na ok reagovali opaénym spé-
sobom, ¢o odraZa skuto¢nost, Ze tieto nastroje slizia
na zabezpecenie portfolia cennych papierov voci stra-
te. Po raste pocas prvych mesiacov by sa ich hodnota
zniZovala. Celkovy dosah Soku na bankovy sektor by
bol mierny, po¢as prvych deviatich mesiacov by bol
negativny, kym na konci obdobia by sektor vykazoval
mierny zisk oproti scenaru bez Soku.

Negativny dosah na bankovy sektor by malo znizenie
zakladnych drokovych sadzieb NBS, kedze straty
v portféliu Grokovych derivatov by prevysili zisk z portfo-
lia cennych papierov ku koncu sledovaného obdobia.

Druhy pristup je zaloZzeny na skutoénosti, Ze v pripa-
de potreby mozu banky predat aj nastroje, ktoré nie
sl precenované oproti zisku a strate. Tieto nastroje
s cenné papiere v portfoliu na predaj a portfoliu
drzané do splatnosti (AFS a HTM portfélio) a Gvery
a vklady. Pri tomto pristupe ma jednoznacny negativ-
ny dosah zvySenie zakladnej sadzby NBS. ZvySila by
sa hodnota len portfélia Urokovych derivatov, ktora
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=== Cenné papiere
Derivaty

=== Celkovy dopad

vSak staci len na zaistenie cennych papierov vo FV
a Trade portfoliu.

Hodnota portfélia cennych papierov by sa, takisto
ako pri prvom pristupe, pocas prvych troch mesiacov
postupne zniZzovala, po¢as dalSieho obdobia by sa
dosah Soku zmierfioval, stale by vSak prevySoval zisk
z derivatov.
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== Konzervatyvne fondy, zvySenie o 2 p. b.
=== \lyvazené fondy, zvySenie o0 2 p. b.
=== Rastové fondy, zvySenie 0 2 p. b.
Konzervatyvne fondy, znizenie o 2 p. b.
= \lyvazené fondy, znizenie o 2 p. b.
Rastové fondy, znizenie 0 2 p. b.

Jan. Feb. Mar. Apr. M4 Jin  Jil  Aug. Sep. Okt. Nov. Dec.
=== Prispevkové fondy, zvySenie o 2 p. b.

Prispevkové fondy, znizenie o 2 p. b.

Hodnota portfélia vkladov a Gverov by sa pocas celého
sledovaného obdobia zniZovala a tym by kumulovala
celkovl stratu bankového sektora.

Stresové testovanie Grokového rizika vo fondoch
dochodkovych spravcovskych spolo¢nosti potvrdzuje
zavery analyzy uvedené v Casti Rizika: tieto fondy nie
sU vystavené vyraznému dosahu Urokového rizika.
Pripadné zvySenie drokovych sadzieb by malo v ho-
rizonte jedného az dvoch mesiacov negativny dosah
priblizne na drovni 0,6 % Cistej hodnoty aktiv*® v kon-
zervativnych fondoch, resp. 0,7 % Cistej hodnoty aktiv
vo vyvazenych a rastovych fondoch. Tento vplyv by sa
vSak kvoli kratkej duracii dlhopisovych portfolii (v prie-
mere 1,3 roka pri podiele dlhovych cennych papierov
na Cistej hodnote majetku 49 %) vacsiny déchodkovych
fondov v pomerne kratkom ¢ase zmiernil vdaka rastu
Grokovych prijmov z kupénov dlhovych cennych papie-
rov. V horizonte jedného roka by bol dosah zvySenia
sadzieb NBS nulovy alebo dokonca mierne pozitivny
(od -0,1% do 0,5 % Cistej hodnoty majetku).

Pri poklese sadzieb mozno ocakavat opacny dosah,
rast Cistej hodnoty aktiv v horizonte jedného az troch
mesiacov a neskor jej postupny pokles v porovnani so
situaciou bez zmeny zakladnej Grokovej sadzby NBS.

V horizonte jedného roka by bol dosah Soku na ¢ist(
hodnotu aktiv déchodkovych fondov v rozmedzi od -
0,8% do 0,4 %.

VysSiemu Grokovému riziku sU vystavené investicie vo
fondoch doplnkového déchodkového sporenia kvoli
vy$Sej duracii tychto fondov (priemerne 2,7 roka) pri pri-
blizne rovnakom podiele objemu dlhovych cennych
papierov na Cistej hodnote aktiv (54 %). Dosah zmeny
zakladnej Grokovej sadzby na Cist hodnotu aktiv by bol
preto vyraznejsi a dlhSie by trvalo, kym by sa pociatocny
negativny dopad zmiernil. Pri naraste zakladnej Groko-
vej sadzby o 2 p. b. by bol dosah na ¢istl hodnotu aktiv
najvyssi v horizonte dvoch aZ troch mesiacov.

Pomerne vyrazny dopad na hodnotu portfélia dlhovych
cennych papierov by mala zmena zakladnej Grokovej
sadzby NBS v sektore poistovni, najmé v Zivotnom
poisteni. Dévodom je vysoka duracia dlhopisovych
portfolii (v priemere 3,8 roka pri dlhovych cennych
papieroch kryjlcich rezervy v nezivotnom poisteni
a 7,6 roka v zivotnom poisteni) a vy$si podiel objemu
dlhovych cennych papierov na celkovych aktivach kry-
jacich technickeé rezervy (73 % v nezivotnom poisteni
a 79 % nezivotnom poisteni) v porovnani s déchodko-
vymi fondmi. Zmena Grokovych vynosov by preto bola

45 Udaje o zmene éistej hodnoty aktiv v celej tejto Gasti vyjadruji zmenu Sistej hodnoty aktiv spésobenti zmenou Grokovej sadzby
NBS oproti situdcii, keby tato zmena nenastala. Inak povedané, porovnava sa dopad simulovaného vyvoja trhovych Grokovych
sadzieb bez zmeny zakladnej trokovej sadzby NBS a so zohladnenim tejto zmeny.
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== Aktiva Kryjice TR v Zivotnom poisteni, zvySenie o 2 p. b.

=== Aktiva kryjuce TR v neZivotnom poisteni, zvySenie o 2 p. b.

=== Aktiva kryjice TR v Zivotnom poisteni, znizenie o 2 p. b.
Aktiva kryjice TR v nezivotnom poisteni, znizenie o 2 p. b.

pomerne nevyznamna v porovnani so zmenou realnej
hodnoty tychto portfolii. VAcsi vplyv na odhadnuty
dosah ma simulovany vyvoj rastu Grokovych sadzieb,
podla ktorého sa dopad na dlhodobé Grokové miery
priblizne po Styroch mesiacoch mierne znizi. Uvedena
analyza vSak neberie do Uvahy, z dévodu nedostatku

detailnych Gdajov, Ze velka Cast dlhovych cennych
papierov je v portféliu finanénych nastrojov drZzanych
do splatnosti, a teda by pri zmene Urokovej krivky
neboli precenované na realnu hodnotu.

Makrostresové testovanie
trhovych rizik

Na testovanie mozného vplyvu negativneho vyvoja

na zahrani¢nych trhoch sme vytvorili tento stresovy

scenar:

- pokles hodnoty akcii 0 20 %,

- zhodnotenie koruny voci euru o 5% a voci dolaru 6%,

- paralelny rast dolarovych a eurovych Grokovych
sadzieb o 1 p. b.

Zmeny ostatnych vymennych kurzov boli odhadnuté

pri zohladneni historickych korelacii v stresovych

obdobiach.

Velkost poklesu hodnoty akcii vychadzala z historickych
Udajov. Napriklad index S&P 500 klesol v obdobi od 8.
jala 2002 do 22. jila 2002 (10 pracovnych dni) 0 16 %.
Pocas toho istého obdobia kurz SKK/USD poklesol
0 3 %. Predpokladany rast zahraniénych Grokovych
sadzieb suvisi so vznikom neistoty a poklesu likvidity
na financnych trhoch v obdobi vySSej volatility.

Dosah uvedeného scenara by bol vyznamny najma na
podielové fondy s vy$Sim podielom akcii a ¢iastoéne
vyvazené a rastové dochodkové fondy. V podielovych
fondoch je negativny vplyv ete prehibeny posilnenim
koruny, kedZe podielové fondy vacsinou neuzatvaraji
svoje menové pozicie. Vplyv rastu Grokovych sadzieb by
bol nevyznamny, vyraznejSie by sa prejavil iba v niekto-
rych poistovniach. Na banky by tento scenar nemal
prakticky Ziaden dosah, kedZe ich priame vystavenie
voéi zahraniénym finanénym trhom je minimalne.

Dolny kvartil Median Horny kvartil

Banky 0 0 0
Poistovne -1 0 0
Dochodkové fondy -5 -4 0
z toho: konzervativne 0 0 0
vyvazené -4 -4 -4

rastové -5 -5 -5
Doplnkové dochodkové fondy (prispevkové) -3 -2 -1
Podielové fondy -9 -6 -1
z toho: akciové -25 -25 -24
dlhopisové -3 0 0
zmieSané -13 -7 -3

fondy fondov -19 -18 -16
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8 Infrastruktura financného trhu

Burza cennych papierov

Burza cennych papierov v Bratislave registrovala
k 31. 12. 2007 na svojich trhoch 225 emisii akcii
a podielovych listov a 122 emisii dlhopisov. Pocas
druhého polroka 2007 neprijala BCPB na kétovany
ani na regulovany volny trh Ziadnu nova akciovu
emisiu, avSak ukoncila na regulovanom volnom trhu
obchodovanie s 13 emisiami akcii v celkovom obje-
me 1,02 mld. Sk a s 3 emisiami podielovych listov
v celkom objeme 25,75 mil. Sk.

Medzi nové emisie dlhovych cennych papierov v dru-
hom polroku 2007 patrilo 13 emisii HZL v celkom
objeme 7,45 mid. Sk a 1 mld. K¢, 4 emisie dlhovych
cennych papierov v celkovom objeme 2,05 mlid. Sk
a registrované objemy jednej emisie Statnych dlhopi-
sov boli zvySené o tranzu D vo vySke 1,03 mid. Sk. Za
dany polrok expirovalo na dlhopisovom trhu 5 emisii
dlhopisov v objeme 4,98 mld. Sk a 2 emisie HZL
v objeme 1,5 mld. Sk.

Celkova trhova kapitalizacia akcii, podielovych
listov a dlhopisov registrovanych na trhoch BCPB
predstavovala ku koncu roka 2007 609 mld. Sk, ¢o
v porovnani s koncom roka 2006 predstavovalo rast
0 27,25 mld. Sk, resp. o 4,7 % a v porovnani s pol-
rokom 2007 narast o 13,55 mld. Sk, resp. 0 2,3 %.
Trhova kapitalizacia majetkovych cennych papierov
ku koncu roka 2007 zaznamenala medzirocny narast
0 4,18 % na uroven 159,41 mid. Sk. Trhova kapitali-
zacia dlhopisov dosiahla k decembru 2007 hodnotu
449,58 mld. Sk, ¢o predstavuje oproti rovhakému
obdobiu roka 2006 narast o 4,86 % a oproti polroku
2007 narast o0 1,13 %.

Za druhy polrok 2007 bolo spolu zrealizovanych
3066 transakcii s cennymi papiermi v celkovom
objeme 96,77 mld. Sk, ¢o v porovnani s rovnakym
obdobim roka 2006 predstavuje pokles o 84,56 %,
pokial ide o pocet transakcii pri si¢asnom poklese
finanéného objemu o 85,74 %. Pri porovnani s pr-
vym polrokom 2007 ide o 35,33% pokles v pocte
transakcii a 0 62,22 % pokles finanéného objemu.
Objem obchodovanych dlhovych cennych papierov
(96,398 mld. Sk) predstavoval ku koncu roka 2007
99,6 % z celkového objemu obchodov uzavretych za
druhy polrok 2007, objem obchodovanych majetko-

vych cennych papierov (0,374 mld. Sk) bol v porovnani
s objemom obchodovanych dlhopisov zanedbatelny.
Prevladali priame obchody, ktoré za rok 2007 pred-
stavovali az 98,9 % obchodov spolu. Za druhy polrok
2007 boli uzavreté repo obchody v objeme 37,56 mil.
Sk, z ¢oho objem repo obchodov dlhopisov tvoril
64,74 %.

Vyvoj hlavného akciového indexu slovenského kapita-
lového trhu (SAX) bol v druhom polroku 2007 menej
volatilny v porovnani s prvym polrokom tohto roku.
NajnizSiu hodnotu dosiahol zaciatkom jila 2007
(409,19 bodu) a najvyssiu v decembri 2007 (450,43
bodu). Hodnota SAX ku koncu roka 2007 medzirocne
vzrastla o 7,23 % a v porovnani s polrokom 2007
vykazala narast o 8,74 %.

Centralny depozitar cennych papierov

Pocas roka 2007 CDCP vykonal spolu 29 647
prevodov cennych papierov v celkovom objeme
433,276 mld. Sk. Vaésinu z nich, 54,9 %, predstavo-
vali prevody s finanénym vyrovnanim.

Celkovy objem zaknihovanych cennych papie-
rov vyjadreny v menovitej hodnote, ktoré boli pri-
pisané na Ucty majitelov ku koncu roka 2007,
predstavoval 1044,66 mld. Sk, z ¢oho akcie tvo-
rili 51,3% (535,918 mld. Sk) a dlhopisy 47,48 %
(496,031 mld. Sk). V porovnani s prvym polrokom
2007 vzrastol objem zaknihovanych cennych papie-
rov v menovitej hodnote o 1,47 %. Na prirastku sa
najvacsSou mierou podielal rast objemu dlhopisov,
ktory sa zvacsil o 2,7 %. Pokles objemu v porovnani
s prvym polrokom 2007 nastal v podielovych listoch
a druzstevnych podielnickych listoch.

V druhom polroku 2007 CDCP vykonal prevody
cennych papierov s finanénym vyrovnanim prostred-
nictvom systému zGc¢tovania a vyrovnania v celkovej
trhovej cene 62,835 mld. Sk, ¢o v medzirocnom po-
rovnani znamena pokles 0 89,6 % (540,483 mld. Sk).
Objem prevedenych cennych papierov bez finanéného
vyrovnania vyjadreny v menovitej hodnote predsta-
voval za rok 2007 vySku 195,22 mld. Sk, ¢o v me-
dziroénom porovnani predstavuje Gbytok o 53,8%
(227,326 mld. Sk).

NARODNA BANKA SLOVENSKA
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Za druhy polrok 2007 bolo v CDCP zaregistrova-
nych 86 novych emisii zaknihovanych cennych
papierov v celkovej menovitej hodnote 29 mld. Sk,
pricom ich objem za rok 2007 predstavuje hodnotu
129,46 mld. Sk. V sledovanom obdobi bolo zruse-
nych 33 emisii zaknihovanych cennych papierov
vratane emisii, pri ktorych doslo ku zmene podoby
na listinné, v celkovom objeme 14,3 mld. Sk, priom
objem zruSenych emisii za rok 2007 bol vo vySke
86,362 mld. Sk.

V roku 2007 evidoval CDCP 2 258 emitentov zakni-
hovanych cennych papierov, ktorym vedie register
emitenta a 3 059 emitentov listinnych akcii na meno,
ktorym vedie zoznam akcionarov.

Fond ochrany vkladov

Fond ochrany vkladov je zo zakona povereny zabezpe-
¢ovanim a vykonom ¢innosti slvisiacich s ochranou
vkladov fyzickych os6b a zakonom vymedzenych
pravnickych oséb, uloZzenych v bankach a pobockach
zahrani¢nych bank, ktoré si Gcastnikmi systému
ochrany vkladov v SR. Vo Fonde ochrany vkladov bolo
k decembru 2007 poistenych 16 bank a 1 pobocka
zahranicnej banky, priom vklady ostatnych pobociek
zahraniénych bank boli poistené v krajinach ich ban-
kovych skupin.

Banky a poboc¢ky zahrani¢nych bank si povinné
do fondu hradit vstupny prispevok, roény prispevok
a mimoriadny prispevok. Na zaklade rozhodnutia
Bankovej rady NBS (BR NBS) bola vySka ro¢ného
prispevku pre banky a pobocky zahraniénych bank
Radou fondu na rok 2007 stanovena na 0,2 % z hod-
noty vkladov v banke chranenych zakonom o ochrane
vkladov, a to podla priemerného stavu vkladov za
predchadzajuci Stvrtrok, pricom v podobnej vySke
BR NBS stanovila aj vySku prispevku pre rok 2008.
Prispevky bank a pobocky zahrani¢nej banky za druhy
polrok 2007 predstavovali sumu 508,97 mil. Sk, pri-
¢om v roku 2007 uhradili banky fondu roéné prispevky
v celkovom objeme 991,22 mil. Sk, ¢o predstavuje
106,58 % planovaného objemu.

Prijmy FOV v roku 2007 v objeme 178,2 mil. Sk
predstavovali Grokové vynosy z bezného Gétu a termi-
novaného vkladu a z konkurzu Dopravnej banky, a. s.
Rozhodujlcim zdrojom prijmov Fondu v roku 2008
bude roény prispevok bank, ktorého objem sa pred-
poklada v celkovej vySke 1,04 mid. Sk z priemerného
objemu chranenych vkladov.

Do roku 2004 vyplacal fond nahrady nedostupnych
vkladov v tychto bankach: AG Banka, a. s., Slovenska
kreditna banka, a. s., Dopravna banka, a. s., a De-
vin banka, a. s. V konkurznom konani na majetok
Gpadcu Dopravna banka bolo v novembri 2007 zve-
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rejnené DodatoCné rozvrhové uznesenie Krajského
sGdu v Banskej Bystrici, podla ktorého konkurzni
veritelia pohladavok tretej triedy, v ktorej je aj FOV,
sa uspokoja pomerne vo vySke 0,6 % z ich zistenych
pohladavok. Na zaklade tohto uznesenia bolo Fon-
du ochrany vkladov priznanych dodatoénych 14,2
mil. Sk z konkurznej podstaty, CiZze celkové plnenie
v prospech FOV predstavuje spolu 789,4 mil. Sk, t. j.
35,5% z pohladavky FOV, ktora bola v tomto kon-
kurze uplathnovana vo vyske 2,2 mld. Sk. Konkurzné
konanie na majetok Upadcu Dopravna banka z hla-
diska uspokojenia pohladavky FOV moZno povazovat
za ukoncené, konkurzny sid a spravca konkurznej
podstaty pripravuju likvidaciu a vymaz tejto spoloc¢-
nosti z obchodného registra.

V konkurznom konani na majetok Gpadcu Slovenska
kreditna banka sa ukoncuje spenazovanie zostavaju-
cej Casti majetku. V konkurznom konani na majetok
Upadcu AG Banka spravca pripravuje konecnu spravu.
V pripadoch konkurzu na Gpadcu Devin banka, a. s.
sa podobne ako v pripade Gpadcu Slovenska kreditna
banka, a. s. ukoncuje spenazovanie zostavajlce Casti
majetku, a tiez stdne spory.

Celkovo moZno konstatovat, Ze vo vyvoji konkurznych
konani vedenych na majetok bank, za ktoré FOV vy-
platil ndhrady za nedostupné vklady, doSlo od roku
2004 k pozitivnemu proceduralnemu posunu, vratane
prvého financéného plnenia v prospech FOV, a tieto
konkurzy speju k svojmu ukonceniu. VySka celkového
vytazku zo spenaZenia majetku zostavajlcich troch
Gpadcov bude ovplyvnena najma mierou Uspesnosti
v sldnych sporoch. Fond ochrany vkladov z neukon-
¢enych konkurznych konani (AG Banka, Slovenska
kreditna banka a Devin banka) o¢akava dalSie uspo-
kojenie svojej pohladavky spolu vo vyske priblizne
1,22 mld. Sk, pricom vytaZok z konkurzu Devin banka,
by mal predstavovat sumu cca 1,1 mlid. Sk.

Z titulu vyplacania nahrad za nedostupné vklady bolo
v prospech fondu doteraz pravoplatne ukonéenych 14
sudnych sporov, k decembru 2007 evidoval fond Styri
neukoncené sudne spory z titulu vyplacania nahrad.
Za celé obdobie vyplacania nahrad za nedostupné
vklady od roku 2000, bolo iba v jednom pripade
vydané pravoplatné sidne rozhodnutie, na zaklade
ktorého FOV plnil 291,12 tis. Sk, prisluSenstvo a trovy
konania.

V druhom polroku 2007 Narodna banka Slovenska
nevyhlasila Ziadnu banku za neschopnu vyplacat
vklady, teda fondu nevznikla povinnost vyplacat na-
hrady za nedostupné vklady niektorej banky. FOV dalej
vyhodnocoval vyplacanie nahrad, pritom v si¢asnosti
technicky realizuje vyplacanie nahrad v Devin banke,
a. s., za tie nedostupné vklady, o vyplatenie ktorych
vkladatelia poZiadali v rdmci lehoty uréenej v § 10
ods. 9 zakona o ochrane vkladov; vo vacsine pripadov
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ide o dedi¢ské konania. V druhom polroku 2007 FOV
vyplatil z tohto titulu ndhrady v sume 56,72 tis. Sk.

Na vykon auditu G¢tovnej uzavierky za rok 2007 bola
na zaklade predchadzajlceho suhlasu Dozornej rady
FOV vybrana spoloc¢nost Deloitte Audit, s.r.o.

FOV pokracoval v analyzovani moznych dosahov pre-
chodu na euro na celkovy systém vyplacania nahrad
a zabezpecoval Cinnosti spojené s pripravou na pre-
chod na euro. FOV pripravuje aktualizaciu Systému
FOV pre vyplacanie nahrad za nedostupné vklady
v bankach v silade s platnymi legislativnymi normami
sUvisiacimi so zavedenim eura v SR eSte pred termi-
nom zavedenia eura tak, aby bol systém pripraveny
na vyplacanie nahrad aj v eurach v ktoromkolvek
obdobi nezavislo od terminu zavedenia eura. Pritom
Gzko spolupracuje s vyplacajlicimi bankami.

Fond nadalej vyvija medzinarodné aktivity a spolu-
pracuje najma v ramci Eurépskeho fora poistovatelov
vkladov (EFDI) na analyze a priprave zmien eurépskej
smernice o systémoch ochrany vkladov.

Garancny fond investicii

Garanény fond investicii slistreduje penazné pri-
spevky obchodnikov s cennymi papiermi a pobociek
zahrani¢nych obchodnikov s cennymi papiermi,
spravcovskych spolo¢nosti a pobociek zahrani¢nych
spravcovskych spolo¢nosti na poskytovanie nahrad
za nedostupny klientsky majetok prijaty obchodnikom
s cennymi papiermi alebo zahraniénym obchodnikom
s cennymi papiermi, spravcovskou spolo¢nostou
alebo zahrani¢nou spravcovskou spoloc¢nostou na vy-
konanie investicnej sluzby a naklada s nadobudnu-
tymi penaznymi prostriedkami v stlade so zakonom
o cennych papieroch. Pod systém ochrany tvoreny
Garanénym fondom investicii ku koncu roka 2007
patrilo 37 subjektov.

Rozsah ochrany klientskeho majetku je urc¢eny zako-
nom o cennych papieroch. Za nedostupny klientsky
majetok, ktory je v zmysle zakona o cennych papieroch
chraneny, ma klient pravo na nahradu z Garan¢ného
fondu investicii v rozsahu a za podmienok ustanove-
nych zakonom o cennych papieroch. Aktualna vyska
nahrad za nedostupny klientsky majetok je vo vyske
20 000 EUR. Uvedena ciastka bude prepocitana
na SKK podla kurzu vyhlaseného Narodnou bankou
Slovenska ku dnu nedostupnosti klientskeho majetku.
V roku 2007 bol v sektore klientsky majetok dostupny,
pokial iSlo o subjekty, ktoré patrili pod systém ochrany
klienta Garancného fondu investicii.

VySku ro¢ného prispevku obchodnikov s cennymi
papiermi do Garanéného fondu investicii na rok 2007
rada fondu urcila takto:

a) obchodnikovi s cennymi papiermi, ktory je oprav-
neny poskytovat hlavné investicné sluzby len
v rozsahu podla § 6 ods. 2 pism. a), b) alebo d)
a nie je pri poskytovani investi¢nych sluzieb oprav-
neny nakladat s pefnaznymi prostriedkami alebo
investiCnymi nastrojmi klienta, vo vySke 0,775 %
z rocnej sumy poplatkov Gétovanych klientom za
poskytované investi¢né sluzby, najmenej vSak vo
vySke stanovenej § 84 ods. 7 pism. a) zakona
0 cennych papieroch,
obchodnikovi s cennymi papiermi, ktory je oprav-
neny poskytovat hlavné investi¢éné sluzby len
v rozsahu podla § 6 ods. 2 pism. a), b) alebo d),
vo vysSke 1,625 % z rocnej sumy poplatkov UGcétova-
nych klientom za poskytované investicné sluzby,
najmenej vSak vo vySke stanovenej § 84 ods. 7
pism. b) zadkona o cennych papieroch,
c¢) ostatnym obchodnikom s cennymi papiermi vo
vyske 2,50 % z roénej sumy poplatkov G¢tovanych
klientom za poskytované investi¢né sluzby, najme-
nej vSak vo vySke stanovenej § 84 ods. 7 pism. c)
zakona o cennych papieroch.

)

Garancny fond investicii k 31. 12. 2007 evidoval
objem maximalnej vySky nahrad v pripade subjektov
patriacich pod systém ochrany GFl 2,46 mid. Sk
a priemerna hodnota maximalnej vySky nahrad za cely
sektor v roku 2007 bola 2,51 mld. Sk. Celkova vySka
klientskeho majetku k 31. 12. 2007 bola 14,2 mid. Sk
a priemerna hodnota vysky klientskeho majetku
v tomto roku bola 13,8 mld. Sk. Z pohladu krytia
nahrad za nedostupny klientsky majetok Garanc¢ny
fond investicii k 31. 12. 2007 pokryval priblizne 76 %
subjektov jednotlivo.

Z pohladu poplatkov vyzbieral Garan¢ény fond investicii
formou rocnych prispevkov v 2. polroku 2007 sumu
5,12 mil. Sk, a za rok 2007 sumu 11,16 mil. Sk. Pla-
tobna disciplina subjektov spadajlcich pod systém
ochrany klienta Garan¢ného fondu investicii bola
v roku 2007 Standardna.

Hospodarenie Garancného fondu investicii v roku
2007 organy GFI hodnotili ako Gcéelné a efektivne.
Prijmy GFI v roku 2007 tvorili Groky z beznych Gctov,
terminovanych vkladov a ro€nych prispevkov od sub-
jektov, patriacich pod systém ochrany. Dozorna rada
Garancného fondu investicii po¢as roku 2007 vo
svojich uzneseniach konstatovala, Ze ¢innost a hos-
podarenie fondu je v stlade zo vSeobecne zavaznymi
pravnymi predpismi ako aj so stanovami Garanéného
fondu investicii.

Slovenska kancelaria poistovatelov

Slovenska kancelaria poistovatelov zdruZuje poistov-
ne, ktoré maji opravnenie poskytovat v Slovenskej
republike zmluvné poistenie zodpovednosti za Sko-
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du pri prevadzke motorového vozidla. V stcéasnosti
ma SKP 9 ¢lenov.

Poistny garancny fond sa tvori z prispevkov ¢lenov
kancelarie, z mimoriadnych prispevkov a z poistného

Infrastruktiira finanéného trhu

podla zakona o povinnom zmluvnom poisteni zodpo-
vednosti za Skodu spdsobent prevadzkou motorového
vozidla. Roény prispevok je uréeny percentualnym
podielom podla poétu poistenych motorovych vozidiel
za predchadzajlci kalendarny Stvrtrok.
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9 Tabulkova cast

9.1 Informacie o strukture financného trhu

-

Udaje o poétoch institicii

Pocet bank v SR
Z toho: stavebné sporitelne
banky s hypotekarnou licenciou
ostatné banky
Pocet pobociek zahranicnych bank v SR
z toho: na zaklade povolenia NBS
na principe jedného bankového povolenia
z toho: pobocky zahraniénych bank s hypotekarnou licenciou
Pocet pobociek zahrani¢nych béank prispievajicich do Fondu ochrany vkladov
Pocet zastlipeni zahraniénych bank v SR
Pocet pobociek (organizacnych jednotiek) bank v SR
Pocet nizSich organizaénych zloZiek v SR
Pocet pobociek slovenskych bank v inych krajinach
Pocet zastlipeni slovenskych bank v inych krajinach
Pocet zahrani¢nych subjektov volne poskytujticich cezhrani¢né bankové sluzby
ztoho: banky
instittcie elektronickych penazi
zahranicné financné institdcie
Gverové druzstva
Slovenské banky poskytujlice volné cezhraniéné bankové sluzby v zahranici
z toho: institlicie elektronickych penazi
Pocet zamestnancov bank a pobociek zahrani¢nych bank
Pocet poistovni v SR
z toho: poistovne poskytujlce len Zivotné poistenie
poistovne poskytujlice len nezivotné poistenie
poistovne poskytujlce Zivotné aj nezivotné poistenie
Poistovne poskytujlice sluzby na zéklade slobody poskytovania sluzieb
z toho: bez zriadenia pobocky
z toho: prostrednictvom pobocky

Pocet poistovni v SR poskytujicich povinné zmluvné poistenie zodpovednosti za Skodu spdsobent

prevadzkou motorového vozidla

Pocet dochodkovych spravcovskych spoloénosti
Pocet dopInkovych dochodkovych spoloénosti
Pocet dopInkovych dochodkovych poistovni

Pocet tuzemskych spravcovskych spolocnosti v SR

z toho: spravcovskeé spolocnosti s rozSirenym povolenim podfa § 3 ods. 3 Zakona o kolektiv-

nom investovani (ZKI)

Pocet institicii
k 31. 12. 2007
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Tabulka 23 Pocet financnych institucii (pokracovanie)

Pocet institicii | Pocet institicii

k31.12.2007 | k31.12.2006 MM
Pocet tuzemskych podielovych fondov: 118 109 9
z toho: otvorené podielové fondy 72 62 10
uzavreté podielové fondy 41 44 -3
Specialne podielové fondy 5 3
Pocet zahraniénych spravcovskych spolocnosti a zahranicnych subjektov kolektivneho investova-
nia pdsobiacich v SR na zaklade povolenia podla § 75 ZKI: 2 3 -1
z toho: prostrednictvom pobocky v SR 0 2 -2
bez zriadenia pobocky 2 1 1
Pocet zahraniénych spravcovskych spoloénosti a zahraniénych subjektov kolektivneho investova-
nia pdsobiacich v SR na zaklade jednotného eurépskeho povolenia: 43 21 22
z toho: so zriadenim pobocky zahraniénych spravcovskych spoloénosti podia § 28 zékona o Kl 2 0 2
zahranicné spravcovské spolocnosti bez zriadenia pobocky podfa § 29 zakona o Kl 10 5) 5
eurépske fondy podia § 61 - zahrani¢né spravcovské spolo¢nosti 11 7 4
- zahrani¢né investiéné spolo¢nosti 19 14 5
v rdmci toho: pocet zahraniénych podielovych fondov a pod. fondov zahranicnych investiénych
spolocnosti 617 360 257
Pocet zahraniénych spravcovskych spoloénosti vykonavajlcich ¢innosti podia § 3 ods. 3 ZKI 11 5 6
Pocet obchodnikov s cennymi papiermi 32 33 -1
ztoho: banky a pobocky zahrani€nych bank - obchodnici s cennymi papiermi s povolenim NBS 13 14 -1
pobocky zahraniénych bank - obchodnici s cennymi papiermi s povolenim domovského
organu 6 4 2
Pocet zahraniénych subjektov pdsobiacich v SR ako obchodnik s cennymi papiermi 582 304 278
z toho: prostrednictvom pobocky v SR 3 2 1
bez zriadenia pobocky 579 302 277
Pocet slovenskych obchodnikov s cennymi papiermi poskytujicich sluzby v zahranici 7 7 0
Pocet sprostredkovatelov investiénych sluZieb v SR: 937 888 49
ztoho: pravnické osoby 61 55 6
fyzické osoby 876 833 43
Zdroj: NBS.

Bankovy sektor a obchodnici

s cennymi papiermi

Narodna banka Slovenska svojim rozhodnutim zo dna
15. januara 2007 udelila predchadzajici sihlas na
zlGéenie UniBanke, a. s. a HVB Bank Slovakia, a. s.
Na zaklade zmluvy zo dna 1. aprila 2007 prebrala
spoloc¢nost UniBanka, a. s. vSetky prava a povinnosti
zanikajucej spolo¢nosti HVB Bank Slovakia a. s.
K 1. aprilu 2007 dosSlo aj k zmene obchodného mena
spoloénosti z pévodného UniBanka, a. s. na nové
obchodné meno UniCredit Bank Slovakia a. s.

Dna 5. jina 2007 udelila Narodna banka Sloven-
ska predchéadzajlci sthlas spoloc¢nosti PENTA
INVESTMENTS LIMITID, Cyprus na prekrocenie 66
podielu na zdkladnom imani a hlasovacich pravach
v Privatbanke, a. s. Uvedena spoloc¢nost k 30. septem-
bru 2007 na zaklade tohto sUhlasu vlastnila podiel
93,1 % na zakladnom imani Privatbanky, a. s.

Narodna banka Slovenska svojim rozhodnutim zo dna
18. septembra 2007 udelila predchadzajuci suhlas
spolo¢nosti ISTROKAPITAL SE, Cyprus na prekroce-

nie 66 % podielu na zakladnom imani a hlasovacich
pravach v PoStovej banke, a. s. Uvedena spolo¢nost
k 31. decembru 2007 na zaklade tohto suhlasu vlast-
nila podiel 93,811% na zakladnom imani PoStovej
banky, a. s.

Rozhodnutim Narodnej banky Slovenska zo dna 30.
oktobra 2007 bolo udelené povolenie na poskytovanie
investicnych sluzieb novému obchodnikovi s cennymi
papiermi, spolo¢nosti CAPITAL MARKETS, o. c. p.,
a. s. Tato spoloc¢nost vznikla zapisom do obchodného
registra dna 1. 1. 2008.

Narodna banka Slovenska udelila bankové povole-
nie Ceskoslovenskej obchodnej banke, a. s. zo dia
19. novembra 2007. Novy subjekt zacal posobit na
slovenskom finanénom trhu od 1. januara 2008 na-
miesto Ceskoslovenskej obchodni banky, a. s. pobocky
zahranicnej banky v SR.

V roku 2007 na zaklade oznamenia zacali vykonavat
bankovl ¢innost prostrednictvom svojej poboCky
nasledujlce spoloénosti; Fio, sporitelné druzstvo,
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organizacna zlozka zahrani¢nej osoby (od 15. marca
2007), ABN AMRO Bank N. V., pobocka zahranicnej
banky (od 15. maja 2007) a BRE Bank SA, pobocka
zahrani¢nej banky mBank v Slovenskej republike od
9. novembra 2007).

Sektor kolektivneho investovania

Dna 22. maja 2007 spolo¢nosti Allianz Asset Ma-
nagement, sprav. spol., a. s. udelila Narodna banka
Slovenska povolenie na vznik a ¢innost spravcovske;j
spoloénosti.

Svoju ¢innost sa v roku 2007 rozhodla ukoncit spolo¢-
nost OTP Asset Management, sprav. spol., a. s., ktora
ako prvy krok uskutocnila prevod spravy svojich dvoch
otvorenych podielovych fondov na spolo¢nost Inves-
titna a Déchodkova, sprav. spol., a. s. (rozhodnutie
zo dna 27. aprila 2007) a neskor zanikla zIG¢enim so
spolo¢nostou Investiéna a Dochodkova, sprav. spol.,
a. s. (rozhodnutie zo dna 23. maja 2007).

Dna 13. decembra 2007 bol spolo¢nosti VERITAS SG
INVESTMENT TRUST GmbH udeleny predchadzajuci
slhlas na vratenie povolenia podla § 75 zakona
o kolektivnom investovani.

Poistny sektor
Dfia 22. oktébra 2007 bol spoloénosti ING Zivotna
poistovina, a. s. udeleny predchadzajuci stihlas Narod-

nej banky Slovenska na zliG¢enie so spolo¢nostou ING
Management Services Slovensko spol. s r. 0.

Dna 31. jula 2007 bol na zaklade Ziadosti spolo¢nosti
HDI Hannover Versicherung Aktiengesellschaft ude-
leny predchadzajlci sihlas na nadobudnutie podielu
na zékladnom imani spolo&nosti POISTOVNA HDI-GER-
LING Slovensko, a. s., tak, Ze po prvy krat prekrocil
66 % podiel na zakladnom imani poistovne.

Na zaklade Ziadosti bol dha 14. novembra 2007
spolo¢nosti Assicurazioni Generali S. p. A. udeleny
predchadzajlci suhlas na nadobudnutie 100 % po-
dielu na zakladnom imani na spolo¢nosti Generali
Poistovna, a. s.

Ddchodkové sporenie

Rozhodnutim NBS zo dia 7. maja 2007 bolo udelené
povolenie Narodnej banky Slovenska na vznik a ¢in-
nost doplnkovej déchodkovej spolocnosti AEGON,
d.d.s.,a.s.

Rozhodnutim zo dna 13. decembra 2007 udelila
Narodna banka Slovenska predchadzajlci sthlas spo-
loénosti Winterthur Life, Svajéiarsko na to, aby sa AXA
d. d.s., a. s. stala dcérskou spolo¢nostou spolocnosti
Winterthur Life a to tak, ze AXA d. d. s., .a. s. sa zI(Ci
so spolo¢nostou AXA Slovensko a. s.

Udaje o vlastnickej Struktire dohliadanych subjektov

Banky Poistovne!

Slovensko 8,16 8,09
Krajiny EU (bez SR) 88,45 90,04

Cesko 7,16 1,13

Franclizsko 0,57 1,23

Holandsko 1,25 13,14

Luxembursko 25,72

Madarsko 4,12 3,21

Nemecko 1,77 3,21

Rakisko 41,24 55,78

Taliansko 0,12

Portugalsko 0,14

Spojené kralovstvo 0,07 7,51

Ostatné 6,29 4,83
Krajiny mimo EU 3,41 2,63

Dochodkové Doplinkové ) , Obchodnici

spravcovské dochodkové Spravi: °vs'(.e1 s cennymi
spolocénosti spolocnosti ERCiccHE papiermi!

41,3 27,4 82,1 3,50

22,2 42,2 17,9 92,69

5,7 6,63

0,65

16,5 41,8 1,44

28,91

4,63

42,90

0,13

0,09

0,4 17,9
36,5 30,4 3,81
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9.2 Analytické udaje

Banky a pobocky zahrani¢nych bank

Tabulka 25 Struktiira aktiv a pasiv bank a poboéiek zahraniénych bank (v tis. Sk)
Objem spolu Podiel_ Mevdz!- P_odievl na
(k 31. 12. 2007) cudzej roéna bilanénej CR3 CR5 HHI
meny zmena sume
AKTIVA SPOLU 1720129 027 16 % 17 % 100 % 50 % 68 % 1093
UVERY KLIENTOM CELKOM 827920048 24 % 24 % 48 % 50 % 67 % 1085
Uvery retailu 305409 534 3% 28 % 18 % 61 % 82 % 1587
z toho: ivery domdacnostiam 283230 115 3% 28 % 16 % 62 % 83 % 1628
Uvery podnikom 400 698 584 34 % 22 % 23 % 48 % 68% 1088
Uvery finanénym spoloénostiam okrem bank 67 105 345 26 % 5% 4% 45 % 66 % 1054
Uvery verejnej sprave 23132 325 34 % 22 % 1% 73 % 83 % 3676
Uvery nerezidentom 31574 260 75 % 75 % 2% 50 % 74 % 1261
OPERACIE NA MEDZIBANKOVOM TRHU CELKOM 497 423 641 8% 24 % 29 % 45 % 66 % 1068
ztoho: operacie s NBS a zahraniénymi emisnymi
bankami (vratane pokladniénych poukaZok NBS) 393 986 809 0% 31% 23 % 49 % 67 % 1165
CENNE PAPIERE A DERIVATY CELKOM 323708 351 11 % 2% 19 % 75 % 82 % 2032
Cenné papiere emitované rezidentmi 270887 330 5% 0% 16 % 78 % 84 % 2158
Dlhopisy Statne 208 595 397 6 % 0% 12 % 77 % 84 % 2306
Dlhopisy podnikov 5536 850 13 % 21 % 0% 75 % 97 % 2 355
Dlhopisy bank 25373 606 0% 2% 1% 69 % 83 % 1959
Ostatné dlhové cenné papiere 23093 590 0% 0% 1% 100 % 100% | 10000
Majetkové cenné papiere 8287 887 0% 46 % 0% 82 % 94 % 3081
Cenné papiere emitované nerezidentmi 33774530 63 % 22 % 2% 78 % 88 % 2 688
Dlhové cenné papiere 30224718 62 % 17 % 2% 7% 87 % 2731
ztoho: emitované bankami 14 453 838 36 % 11 % 1% 87 % 95 % 3142
ztoho: emitované verejnou spravou 1399 178 100 % -48 % 0% 85 % 100 % 2 660
z toho: ostatni emitenti 14 371 702 85 % 43 % 1% 79 % 94 % 3615
Majetkové cenné papiere 3549 812 73 % 94 % 0% 98 % 100 % 3673
ztoho: emitované bankami 600 169 98% | 2767 % 0% 100 % 100 % 7463
ztoho: ostatni emitenti 2949 643 68 % 63 % 0% 99 % 100 % 4726
Derivaty - kladnéa realna hodnota 19 046 491 0% -37% 1% 66 % 85 % 1791
PASIVA SPOLU 1660 416 761 24 % 18 % 100 % 50 % 68 % 1085
VKLADY A PRUATE UVERY OD KLIENTOV CELKOM 1060 352 668 21 % 15 % 64 % 58 % 72 % 1295
ztoho: vklady poistené vo fonde ochrany vkladov 549 264 535 9 % 14 % 33% 62 % 75 % 1573
Vklady a prijaté Gvery od retailu 517 965 263 8% 14 % 31% 63 % 75 % 1625
Vklady a prijaté Gvery od doméacnosti 475 445 407 8 % 14 % 29 % 62 % 76 % 1643
Vklady a prijaté Gvery od podnikov 316 337 831 19 % 9% 19 % 55 % 74 % 1480
Vklady a prijaté dvery od finanénych spolo¢nosti,
okrem bank 88 134 818 8 % 15 % 5% 48 % 73 % 1195
Vklady a prijaté Gvery od verejnej spravy 111 884 504 28 % 28 % 7% 75 % 90 % 2280
Vklady a prijaté Gvery od nerezidentov 26 030252 44 % 60 % 2% 54 % 67 % 1188
ZDROJE OD BANK CELKOM 309 718 311 73 % 45 % 19 % 55 % 68 % 1266
Zdroje od NBS a zahraniénych emisnych bank 2 754 638 0% -16 % 0% 98 % 100 % 8224
Zdroje od nerezidentskych bank 277 832 059 79 % 63 % 17 % 60 % 2% 1455
EMITOVANE CENNE PAPIERE CELKOM 133 621 935 13 % 8% 8 % 61 % 79 % 1590
Hypotekarne zalozné listy 81240969 19 % 25 % 5% 70 % 84 % 2070
Zmenky 21 790 557 7% 4% 1% 70 % 93 % 1962
Ostatné emitované cenné papiere 9981 174 3% 58 % 1% 90 % 100 % 4180
Derivaty - zadporna redlna hodnota 20 609 235 0% -34 % 1% 69 % 85 % 1903
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Obiem spolu Podiel Medzi- | Podiel na
. 31' ) 2007) cudzej | roénd | bilancnej | CR3 CR5 HHI
e meny zZmena sume
Rizikovo vézené aktiva bankovej knihy 728 375 769 23 % 44 % 62 % 76 % 1476
Rizikovo vazené aktiva obchodnej knihy 18 864 148 4% 1% 73 % 88 % 2420
Iné rizikovo vazené aktiva 1119 153 -70 % 0% 66 % 88 % 1930
Vlastné zdroje 95 657 515 20 % 6 % 49 % 68 % 1123

(k 3??:;.0;:)07) (k 3:032.0;7)06) i it =

(a) | PREVADZKOVE NAKLADY SPOLU (b + e + f) 33 726 588 30040 716 58 % 71 % 1298
(b) Administrativne naklady (c + d) 28298 469 25724 828 56 % 70 % 1262
(c) Nakupované vykony 14 001 936 12 177 498 55 % 69 % 1250
(d) Persondlne néklady 14 296 533 13 547 330 57 % 1% 1284
(e) Odpisy hmotného a nehmotného majetku 4617 809 4116 558 64 % 76 % 1525
(f) Dane a poplatky 810310 199 330 86 % 92 % 2782
(8) | HRUBY PRIEM (h + 1) 56 969 425 55081 640 59 % 74 % 1363
(h) | Gisty drokovy prijem (j - i) 40 100 154 34591970 60 % 73% 1414
(i) Urokové naklady 42 053 434 33456 498 47 % 66 % 1071
) Urokové vynosy 82 153 588 68 048 468 52 % 69 % 1186
(k) z toho: Urokové vynosy z cennych papierov 15231 005 12 636 611 69 % 81% 1805
(1) Cisty nedrokovy prijem (m +n + 0 + p) 16 869 271 20 489 670 57 % 74 % 1416
(m) Vynosy z akcii a podielov 272 019 456 330 98 % 100 % 5379
(n) Cisty prijem z poplatkov 12 356 381 11 250 599 66% 78% 1623
(o) Cisty prijem z obchodovania 7 337 605 7463 565
(p) Iné Cisté prevadzkové prijmy -3096 734 1319 176
(q) | CISTY PRUEM (g - a) 23 242 837 25040 924 62 % 7% 1478
(r) Cista tvorba opravnych pol. a Gisty prijem z odpis.

pohladéavok 2183412 2 496 483
(s) Cista tvorba rezerv - 152 744 146 591
(t) | CISTY ZISK PRED ZDANENIM (q - r-s) 21212 169 22 397 850 62 % 7% 1466
(u) Mimoriadny zisk 0 0
(v) Dafi z prijmu 3658 862 4622 047 64 % 80 % 1743
(w) | CISTY ZISK PO ZDANENI (t + u - v) 17 553 307 17 775 803 61 % 76 % 1454
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Pr’igme)r Prigmef Prigmef ’ )
menovatofom | menovatofom | objomon | Mimmum | ZE | Medidn (O Maximum
(31.12.2007) (31. 12.2006) aktiv
ROA 113 1,27 104 | -129,19 0'(337) (2'2‘38 (11153; %é?)
ROE (bez pobogiek) 16,45 22,34 18,70 2,77 7'(3;2) 11'(755; 1?'1255 2‘("532‘;
Ez}zfﬁg\?y vyznam Urokovych 7039 62,80 6778 0,00 5%1%7) 6é(3390(; 81(35207) 112(1%9;
Gisté drokové rozpétie 2,27 2,34 2,27 -0,06 ?’1‘:)2) %’282‘; f;g; 1?;65;
retail 495 5,81 8,84 o2 [ 201 a5 ue | PGy
podniky 2,76 2,73 287 | 2577 %’2%% 3'(26*? 3(:%% ?'1‘;1)
finangné spolognost 0,78 0,63 1,55 2,20 ?’2%9; %'1077) %'27; 1?’233
?ﬁggya pokladniéné poukézky) R e A EE %2%% (()1?31) ?4776; 3163
Gista Grokova marza 2,36 2,42 2,34 -0,08 0'(%% 2('2%3; %2%9; 1((’;103%
:2;:1? ':llgzg;eyr [:!:;::1? - Dolny ” Horny q Pocet
menovatelom | menovatelom | objemom ellzren kvartil LB kvartil A [ s

(31. 12. 2007) (31. 12. 2006) aktiv oLt
KREDITNE RIZIKO

Podiel klasifikovanych Gverov na 0,00 1,64 423 | 1523

celkovom objeme Gverov klientom 200 £ T L (10) (41) (33) (17)
Retail (podiel na dveroch retailu) 3,59 3,30 320 000 o,(cg'; (1é541) ?'3202) 2‘217‘;
gggg:t)(;'(np)odiel na Gveroch 2,86 4,00 2,53 0,00 (2103(; 1(291? :(36%)3) 1521277)
e | e | e | om | o | 38 ) 1

Podiel opravnych poloZiek na obje- 93,30 101,68 110,82 40,09 75,88 | 93,31 | 113,17 | 329,07

me klasifikovanych tverov klientom (10) (29) (17) (35)

135,52 | 231,20 | 287,09 ' 405,32
%) (45 (22 (©)

Velkd majetkova angaZovanost (va-
Zend)/vlastné zdroje (bez pobociek)
Velka majetkovéa angaZovanost

v ramci skupin (pocet prekrocenti)
Podiel narokovatelnej hodnoty
zabezpeceni na celkovom objeme 36,15 23,45 31,01 0,00
klasifikovanych tverov klientom

194,91 216,43 218,14 0,00

20,28 | 32,10 | 47,85 | 100,53
(20) (38) (23) (©)
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DEVIZOVE RIZIKO

Devizové otvorena slivahova pozi-
cia/vlastné zdroje (bez pobociek)
Devizovéa otvorena podstivahova po-
zicia/vlastné zdroje (bez pobociek)
Celkova otvorend devizova pozicia/
vlastné zdroje (bez pobociek)

Celkova otvorend devizova pozicia/
vlastné zdroje (vratane pobociek)

UROKOVE RIZIKO

Celkova otvorend trokova pozicia
do 1 mesiaca/vlastné zdroje
(bez pobociek)

Celkova otvorend trokova pozicia
do 1 roka/vlastné zdroje

(bez pobodciek)

Celkova otvorend trokova pozicia
do 5 rokov/vlastné zdroje

(bez pobociek)

RIZIKO LIKVIDITY

Podiel okamzite likvidnych aktiv
na vysoko volatilnych zdrojoch

Podiel likvidnych aktiv (vratane
kolateralov z obr. repo obchodov)
na volatilnych zdrojoch

Ukazovatel stalych a nelikvidnych
aktiv (bez pobociek)

Podiel Gverov na vkladoch a emito-
vanych cennych papierov

Celkova pozicia likvidity aktudina
do 7 dni/aktiva

Celkova pozicia likvidity odhadovana
do 7 dni/aktiva

Celkova pozicia likvidity aktudina
do 3 mesiacov/aktiva

Celkova pozicia likvidity odhadovana
do 3 mesiacov/aktiva

PRIMERANOST VLASTNYCH ZDROJOV
Primeranost vlastnych zdrojov

(bez pobociek)

Podiel Tier | na vlastnych zdrojoch
(bez pobociek)

Podiel vlastnych zdrojov na bilanénej
sume (bez pobociek)

Podiel moznej straty na vlastnych
zdrojoch pri dosiahnuti PVZ 8 %
(bez pobociek)

Priemer
vazeny
menovatelom
(31. 12.2007)

-12,47

16,63

4,16

-37,06

-121,22

74,45

-18,63

17,71

55,19

45,84

69,34

-46,99

-16,61

-47,12

-12,47

12,78

87,75

10,65

40,34

Priemer
vazeny
menovatelom
(31. 12.2006)

0,49

37,04

37,53

37,45

-63,92

-52,25

7,22

12,54

50,30

44,31

63,67

-38,54

-4,38

-43,24

-9,17

12,98

94,42

6,96

32,09

Priemer
vazeny
objemom
aktiv

-18,96

24,71

5,75

-121,21

-73,33

-23,89

1053,72

93,28

50,65

84,63

-47,02

-13,65

-47,08

-12,50

12,47

85,87

7,19

31,56

-113,47

-241,26

-154,62

-668,01

-408,67

-677,58

0,63

0,21

5,35

2,54

-76,47

-76,47

-80,68

-76,47

9,25

66,67

4,86

13,47

Dolny
kvartil

-7,76
(36)
-64,27
(15)
-30,58
(31)

-299,40
(25)

-87,63
(@1

-46,14
(@7

2,83
(10)

32,57
®)

19,40
(4)
60,44
(25)
51,11
(49)
-25,63
(36)
-52,67
(42)
-20,82
(25)

11,14
(52)
76,96
)
5,94
(42)

27,96
(52)

Median

-0,33
(10)
0,00
(27)
-0,19
(10)

-96,39
(11)

-45,08
(23)

15,77
(36)

7,50
(29)

47,03
(28)

37,40
(26)
82,53
(53)
-32,13
(31)
-5,31
(25)
-32,95
(36)
-9,35
(36)

16,09
(17)
92,21
(52)
8,46
(26)

50,26
(17)

Horny
kvartil

10,22
(10)
14,51
@)
21,94
@)

12,09
(7

12,17
(26)

51,95
(10)

22,80
(42)

82,50
(45)
63,77
(10)
102,74
(16)
2,47
(14)
1,65
(20)
-8,97
(12)

2,20
(20)

21,50
8)
99,72
(16)
11,66
(7

64,73
(5)

Maximum

143,28
(23)
173,93
(35)
113,82
@37)

270,68
@37

211,33
(5)

243,91
(7

147 700
(19)

4086,05
(19)

82,92
(40)
973,47
(7
100,00
(6)
100,00
(19)
100,00
©)
100,00
(20)

51,28
()
100,00
®)
48,51
(%)

100,00
(5

Pocet
prekro-
ceni
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Poistovne

Podiel na celkovom
predpisanom poistnom

Hodnota
k 31. 12. 2006

Hodnota
k 31. 12. 2007

Medziroéna zmena

5572 120
3,42 %
17,56 %

4 463 660
3.07 %
15.99 %

Cisty zisk spolu
ROA
ROE

23,73 % 9,71 %

Hodnota Hodnota Medzirogna Podiel na celko- HHI HHI
k 31.12. k 31.12. —— vom predpisanom CR3 31.12. 31.12.
2007 2006 poistnom 2007 2006
Spolu 57 357 720 | 53 601 595 7,01 % 100,00 % 61 % 1748 1889
Zivotné poistenie 28497391 | 25349243 12,42 % 49,68 % 57 % 1450 1581
Poistenie na doZzitie, zmieSané
poistenie a kapitélové Zivotné 18028 103 | 16 760 100 7,57 % 31,43 % 64 % 1650 1723
poistenie okrem unit-linked
Unit-Linked 6644 391 5173038 28,44 % 11,58 % 59 % 1577 1954
Pripoistenie 3105160 2667926 16,39 % 5,41 % 70 % 1770 1800
Ostatné 719 738 748 179 -3,80 % 1,25 % 88 % 4253 3263
NeZivotné poistenie 28860329 @ 28252 352 2,15% 50,32 % 73 % 2335 2435
Poistenie zodpovednosti za Skodu
sposobent prevadzkou motorové- 9690 052 9 740 670 -0,52 % 16,89 % 80 % 2715 2873
ho vozidla
Poistenie $kod na pozemnych o
dopravnjch prostriedkoch 8800192 = 8222664 7,02 % 15,34 % 78 % 2396 2447
Poistenie majetku 6355686 | 6236000 1,92 % 11,08 % 73 % 2594 2694
Ostatné 4014399 = 4053018 -0,95 % 7,00 % 63 % 1779 1738

Hodnota Hodnota Podiel na celkovom
k 31. 12. 2007 k 31. 12. 2006 predpisanom poistnom

9706 267 10 236 681 16,92 %
1263982 1375 165 4,44 %
8442 285 8861516 29,25 %

Medziroéna zmena

-5,18 %
-8,09 %
-4,73 %

Spolu

Zivotné poistenie

NeZivotné poistenie
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Hodnota Hodnota Medziroéni Podiel na celko- HHI HHI
k31.12. k31.12. — vom predpisanom CR3 31.12. 31.12.
2007 2006 poistnom 2007 2006
Spolu 23926 600 @ 21198 896 12,87 % 42 % 68 % 2099 2573
Zivotné poistenie 10 730 542 9374 002 14,47 % 19 % 69 % 2090 3806
Poistenie na dozitie, zmieSané
poistenie a kapitélové Zivotné 8587057 = 7500440 14,49 % 15 % 73 % 2297 4146
poistenie okrem unit-linked
Unit-Linked 998 617 832574 19,94 % 2% 88 % 3432 6420
Pripoistenie 593 756 556 269 6,74 % 1% 70 % 2079 2292
Ostatné 551 113 484 719 13,70 % 1% 91 % 4765 6978
NeZivotné poistenie 13 196 058 | 11824 894 11,60 % 23 % 77 % 2466 2488
Poistenie zodpovednosti za Skodu
spdsobent prevadzkou motorové- 4139237 | 3648460 13,45 % 7% 82 % 2781 2837
ho vozidla
Poistenie $kod na pozemnych o
dopravnjch prostriedkoch 5770010 = 5407 483 6,70 % 10 % 78 % 2349 2315
Poistenie majetku 2259 684 1861 402 21,40 % 4% 86 % 3237 3169
Ostatné 1027 128 907 549 13,18 % 2% 70 % 2178 2481

Hodnota k 31. 12. 2007 | Hodnota k 31. 12. 2006
Spolu 48,47 45,84
Poistenie zodpovednosti za Skodu spdsobent prevadzkou motorového vozidla (B10a) 48,50 38,22
Poistenie $kdd na dopravnych prostriedkoch (B3) 67,71 71,59
Poistenie $kdd na majetku (B8+B9) 35,85 37,25
Ostatné 24,69 22,08

Hodnota Hodnota Medzirogna zmena Podiel na celkovych
k 31. 12. 2007 k 31. 12. 2006 rezervach
Spolu 113 518 953 103 834 889 9,33% 100.00 %
Zivotné poistenie 70670 128 65 787 827 7,42 % 62,25 %
TR (0 LD A GO 2R 14 183 938 9,695 604 46,29 % 12,49 %
umiestnenia v mene poistenych
NeZivotné poistenie 28 664 888 28 351 458 1,11 % 25,25 %
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Hodnota Hodnota Medziroéna zmena Podiel na celkovych

k 31. 12. 2007 k 31. 12. 2006 rezervach
Spolu 107 115 321 99 358 737 7,81 % 107,83 %
Dihopisy viad a centrélnych bank SR a Clen-
skych Statov EU alebo garantované SR, dlhopisy 44508 888 45801988 -2,82 % 44,81 %
EIB, EBOR a MBOR
Dlhopisy bank 15 313 520 13 828 804 10,74 % 15,42 %
Terminované Gty v bankach 8860643 8337880 6,27 % 8,92 %
Hypotekarne zalozné listy 14 123 737 11 735595 20,35 % 14,22 %
Zaistenie 9 456 602 8894 525 6,32 % 9,52 %
Ostatné 14 851 931 10 759 945 38,03 % 14,95 %

Starobné dochodkové sporenie

Podiel na trhu* NAV fondov Pocet klientov
Allianz - Slovenska DSS 31% 15 702 546 467 117
Axa DSS 28 % 14299 571 416 143
VUB Generali DSS 15% 7483 565 204 610
ING DSS 11 % 5595 326 161 627
AEGON DSS 10 % 5336 563 205493
CSOB DSS 6 % 2874232 103 660

Vynosy Naklady Hospodarsky vysledok ROA ROE
Allianz - Slovenskd DSS 182 424 503 106 -320 682 -24 % -24%
Axa DSS 175594 308 997 -133 403 -6 % -6 %
VUB Generali DSS 101545 89 059 12 486 4% 4%
ING DSS 71217 171 143 -99 926 -16 % -17 %
AEGON DSS 89 023 45323 43700 12 % 12 %
CSOB DSS 35790 77296 -41 506 -10% -10 %

NAV k 31. 12. 2007

Spolu 51291 803
Konzervativny 2121844
Vyvazeny 15 571 608

Rastovy

33 598 351
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Hodnota k 31. 12. 2007 Podiel EUR Podiel inych cudzich mien
Spolu 51291 803 4,64 % 4,15%
Uéty v bankach 15 636 735 8,24 % 2,35%
Dlhopisy 25 424 830 4,68 % 4,56 %
Akcie 7741213 55,63 % 44,25 %
Ostatné 12 962 397 12,88 % 10,48 %
Zavazky -10 473 372 58,03 % 39,94 %

Podiel na trhu* NAV fondov Pocet klientov
ING Tatry - Sympatia, d.d.s., a.s. 40 % 10 094 273 327 068
Doplnkova dochodkova spolocnost Tatra banky, a.s. 28 % 6980 959 204 996
Stabilita, d.d.s., a.s 20 % 4979 894 120 091
Axad.ds., a.s. 13 % 3272132 139 669
AEGON d.d.s., a.s. 0% 2016 544

Vynosy Naklady Hospodarsky vysledok
ING Tatry - Sympatia, d.d.s., a.s. 309 743 261 765 47978 13 % 21 %
Doplnkova dochodkova spolocnost
Tatra banky, a.s. 125221 85958 39263 22 % 38%
Stabilita, d.d.s., a.s 102 501 84 634 17 867 18 % 24 %
Axad.d.s., a.s. 71683 80918 -9235 -8% -9 %
AEGON d.d.s., a.s. 1099 10 162 -9 063 -14 % -15%

NAV k 31. 12. 2007

Spolu 25329 275
Prispevkové 24 551 244
Vyplatné 778 030

Hodnota k 31. 12. 2007 Podiel EUR Podiel inych cudzich mien
Spolu 25329275 2,61 % 2,12 %
Uty v bankéch 13 185791 2,29 % 2,78%
Dlhopisy 13 751 584 2,92 % 1,61 %
Akcie 797 807 49,85 % 41,00 %
Ostatné 1419 479 10,57 % 2,89 %
Zavazky -3 825 386 15,41 % 10,92 %
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Kolektivne investovanie

Spravcovska spolocnost
Spolu
Tatra Asset Management
Asset Management SLSP
VUB Asset Management
CSOB Asset Management
Prvé penzijna
ISTRO Asset Management
AIG Funds Central Europe
Investiéna a Dochodkova
KD Investments

Allianz Asset Management

Sprévcovska spoloénost
Spolu
AIG Funds Central Europe
Allianz Asset Management
Asset Management SLSP
CSOB Asset Management
Investiénd a dochodkova
Istro Asset Management
KD Investments
Prva Penzijna
Tatra Asset Management
VUB Asset Management

Vynosy
1778 671
46 799
5590
400570
203 572
20 495
N.A
14 059
67 959
698 830
320 797

Naklady
1470 170
47 607
17917
359 838
132 025
20318
N.A
29 697
51 776
519 924
291068

NAV podielovych fondov
133 859 613
55623 013
32786292
29 175921
6521 156
3952 339
2 062 407
2034120
698 978
554 325
451 062

Hospodarsky vysledok
308 501
-808
-12327
40732
71547
177
N.A
-15638
16 183
178 906
29729

Podiel na trhu

100,00 %
41,55 %
24,49 %
21,80 %
4,87 %
2,95 %
1,54 %
1,52 %
0,52 %
0,41 %
0,34 %

ROA! ROE!
18 % 22 %
-1% -1%
-8 % -9 %
16 % 28 %
30 % 34 %

0% 0%
N.A N.A

-25% -27 %
11% 16 %
31% 35 %
23 % 30 %
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Typ fondu

Podielové fondy spolu
Tuzemské
Fondy penazného trhu
DIhopisové fondy
Akciové fondy
Zmiesané fondy
Fondy fondov
Iné fondy
Specialne fondy
Realitné fondy
Uzavreté fondy
Zahranicné?
Fondy pefazného trhu
Dlhopisové fondy
Akciové fondy
ZmieSané fondy
Fondy fondov

Iné fondy

Podiel
na trhu

100 %
82,62 %
39,22 %
11,08 %
3,84 %
8,46 %
11,57 %
5,34 %
0,47 %
2,09 %
0,55 %
17,38 %
2,58 %
2,24 %
7,20 %
0,83 %
0,37 %

4,17 %

Cista
hodnota aktiv

162 011 400
133 859 613
63 547 069
17952 638
6227 696
13 699 585
18 736 807
8652 110
763 175
3384984
895 549

28 151 787
4174 448

3 636 696
11 657 245
1337329
592 849
6753220

Pocet
fondov

558
118
12
14
10
15
16

CR3!

33 %
39 %
83 %
67 %
87 %
53 %
53 %
90 %
100 %
95 %
27 %
22%
82 %
50 %
36 %
67 %
87 %
24 %

CR5*

40 %
47 %
94 %
86 %
94 %
72 %
78 %
100 %
100 %
100 %
40 %
29 %
91 %
63 %
47 %
78 %
92 %
36 %

HHI*

457
632
2366
1910
3512
1359
1357
3194
10 000
3477
467
266
4667
1336
625
1623
5750
486

HHI pri rovhomer-
nom rozloZeni

18

85
833
714
1000
667
625
2000
10 000
2500
244

400
108

182
435
270

Otvorené podielové fondy spolu
Tuzemské
Fondy penazného trhu
Dlhopisové fondy*
Akciové fondy
ZmieSané fondy
Fondy fondov
Iné fondy
Specialne fondy
Zahranicné
Fondy pefiazného trhu
Dlhopisové fondy
Akciové fondy
ZmieSané fondy

Fondy fondov

3 mesiace

6490033
6739013
5940 087
-315968
-699 313
741 294
841 975
121923
109 015
-248 980
211 474
-140 446
131497
4877

16 241

1 rok

24 288 646
25546 926
15232 791
-3 440 140
864 526
-159 168
2958 680
7205101
2885 136
-1258 279
-100 014
-692 792
-765 464
64734

44 657

Kumulativne

148 228 677
126 276 401
60 097 048
16 951 620
6862 349
11957 938
17 933 170
8467 877
4006399
21952 276
3315857
1395 115
8805 461
1408 463
508 807

Pocet
fondov

517

CR3

47 %
39 %
82 %
67 %
88 %
59 %
52 %
90 %
81%
39 %
83 %
84 %
48 %
64 %
99 %

CR5

61 %
47 %
94 %
85 %
94 %
78 %
7%
100 %
100 %
48 %
92 %
98 %
60 %
80 %
100 %

1003

634
2353
1868
3289
1649
1324
3256
2703

891
3054
3441
1329
2363
4217

HHI pri rovnomer-
nom rozloZeni

19
130
833
714
1000
667
625
2000
2000
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3 mesiace 1 rok 3 roky
Min. Priemer Max. Min. Priemer Max. Min. Priemer Max.
Otvorené podielové fondy spolu | -27,09 -0,78 17,31 -33,94 2,12 52,86 -24,60 3,32 49,24
Tuzemské -12,99 -0,17 5,72 -25,95 2,36 16,13 -6,69 2,79 12,37
Fondy pefiazného trhu 0,00 0,69 1,04 0,00 3,06 3,90 0,00 2,51 4,55
Dlhopisové fondy -0,98 0,63 1,97 -6,40 1,80 5,10 -3,65 1,78 7,84
Akciové fondy -12,99 -6,27 5,72 -25,95 -4,87 10,20 -6,69 4,20 8,58
ZmieSané fondy -5,54 -0,28 4,90 -0,93 3,59 16,13 -0,86 7,23 12,37
Fondy fondov -4,56 -1,55 0,79 0,00 1,94 2,48 N.A N.A N.A
Iné fondy -1,40 -0,66 -0,05 3,72 3,72 3,72 N.A N.A N.A
Speciélne fondy -2,12 0,40 3,43 2,62 4,58 14,30 N.A N.A N.A
Zahrani¢né -27,09 -3,72 17,31 -33,94 0,96 52,86 -24,60 5,85 49,24
Fondy pefiazného trhu -6,70 0,15 3,65 -13,39 1,96 5,19 -21,01 0,41 2,75
Dlhopisové fondy -9,16 -0,89 3,34 -18,05 -0,47 4,60 -21,69 -6,31 2,27
Akciové fondy -27,09 -7,52 17,31 -33,94 1,68 52,86 -24,60 14,54 49,24
ZmieSané fondy -13,76 -4,69 3,05 -16,21 -3,49 14,46 -20,46 -10,01 1,51
Fondy fondov -11,08 -5,10 5,562 -8,22 -5,83 1,83 -12,07 -9,59 -4,83
Iné fondy -6,43 -0,49 5155 -14,33 1,66 8,01 -19,06 0,35 13,92

Fondy pefiaZného trhu Ostatné fondy

Spolu 64331979 70552 954
Vklady uloZené v bankach 25670337 10321992
Cenné papiere iné ako akcie a podielové listy 38456 443 29327 649
Akcie a podielové listy podielovych fondov 105 055 20513 594
Akcie a iné majetkové Ucasti 0 8934932
Financné derivaty* 98 023 392 533
Ostatné aktiva 2121 1062 255
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Obchodnici s cennymi papiermi

Podiel na trhu
10

9
81

Podiel na trhu
93

Objem spravovaného majetku
3103 907
2702543
24 498 730

Objem obchodov
1677 786 489
85307 605
29 690 608

Banky a pobocky zahraniénych bénk

OCP s min. zakladnym imanim 35 mil. Sk
Ostatni

Pocet obchodnikov

Spolu 33 1056
Banky a pobocky zahraniénych bank 15 1274
OCP s min. zdkladnym imanim 35 mil. Sk 4 166

Ostatni

IS-1 IS-2 IS-3
Obchody spolu 57 742 329 566 232 913 1168 809 460
Akcie 446 191 13 286 096 72 685
Dlhopisy 922 045 355244 945 35018 496
Podielové listy 135 163 577907 1578 515
Zastupitelné CP 126 100 0 145 645
Zahranicné CP 32 359 926 24 334 895 14 806 928
Nastroje pefiazného trhu 298 524 3625478 229 400 473
Futures 21660 615 0 0
Forward 3000 103 859 779 402 379 623
Swap 546 620 62 058 801 115 305 533
Opcie 819 647 3245012 368988 221
Kombinécie 424 498 0 1113 341

Zakladné imanie 35 mil. Sk
Zakladné imanie 6 mil. Sk
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Garancny fond investicii

Datum Vynosy fondu! | Naklady fondu
31. 12. 2006 15 689 15 689
31. 12. 2007 14 043 14043
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Kumulativna hodnota fondu

37 841
47300

Vyska klientskeho majetku
13 165 794
14 199 062

Maximalna vySka nahrad
2226497
2 460 846
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1 Metodologia merania rizik
a stresovéeho testovania

Kreditné riziko

Pri kreditom riziku ako najvyznamnejSom riziku
v podnikani bank ide v podstate o analyzu citlivosti
primeranosti vlastnych zdrojov na zmeny v kvalite
portfélia Gverov, ktoré s odvodené od istych predpo-
kladov a od vyvoja tejto kvality v minulosti (scenar 1
a 2). Ina moznost je testovat, ako na kvalitu portfélia
vplyvaju zmeny makroekonomickych ukazovateloch
(scenér 3, 4 a 5).

Scenar 1: Zmrazenie uverovej aktivity bank
(credit crunch)

Prvy scenar simuluje podstatné zhorsenie financne;j si-
tuacie klientov bank. Z tohto dévodu sa predpoklada,
Ze banky v nasledujlicom obdobi vyrazne obmedzia
poskytovanie novych Uverov. V scenari sa preto neme-
ni hodnota rizikovo vazenych aktiv. Predpoklada sa,
Ze rast zlyhanych Gverov bude zapri¢ineny vyhradne
prechodom uZ existujdcich Gverov z kateg6rie nezly-
hanych do kategérie zlyhanych, ¢o bude dosledkom
uvedeného zhorSenia finanénej situacie podnikov
a domacnosti. Scenar zvaZuje dva varianty podla
spOsobu urovania rastu zlyhanych dverov.

Pri prvej alternative scenara sa vypocita najvacsi abso-
IGtny medzimesacny rast hodnoty zlyhanych Gverov (A)
pocas roka 2007. Stresové testovanie potom vychadza
z predpokladu, Ze takyto rast, upraveny multiplikato-
rom M, nastane aj v nasledujicom obdobi. Hodnota
klasifikovanych Gverov pre nasledujice obdobie sa
potom vypocita takto:

NPL,, = NPL, +A*M .

V druhom variante sa rast zlyhanych Gverov odvija
od miery zlyhavania (u), vypocitanej z Registra Gverov
a zaruk (RBUZ). Tato hodnota sa podobne ako v prvom
variante stresuje faktorom M. Pre objem klasifikova-
nych Gverov tak v tomto variante plati:

NPL,, = NPL, +u*M *U,

kde U predstavuje priemerny objem UGverov poskyt-
nutych bankou v uplynulom roku. Multiplikator M ma
vSak v tomto pripade odliSnu interpretaciu. Kym vo
variante 1 je mozné M chapat ako pocet mesiacov,
v ktorych by doSlo k zopakovaniu najvacsieho rastu,
v druhom variante ho treba interpretovat ako Cinitela
rastu miery zlyhavania Gverov. Kedze RBUZ obsahuje
vyluéne informacie o podnikovych Gveroch, moze
sa variant 2 uplatnovat len na korporatne lverové
portfolia.

Pri simulacii sa v oboch variantoch predpoklada, ze
tento rast zlyhanych Uverov sa cely premietne do
straty, o ktorU sa zniZia vlastné zdroje banky.

Pri interpretacii vysledkov tohto scenara si treba
uvedomit dva zakladné predpoklady - 100 % tvorba
opravnych poloZiek na kazdy Gver, ktory sa dostane do
kategorie zlyhanych, a odpocitanie nakladov na tieto
opravné polozky v plnej vySke z vlastnych zdrojov?.

Scenar 2: Poskytovanie tiverov s vyssou

mierou zlyhania

Druhy scenar vychadza z rasticeho konkurencného
tlaku spojeného s relativne vysokou dynamikou rastu
Gverov. Simuluje teda situaciu, kedy banky v snahe
zvySovat trhovy podiel poskytuju celkovo viac Gverov,
pricom sa zvySi podiel Gverov poskytnutych menej
solventnym klientom. V buducnosti to vedie k ich
zlyhavaniu pri splacani tGverov, ktorého dosledkom je
vyssSi podiel zlyhanych Gverov v portféliu novoposkyt-
nutych Gverov. Podobne ako prvy, aj tento scenar sa
realizuje v dvoch mutaciach.

Vo variante 1 sa v prvom kroku vypoéita maximal-
ny podiel zlyhanych Gverov na celkovych Uveroch
pocas roka 2007. Tento podiel zlyhanych UGverov je
vychodiskom pre odhad podielu zlyhanych Gverov
z novoposkytnutych Gverov v buducnosti. Ich vztah
vyjadruje koeficient M, ktorym sa simuluje zvySenie
tohto podielu. V druhom pripade (variant 2) sa podiel
zlyhanych dverov aproximuje priamo mierou zlyhava-

1 Tu sa neberie do tivahy, Ze banka pocas roka vytvorila isty zisk, ktory sa nezapocitava do objemu vlastnych zdrojov, ale je schop-
ny pokryt stratu alebo jej ¢ast spésobent zlyhanim tverov. Dévodom tohto postupu je, Ze velkost zisku zavisi od sledovaného
obdobia, a preto by pri jeho zapocCitani vysledky napr. za jin a december neboli vzajomne porovnatelné.
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nia z RBUZ-u. Uloha multiplikatora M, zostéva rovnaka
ako v prvej verzii.

Dalsim predpokladom, ktory je uz spologny pre oba
varianty, je pokraCovanie rastu celkového objemu
Gverov, ktorych priemerné medzimesacné relativne
zmeny sa nasobia koeficientom M,.. Tento rast Gverov
zaroven vstupuje do zvySenia rizikovo vazenych aktiv,
ato so 100 % rizikovou vahou. Multiplikator M, mozno
interpretovat ako zvySenie Gverovej aktivity banky, ale
ekvivalentne aj ako prediZenie dasového obdobia,
pocas ktorého zostane stresovy scenar v platnosti.

Potom sa vypocita objem NPL ., pomocou vztahu

NPL,
NPL,,, = NPL, + Max<| M| *max—— |*
i tihrn,
i tthrn .
s MZ*izj 0 gl ob,

11

j=aug05 ,+
hrn; |
kde dhrn, oznacuje celkovy objem Uverov v Case t.

Pri vypocte dosahu tohto stresového scenara na pri-
meranost vlastnych zdrojov sa znizZia vlastné zdroje
banky. Pritom sa opat predpoklada, Ze hodnota, o kto-
rd sa zlyhané Gvery zvySia, sa prejavi ako strata (LGD
= 100 %). Zaroven vzrastie objem rizikovo vazenych
aktiv, a to za predpokladu, Ze novoposkytnuté Gvery
maju rizikovl vahu 100 %.

Okrem predpokladov uvedenych pri prvom scenari
treba pri interpretacii vysledkov vziat do Uvahy aj
predpoklad, Ze podiel zlyhanych Uverov, ktory je
vysledkom riadenia kreditného rizika v minulosti, sa
vyuZiva pri odhade zlyhanych Gverov v s(¢asnosti.
Tento predpoklad vSak nemusi byt spravny, pokial sa
v banke zmenilo riadenie kreditného rizika, alebo na
druhej strane, pokial banka odpredala alebo odpisala
Cast svojich zlyhanych pohladavok.

Scenar 3: Pokles ceny nehnutelnosti
zabezpecujicich Gver

Stresovy test vychadzajlci z uvedeného scenara je
konstruovany tak, aby odhadol velkost potencialnej
straty, ktord moze banka utrpiet v dosledku nahleho
poklesu cien nehnutelnosti zabezpecujlcich tieto
Gvery. Existuju dva hlavné kanaly, ktorymi sa negativny
Sok v cenach nehnutelnosti méze pretavit do straty.
Po prvé, tvery budi vo vacsej miere prechadzat z ka-
tegorie ,Standardnych“ do rizikovejSich kategérii. Po
druhé, zmeni sa hodnota zabezpedéenia a tym aj neza-
bezpectena Cast Gveru, ku ktorej sa vytvaraju opravné
polozky. V pripade tohto testu sa vSak zatial uvazovalo
len o dosahu prostrednictvom druhého zo zmienenych
kanalov. V buducnosti je vSak pravdepodobné, Ze na
platforme si¢asného testu vznikne jeho komplexnej-
Sia verzia zohladnujlica aj stresové zmeny v mierach
prechodov medzi kreditnymi kateg6riami.

Priloha

Vystupnou veli¢inou pri tomto scenari je o¢akavana
strata v horizonte jedného roka, ktora by vznikla ban-
ke jednak nasledkom padu cien nehnutelnosti, jednak
prechodom niektorych Gverov portfélia do rizikovejsich
kreditnych kategérii. Udajovi zakladiu pre test tvori
Register Gverov a zaruk. VSetky banky participujice
na registri v nom zaznamenavajlu Udaje o vSetkych
Gveroch poskytnutych podnikom ku dneSnému dnu.
Pre kazdy Uver je znama jeho aktualna zostatkova
hodnota, hodnota zabezpecenia a kreditna kategé-
ria (rozliSovali sa 3 kateg6rie). Samotny vypocet sa
realizuje podla nasledovnej schémy: v prvom kroku
sa pre danu banku z historickych Gdajov vypodita
matica prechodu {P,-,-}‘?jjzy kde p, je pravdepodobnost
prechodu Uveru z kategorie i do kategorie j. Tieto ma-
tice s upravené dalej nasledovnym spdsobom: prvky
[ i > j sa polozia rovné nule (nerata sa s prechodmi
z viac do menej rizikovej kategorie) a o ich pévodnu
hodnotu sa zvacsia prvky p,. Na zaklade takto ziska-
nych prechodovych mier sa pre dani banku a jej i-tG
kategoriu Gverov vyberie ndhodne p, percent Gverov,
ktoré budu o rok uz v kategorii j. Takto sa ziska jeden
buduci mozny obraz portfélia Gverov banky z hladiska
ich rozélenenia do kreditnych kategérii. Poznajlc
skuto€ny aj simulovany buddci stav portfélia mozno
vypocitat objem opravnych polozZiek v jednom aj
druhom pripade. Predpoklada sa, ze banky vytvaraju
opravné polozky vo vySke x-percent z nezabezpecenej
¢asti Gveru (t. j. rozdielu medzi zostatkovou cenou
Uveru a velkostou zabezpecenia v pripade, Ze je tento
rozdiel kladny), kde x sa berie ako priemerna hodnota
podielu opravnych poloziek k hodnote nezabezpece-
nej Casti Gveru v kategérii i. V pripade simulovaného
portfélia sa uvazuje o velkosti zabezpecenia, ktoré
zodpoveda simulovanému percentualnemu poklesu
v cenach nehnutelnosti na trhu. Neskoér sa pre dan
banku vypocita strata, ktora je désledkom dotvarania
opravnych poloZiek z titulu stresového scenara. Uve-
deny postup sa zopakuje 1 000 raz, ¢o vedie k 1 000
roznym hodnotam straty. Na zaver sa v kazdej banke
urci priemer strat z jednotlivych simulacii a jej dosah
na primeranost vlastnych zdrojov.

Silnou strankou tohto scenara je, Zze pracuje prak-
ticky s kompletnou databazou podnikovych UGverov
a ich zaradenim do kreditnych kategérii (znalost
prechodovych matic), a tiez to, Ze pri tvorbe oprav-
nych poloziek zohladnuje zabezpecenie (len vo forme
nehnutelnosti). Na druhej strane vSak treba povedat,
Ze spbdsob, akym sa uvaZuje o tvorbe opravnych po-
loZiek, je extrémne zjednoduseny. DalSie nedostatky
vyplyvaji z kvality Gdajov v registri. Banky totiZ v po-
lozke ,zostatok“ ¢asto uvadzajd jednoducho povodnu
vySku Uveru, ¢o trochu nadhodnocuje potrebu tvorby
opravnych poloziek. Otazne je taktiez to, nakolko
ocenenie nehnutelnosti v registri zodpoveda skutoé-
nym trhovym cenam. Poslednym, no o to zavaznejSim
nedostatkom je, Ze pokial sa skima dosah spdso-
beny poklesom cien nehnutelnosti, bolo by Ziaduce
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zohladnit aj kreditné riziko developerov, plynlce
z takejto udalosti.

Dosah znizenia cien nehnutelnosti na dodatoénd tvor-
bu opravnych poloZiek na retailové Gvery sme vykonali
v deviatich bankach s vyraznejSou retailovou aktivitou
a pouzili sme ldaje od januara 2000.

V prvom kroku sme vypocitali si¢asni hodnotu
Gverov poskytnutl v jednotlivych mesiacoch (PV) ,
ktora sa rovna hodnote Gveru v Case poskytnutia (OV,)
minus sucet platieb istiny (PR) do juna 2007.

PV} =OV| - ) PR,

Splatka istiny sa pocita na zaklade Urokovych sadzieb
a priemernej splatnosti pre (very poskytnuté v jednot-
livych mesiacoch.

V druhom kroku sme vypocitali pévodni hodnotu za-
bezpecenia (V) a sGc¢asnl hodnotu kolateralu (PV,)
na kazdy mesiac. Pévodna hodnota nehnutelnosti
sa pocita z povodnej hodnoty poskytnutych Gverov
a vynasobenim prevratenou hodnotou LTV (loan to
value ratio).

SGcéasna hodnota kolateralu sa potom vypocita ako
pévodna hodnota vynasobena hodnotou indexu ne-
hnutelnosti r'.

V tretom kroku sme aplikovali Sok (s) na sti¢asnu hod-
notu kolateralu v jednotlivych mesiacoch. Vysledkom
je Sokova slcasna hodnota kolateralu na jednotlivé
mesiace (, PV,") Rozdiel medzi si¢asnou hodnotou
Gveru a hodnotou kolateralu po aplikovani Soku je
nepokryta cast Gveru.

V stvrtom kroku sa pocitali naklady na zlyhané
a znehodnotené lvery spdsobené znehodnotenim
kolateralu. Naklady su stanovené na zaklade odhadov
strat z dverov domacnostiam v jednotlivych bankach
v jlni 2007. Pocitané boli dva pomerové ukazovatele,
a to:

- podiel 1: zlyhané uvery - celkom/lvery celkom
NPL,/TL,, tato Cast portfélia musi byt kompletne
pokryta opravnymi poloZzkami.

- podiel 2: znehodnotené UGvery - celkom/dvery
celkom IL,_/TL_, 50 % tejto Casti portfélia musi byt
pokryté opravnymi polozkami.

V piatom kroku sme vypocitali stratu, spdésobenu
opravnymi polozkami. Tato strata je si¢tom strat
z jednotlivych mesiacov. Strata v jednotlivom mesiaci
je stcet nepokrytej Casti Gveru vynasobenej hodnotou
ratiol (100% opravné polozky) a nepokrytej ¢asti
Gveru vynasobenej hodnotou ratio2 (50% opravné
polozky).

. NPL ; .
L= [m—TL (PV, _(S)PVC)]+

+[0.52(PV/ ~ s, PVO)]

V Siestom kroku sme spoditali celkov( stratu v jed-
notlivych bankach ako sUcet strat v jednotlivych
bankach.

V poslednom kroku sme odpocitali stratu z vlastnych
zdrojov banky a ur€ili zmenu ukazovatela primeranosti
vlastnych zdrojov.

Scenar 4: Narast nezamestnanosti

Hlavnym cielom tohto scenara, na rozdiel od vSetkych
predoslych, ktoré skimali dosah urcitej extrémnej
udalosti na primeranost vlastnych zdrojov, je vyhod-
notit dosah zvySenia nezamestnanosti na zmenu
podielu zlyhanych Gverov v bankach. Stresovy scenar
sa realizuje prostrednictvom mikroudajov ziskanych
zo Zistovania o prijmoch a Zivotnych podmienkach
domécnosti (EU SILC 2005 a EU SILC 2006). Prieskum
bol vykonany na vzorke vySe 5 000 domacnosti.
Okrem informacii o disponibilnych prijmoch a statuse
ekonomickej aktivity obsahuje aj informacie o tom,
¢i ma dana domacnost hypotéku, a ak ano, aka je
vel'kost ro¢nej splatky.

Scenar predpoklada negativny vyvoj v ekonomike,
spolu s rastom nezamestnanosti ako stresového fak-
tora o stanoveny pocet percentualnych bodov. V ramci
realizacie samotného testu sa zo Statistickej vzorky
vyberie z 0s6b so statusom ,zamestnany“ nahodne
taky pocet, ktory reprezentuje zadany vzostup miery
nezamestnanosti. Pri takto generovanych osobach
sa predpoklada, Zze namiesto doterajSieho prijmu
poberaju len istl formu socialnej davky, ktora bola na
Gcely tohto testu stanovena vo vyske 5 000 Sk. Dalej
sa vychadza z predpokladu, Ze konkrétny Gver zlyha,
ak roCny disponibilny prijem rodiny, upraveny o Zivotné
naklady, nepostacuje na jeho splatky. Ako nevyhnutné
Zivotné naklady na prvého dospelého v domacnosti
je stanovena suma 4 000 Sk. Naklady na dalSich
dospelych si 0,5-ndsobkom a na deti do 15 rokov
0,3-nasobkom tejto Ciastky. Pre vSetky domacnosti
majlce hypotéku sa teda vypoditaju takto upravené
disponibilné prijmy (uz po zohladneni rastu nezamest-
nanosti v Statistickej vzorke), a zisti sa ich schopnost
splacat. Nasledne sa vyCisli pomer zistenych zlyhanych
Gverov ku vSetkym Gverom obsiahnutym v dotazniku.
Takto ziskany podiel sa porovna s percentom zly-
hanych Uverov, ktoré boli na zaklade analogického
postupu identifikované v neupravenej vzorke (pred
zvySenim nezamestnanosti). Rozdiel tychto dvoch
hodndt potom reprezentuje testovani zmenu podielu
zlyhanych dverov v dbsledku narastu nezamestna-
nosti. Celad simulacia sa opakuje 1 000 raz, aby bolo
mozné urcit ¢o najpravdepodobnejsiu velkost dosahu
prostrednictvom aritmetického priemeru.
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Vypovedajicu schopnost uvedeného stresového
testu negativne ovplyviujd predovSetkym dva fak-
tory. V prvom rade je potrebné upozornit na to, ze
zistovanie Statistického Gradu nebolo zamerané na
zistovanie (verovej zatazenosti domacnosti a obsa-
huje len informécie o hypotekarnych Gveroch. S tym
Uzko slvisi aj nizky pocet lverov vyskytujlcich sa
v dopytovanej vzorke domacnosti. Problematicka je
i klasifikacia zlyhanych Gverov len na zaklade dis-
ponibilného prijmu, upraveného o Zivotné naklady,
kedZe domacnosti mézu drzat dostatoéné mnoZstvo
inych likvidnych aktiv, ktoré méZu prechodne vyuzit
na splacanie svojho Gveru.

Scenar 5: Narast nezamestnanosti
kombinovany s poklesom cien nehnutel'nosti
Posledny scenar kombinuje v sebe prvky zo scenarov
1, 3 a 4. Skiima sa dosah recesie v ekonomike, ktora
prindsa so sebou narast nezamestnanosti a zaroven
pokles cien nehnutelnosti. KedZe sa simuluje nega-
tivny vyvoj ekonomiky, je dost dobre mozné predpo-
kladat, Ze banky zmrazia svoju Gverovu aktivitu (credit
cruch) a nebudu poskytovat Ziadne nové Uvery. Banky
sU v takejto situacii vystavené predovSetkym takym
nepriaznivym vplyvom, ktoré ich nutia vo zvySenej
miere vytvarat opravné poloZzky. Ide o rast miery
zlyhavania Gverov v nadvaznosti na rast nezamest-
nanosti, pokles cien nehnutelnosti, ktory rezultuje do
rastu nezabezpeceného objemu UGverov, ¢o tieZ vedie
k potrebe dotvarat opravné polozky. Test sa vztahuje
len na portfélio retailovych Gverov.

Vstupnymi parametrami sl rast nezamestnanosti
v percentualnych bodoch a pokles cien nehnutel-
nosti zadany v percentach. V prvej faze vypoétu sa
uréi rast miery zlyhanych dverov, na ¢o sa presne
vyuZije postup zo scenara 3. Potom sa tato hodnota
vyuZije na vycGislenie rastu objemu zlyhanych Gverov
v jednotlivych bankach. KedZe sa pracuje s mak-
rolidajmi, je nutné zjednodusene predpokladat, Ze
objem zabezpecenia, vztahujlci sa na tieto nové
zlyhané uvery, zodpoveda objemu tychto Uverov na
celkovom retailovom objeme, pricom sa vychadza
Z uz precenenej hodnoty zabezpecenia v dosledku
prepadu cien na trhu s nehnutelnostami. Nakolko sa
predpoklada, Ze banky v kategbrii zlyhanych Gverov
vytvaraju opravné polozky vo vySke 100% z nepo-
krytej ¢asti tychto Uverov, cely rozdiel (v pripade, ze
je kladny) medzi novymi zlyhanymi Gvermi a k nim
prislichajucemu zabezpecéeniu vstupuje do nakladov
vo forme tvorby opravnych poloziek. Na zaver sa eSte
dopocdita druha zlozka straty vyplyvajlica z poklesu
hodnoty zabezpecéenia pre povodné zlyhané lvery
a vyhodnoti sa dosah celkovej straty na primeranost
vlastnych zdrojov.

2 Pobocky zahrani¢nych bank boli z vypoctu vylicené.
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Devizové riziko

Devizovému riziku je banka vystavena v pripade, ak
ma v niektorej cudzej mene nesulad medzi aktivami
a pasivami denominovanymi v tejto mene. Ak ma
v niektorej cudzej mene prebytok aktiv nad pasivami
(tzv. dlha devizova pozicia), je vystavena riziku straty
v pripade posilnenia koruny voci tejto mene. Pri me-
rani devizového rizika sa preto vychadza z velkosti
otvorenych pozicii v jednotlivych menach sidhrnne
za sUvahu a pohladavky a zavazky z derivatovych
nastrojov evidované v podsUvahe. Stresové testovanie
devizového rizika je potom zaloZené na kvantifikacii
velkosti tejto straty vypocitanej ako sucin predpokla-
danej zmeny vymenného kurzu a hodnoty otvorenej
pozicie a neskorSej zmeny ukazovatela primeranosti
vlastnych zdrojov po odpocitani tejto straty z vlastnych
zdrojov2. Pri stresovom testovani devizového rizika bol
vyuzity pristup zaloZeny na simulovanych zmenach
vymennych kurzov, pricom simulacia je zaloZzena na
expertnom odhade vyvoja jedného kurzu a vzajom-
nych korelacii medzi vymennymi kurzami odhadnutych
z historickych Gdajov. Tie vSak mozu byt v obdobiach
vyraznych zmien kurzov (tzv. hektické obdobia) iné ako
korelacie odhadované z historického vyvoja.

Pri odhade korelacie v hektickych obdobiach sa vy-
chadza z historického vyvoja logaritmov relativnych
zmien vymennych kurzov3. Tieto zmeny sa modeluju
pomocou nasledujdceho modelu:

eur,

{25 ) orl )

+ (1 - w) N(/Zzeur > &eur)

kde eur je vymenny kurz SKK/EUR v obdobi t. Pred-
poklada sa, Ze logaritmy zmien kurzu EUR su s prav-
depodobnostou w z pokojného obdobia (simulované
normalnym rozdelenim) a s pravdepodobnostou 1 - w
z hektického obdobia (simulované inym normalnym
rozdelenim s vacéSou Standardnou odchylkou), ktoré
je zastlpené menej a vyznacuje sa nahlymi zmenami
v hodnote vymennych kurzov a skokovym narastom
volatility. Parametre uvedeného modelu (vratane
pravdepodobnosti w pokojného obdobia) boli odhad-
nuté z historickych Gdajov ¢asového radu vymennych
kurzov v rokoch 2004 az 2007 pomocou metody
maximalnej vierohodnosti.

Uvedeny model potom umoziuje vypocitat podmie-
nené korelacie medzi vymennymi kurzami za predpo-
kladu, Ze Gdaje su z hektického obdobia, ¢o mézeme
pri simulacii extrémnych zmien predpokladat. Model

3 Cielom uvedenej transformacie pévodnych tdajov je predovsetkym ich stacionarizacia.
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Pravdepodobnost
Pokojné obdobie 87 %
Hektické obdobie 13%

Standardna odchylka
0,097 %
0,29%

Stredna hodnota
-0,00008
-0,00012

DKK

CHF | CZK
Korelacia v pokojnom obdobi 75 42 96
Korelacia v hektickom obdobi 95 81 100

EUR GBP | HUF | JPY | PLN
100 52 5 45 Sl 59 50
100 87 55 80 39 92 78

navySe dokaze zachytit vysSiu pravdepodobnost
extrémnych zmien, ako by bolo implikované jednym
normalnym rozdelenim. Ak pozname parametre
modelu, mozno najst funkciu, ktora kazdému udaju
o logaritme zmeny kurzu priradi pravdepodobnost, Ze
tento Gdaj bol generovany z normalneho rozdelenia
zodpovedajliceho hektickému obdobiu. Na zaklade
tejto funkcie vypocéitame podmienené stredné hodnoty
a variancie v pokojnom aj hektickom obdobi pre druhy
kurz (napr. USD), ako aj podmienené korelacie medzi
oboma kurzami pre pokojné aj pre hektické obdobie.*
Hodnoty odhadovanych korelacii si uvedené v tab. 2.
S vyuZitim vztahu

In(usd, 1o /usd,) =10 fi, oy

\/E &usd

5 In(eur, o / eur,) =10 i,
usd ,eur [ ~
10 O-eur

mozno potom vypocitat oCakavané zmeny kurzu SKK/
USD (a analogicky aj ostatnych kurzov) pri simulovanej
extrémnej zmene kurzu SKK/EUR, pricom sa zohlad-
nuji korelacie medzi zmenami vymennych kurzov za
predpokladu hektického obdobia.

1_/52 &

Urokové riziko

Pri merani Urokového rizika mozno pouZit viacero
pristupov, ktorych pouzitie vyznamne ovplyviuje
konec¢né vysledky. V tejto Casti popiSeme dva v su-
Casnosti pouzivané pristupy a myslienky, o ktoré sa
dana metoda opiera.

Pristup pomocou odhadu zmien cistej

slicasnej hodnoty siivahovych poloziek

Cielom tohto pristupu je odhad okamzitého dosahu
Grokového Soku na Gistd ekonomickd hodnotu siva-
hovych aktiv a pasiv. Treba pritom vziat do Gvahy, Ze
tento dosah sa v skutocnosti nemusi prejavit vo vyka-
zanom vysledku hospodarenia, a teda ani v hodnote
ukazovatela primeranosti vlastnych zdrojov. Napriek
tomu, z dévodu porovnatelnosti s vysledkami ostat-
nych stresovych scenarov, je kapital upraveny o zmeny
Cistej ekonomickej hodnoty, a takto vypocitany dosah
na primeranost vlastnych zdrojov je prezentovany.
Hoci sa totiz vklady a Uvery a finanéné nastroje drzané
do splatnosti neprecenujd, ak by v pripade krizovej
situacie predsa len iSlo o ich predaj, tento predaj
bude zrealizovany za ich realnu hodnotu, nie hodnotu
vykazovanu v Uctovnictve. Okrem toho je nevyhodou
tohto pristupu predpoklad, Ze Grokovy Sok sa ihned'
prenesie do vSetkych Grokovych sadzieb na vklady
a Uvery vratane medzibankovych, ako aj do vynosov
z cennych papierov.

Pri odhade dosahu Grokového Soku sa vychadza z vy-
kazu o citlivosti na zmenu Grokovych mier (Bd (HUC)
53-04). Dosah na Cistl ekonomicki hodnotu bol po-
citany samostatne pre aktiva a pasiva denominované
v SKK, EUR, UDS aj CZK. Ako zdroj Gdajov o jednotli-
vych Urokovych sadzbach sa vyuziva systém Reuters,
vykazy V (NBS) 11-12 a V (NBS) 7-12. Chybajtice body
Grokovych kriviek boli aproximované interpolaciou,
resp. posunom Grokovej krivky (pri vkladoch a Gveroch
denominovanych v cudzej mene). Odhad dosahu Gro-
kového Soku pozostava z dvoch krokov:

- odhadu penaznych tokov z jednotlivych nastrojov

4 BliZsi popis uvedenych vypoctov mozno najst v ¢lanku Kim, J. - Finger, Ch. C. (2000): A Stress Test to Incorporate Correlation

Breakdown, Journal of Risk.
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- avypoctu Cistej ekonomickej hodnoty ako rozdielu
slctu diskontovanych penaznych tokov z aktiv
a s(c¢tu diskontovanych penaznych tokov z pasiv.

Pri odhade penaznych tokov sa vychadza zo zatriede-
nia Uverov, vkladov a cennych papierov do jednotlivych
poloziek podla zostatkovych lehoét fixacie Grokovych
sadzieb, resp. splatnosti. Penazny tok je odhadovany
zvlast pre kazdu takuto polozku (. j. napr. cenné pa-
piere so zostatkovou lehotou fixacie od 3 do 4 rokov).
Predpokladom je, Ze penazny tok tvoria Groky, ktoré
sa vyplacaju raz za rok a s poslednym Grokom, teda
na konci lehoty precenenia, je vyplatena aj istina. D6-
vodom takéhoto odhadu penaznych tokov je, Ze vyka-
zané objemy nezahrnuji buduce Groky, resp. kupdény
z dlhovych cennych papierov. Takto ziskané penazné
toky diskontujeme do sti¢asnosti Grokovymi sadzbami
upravenymi o Grokovy Sok zvoleny v ramci stresového
testovania. Neskor vypocitame diskontovani hodnotu
penazného toku plyndceho z danej polozky:

n—1

Ir,d,;
Z0)
d+r )
kde

n je predpokladany pocet platieb (pocet rokov do
najblizSej fixacie Urokovych sadzieb, resp. splatnosti
danej polozky),

I je hodnota istiny (objem danej polozky),

r, je prislusny bod vynosovej krivky danej polozky
aktiv, resp. pasiv,

dje dizka obdobia, za ktory sa dany Urok, resp. istina
vyplaca; ak lehota precenenia trva necelociselny po-
cet rokov, tak neceloCiselnu Cast priradime d_, teda
prvej splatke, ostatné budd rovné 1,

r? je prislusny bod na vynosovej krivke po zohladneni

drokového Soku _
1
L=>d,
J=1

Ak od tejto diskontovanej hodnoty od¢itame hodnotu
sUcCasnej istiny, dostavame zmenu ekonomickej hod-
noty z dévodu Urokového Soku.

I(1+rndn)

(1 +rdykn

Pristup pomocou odhadu dosahu na vykazany

zisk, resp. stratu

Cielom tohto modelu stresového testovania Urokového

rizika je podat odliSny pohlad na Grokové riziko v ban-

kach v porovnani s metédou zmien Cistej sticasnej
hodnoty predovsetkym v dvoch aspektoch:

e Za prvotny impulz zmien Grokovych sadzieb s
pokladané zmeny zakladnej Grokovej sadzby
NBS. Model zachytava ¢asové oneskorenie zmien
jednotlivych typov Grokovych sadzieb na medziban-
kovom trhu a na trhu klientskych vkladov a Gverov
na zmeny tejto zakladnej Grokovej sadzby. Toto
oneskorenie je modelované odhadom kratkodobej
a dlhodobej dynamiky Grokovych sadzieb pomocou
Vector Error Correction (dalej VEC) modelu.

Priloha

* Snahou tohto pristupu je viac sa pribliZit k sku-
tocnému vplyvu na vysledok hospodarenia bank,
najma z hladiska vplyvu na Cisty Grokovy prijem.
Najma pri vkladoch a Gveroch je tento dosah mo-
delovany ako postupna zmena tvorby zisku oproti
zakladnému scenaru v horizonte jedného roka
prostrednictvom modelovania Grokovych vynosov
a nakladov, nie ako okamzity vplyv na ¢istu si-
¢asnl hodnotu.

Vysledna hodnota odhadnutého drokového rizika je
teda sGc¢tom oCakavanej straty (prip. zisku) vyplyva-
jlcej zo Soku v podobe zmeny zakladnej Grokovej
sadzby NBS pre tri najvyznamnejSie typy financnych
nastrojov: Uvery a vklady, dlhové cenné papiere
a urokové derivaty.

Uvery a vklady

Pri pristupe pomocou odhadu dosahu Soku na vyka-

zany zisk, resp. stratu z Gverov a vkladov sa vychadza

z toho, Ze v bankach tieto produkty nie su precenova-

né na realnu hodnotu (ked'Ze sl drZzané do splatnosti)

a pri tvorbe zisku sa tento dosah prejavi iba postupne,

dlhodobejSim vplyvom na Cisté Grokové prijmy. Pri

hodnoteni dopadu Grokového Soku na Gvery a vklady
sme vyuzili takyto postup:

e Kratkodoba a dlhodoba dynamika postupného
prenosu zmien zakladnej Grokovej sadzby NBS do
sadzieb Urokovej krivky (BRIBOR a dlhodobé Groko-
vé sadzby vypocitané z vynosu Statnych dlhopisov,
vid. tab. 3) a potom do Grokovych mier zo stavu
Gverov a vkladov podla jednotlivych typov zmluv-
nych splatnosti bola odhadnuta pomocou VEC
modelu (tab. 4 a tab. 5). Podobne bol odhadnuty
vyvoj sadzieb a objemov Gverov a vkladov v EUR
(tab. 6). Pri modelovani boli pouzité mesacné Gdaje
od roku 2003.

¢ Pomocou tohto modelu bol odhadnuty vyvoj jednot-
livych typov Urokovych mier najprv za predpokladu
ocakavanej zmeny zakladnej Urokovej sadzby NBS,
potom po neocakavanej zmene tejto sadzby.

¢ Objemy vkladov a Gverov boli modelované ako
autoregresivne procesy s trendom a (alebo) kon-
Stantou.

¢ Pomocou odhadnutych Urokovych sadzieb a ob-
jemov vkladov a Gverov mozno vypocitat dopad
Grokového Soku na zmenu Grokovych vynosov
a nakladov pocas stanoveného ¢asového horizontu
(napr. 1 rok). Tento dosah bol vypocitany ako roz-
diel medzi drokovymi vynosmi, resp. nakladmi pri
Grokovych mierach modelovanych pri zohladneni
zvoleného lrokového Soku a Grokovymi vynosmi,
resp. nakladmi bez zohladnenia tohto Soku.

Pri modelovani boli najprv odhadnuté VEC modely pre
sadzby Grokovej krivky, kde bol predpoklad, ze Grokové
sadzby sl v dlhodobej rovnovahe so sadzbou NBS.
Odhadnuté modely si v nasledujlicom tvare:
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Ar, ==l =B = )+ 0,65 +

t

+ 8, A5 A+ Y S AN + e

i=1 i=1

t

kde r, je modelovana Urokova miera,
r N8 je zakladna Grokova miera NBS,
€, je nahodna chyba.

Vyraz v zatvorke predstavuje dlhodoby rovnovazny
vztah medzi modelovanou Grokovou mierou a zaklad-
nou Grokovou sadzbou NBS. Konstanta B, vyjadruje,
aka ¢ast zmeny Grokovej sadzby NBS sa v dostatocne
dlhom case prenesie do zmeny modelovanej Grokovej
miery. Konstanta 8, hovori o priemernom rovnovaz-
nom rozpati medzi modelovanou Grokovou mierou
a zakladnou Urokovou sadzbou NBS. KonStanta a
vyjadruje rychlost konvergencie do rovnovazneho
stavu v pripade vychylenia sa z neho (t. j., ak je Gro-
kova miera nad rovnovaznou Grovhou, ocakava sa jej
pokles). 8, vyjadruje velkost bezprostrednej reakcie
Grokovej sadzby na zvySenie sadzby NBS, §, na znize-
nie. ZvySné Cleny slizia na modelovanie kratkodobej
dynamiky. Po¢et oneskoreni n bol zvoleny optimalne
na zaklade Statistickych testov.®

Pri modelovani sadzieb vkladov a Gverov sa poufZil pred-
poklad, Ze sa zmena sadzby NBS najprv premietne do
sadzieb Urokovej krivky a az potom do tychto sadzieb.

V pouzitom VEC modeli bola preto vybrana sadzba,
s ktorou je prislusna drokova sadzba vkladu, resp.
Gveru v dihodobej rovnovahe na zaklade testov koin-
tegracie. Prislusny VEC model je v nasledovnom tvare:

Ar, ==alr = BriP = B )+ 5,05 +

t
NBS _d N - NBS
+0,Ar, +Zy,.Ar,_i +Z§iAr,_i +e,
i=1 i=1

ak testy kointegracie potvrdili dlhodobl rovnovahu
so sadzbou NBS,

Ar, =—=alr, - B - B)+

n n

+> VAL + Y SALE + €,

i=1 i=1

a ak testy kointegracie potvrdili dlhodobl rovnovahu
s niektorou zo sadzieb medzibankového trhu. r* je
prislusna sadzba Urokovej krivky. Interpretacia jed-
notlivych koeficientov je v oboch pripadoch rovnaka
ako pri sadzbach medzibankového trhu.

Uvery vSetkych splatnosti, neterminované vklady
a vklady so splatnostou nad 5 rokov obyvatelstva
nevykazovali dlhodoby vztah so Ziadnou sadzbou
medzibankového trhu ani so sadzbou NBS, preto boli
modelované ako autoregresivne procesy.

a B, B, n R?
o/n BRIBOR 1,7 1,0 -0,4 2 64 %
1-tyzdiovy BRIBOR 1,0 1,0 -0,2 3 46%
1-mesacny BRIBOR 0,7 1,0 0,1 2 40 %
2-mesacny BRIBOR 0,5 1,0 -0,0 1 42 %
3-mesacny BRIBOR 0,4 1,0 0,1 1 46 %
6-mesacny BRIBOR 0,3 0,9 0,5 1 46%
9-mesacny BRIBOR 0,2 0,8 0,7 1 A7 %
12-mesacny BRIBOR 0,2 0,7 1,0 2 A7 %
2-rocny dlhopis 0,3 0,7 1,5 2 51%
3-roény dlhopis 0,2 0,4 2,4 2 48 %
4-roény dlhopis 0,2 0,5 2,2 2 40%
5-rocny dlhopis 0,6 0,7 1,2 7 37%
6-rocny dlhopis 0,5 0,6 1,6 5 38%
7-rocny dlhopis 0,5 0,6 1,7 5 37%
8-rocny dlhopis 0,5 0,6 1,9 5 35%

5 Hodnota n bola zvolena vyberom z viacerych modelov pre n od 1 do 10 na zaklade Schwarzovho informacného kritéria pri sd-

¢asnom testovani autokorelacie rezidui v tychto modeloch.
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a B,
Uvery do 1 roka 0,2 0,9
Uvery do 5 rokov 0,1 0,9
Uvery nad 5 rokov 0,2 1,2
Neterminované vklady 1,0 0,3
Usporné vklady 0,3 0,7
o/n vklady 1,4 1,0
Vklady do 7 dni 1.3 0.9
Vklady od 7 dni do 1 mesiaca 0,4 0,9
Vklady od 1 do 3 mesiacov 0,5 1,0
Vklady od 3 do 6 mesiacov 0,4 1,0
Vklady od 6 do 12 mesiacov 0,4 0,7
Vklady od 1 do 2 rokov 0,7 0,8
Vklady od 2 do 5 rokov 0,4 0,8
Vklady nad 5 rokov 0,3 0,1

B, n R? r*

2,0 2 73 % 3-mesacny BRIBOR
2,2 3 83 % 3-mesacny BRIBOR
0,6 2 84 % 6-mesacny BRIBOR
-0,5 1 63 % 2-tyzdnovy BRIBOR
-0,7 1 58 % 3-mesacny BRIBOR
0,9 1 66 % REPO NBS
-0,3 1 68 % 2-tyzdnovy BRIBOR
0,0 2 89 % 1-mesacény BRIBOR
-1,0 1 74 % 2-mesacny BRIBOR
-0,7 1 A7 % 12-mesacny BRIBOR
-0,3 1 59 % 3-mesacny BRIBOR
-0,9 1 63 % 1-mesacny BRIBOR
-0,2 2 41 % 1-mesaény BRIBOR
2,2 8 33% REPO NBS

Uvery do 1 roka

Uvery do 5 rokov
Uvery nad 5 rokov
Neterminované vklady

Usporné vklady 0,5 0,6
o/n vklady 1,3 1,0
Vklady do 7 dni 0,4 0,7
Vklady od 7 dni do 1 mesiaca 0,3 0,7
Vklady od 1 do 3 mesiacov 0,2 0,6
Vklady od 3 do 6 mesiacov 0,2 0,8
Vklady od 6 do 12 mesiacov 0,1 0,7
Vklady od 1 do 2 rokov 0,2 0,6
Vklady od 2 do 5 rokov 0,1 1,1

Vklady nad 5 rokov

-0,7 4 60 % 2-mesacny BRIBOR

-1,4 1 64 % 9-mesacny BRIBOR

-0,7 3 69 % 2-tyzdnovy BRIBOR

-0,7 0 69 % 1-mesacny BRIBOR

0,1 2 76 % 1-mesacny BRIBOR

-0,9 2 84 % 12-mesacny BRIBOR
-0,2 2 73 % 12-mesacny BRIBOR
0,3 3 47 % REPO NBS

2,4 1 17 % REPO NBS

Vklady a lGvery denominované v EUR vykazovali vyso-
ki zavislost od sadzieb ECB, ¢o potvrdili aj testy koin-
tegracie. Uvery sa modelovali pomocou sterilizaénych
sadzieb ECB, vklady pomocou refinancnych sadzieb,
VEC model méa nasledovny tvar:

Ar, = —alr, = B - B, )+ Z VA +
i=1

+ > SArET 4 S AN + ¢,
i=0

i=1

Interpretacia jednotlivych koeficientov je rovnaka ako
pri sadzbach drokovej krivky.

Pri Grokovych sadzbach medzibankového trhu mozno
pozorovat rychlejsi navrat k dlhodobej rovnovahe pri
kratSich splatnostiach, so zvySenou splatnostou sa
rychlost navratu spomaluje. Podobne pri kratSich
splatnostiach sa zmena sadzby NBS prenesie v plnej
miere, kym pri dlhSich splatnostiach sa prenesie len
70 az 90% zmeny.
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Uvery do 1 roka 0,4
Uvery do 5 rokov 0,6
Uvery nad 5 rokov 0,9
Neterminované vklady 0,3

Terminované vklady

n
0,9 0,7 6 56 %
0,9 0,8 7 76 %
1,0 0,4 3 83 %
0,5 0,7 4 55 %
6 67 %

Vo vSeobecnosti mozno pozorovat, Ze banky zmenu
sadzby NBS prenasajl postupne do svojich sadzieb,
najprv do sadzieb medzibankového trhu a az potom
do sadzieb vkladov a Uverov podnikov a obyvatelstva.
Tieto zmeny sa pritom neprenasaju v plnej vysSke
a mozno pozorovat nizSiu rychlost navratu k dlhodo-
bej rovnovahe ako pri medzibankovych sadzbach.

Vklady a Uvery podnikov vykazuju vy$Siu rychlost
navratu a vacésiu mieru premietnutia zmien NBS ako
vklady a Uvery obyvatelstva, co moze byt spésobené
vyS§Sou konkurencieschopnostou tohto sektora.

Na overenie prezentovaného pristupu bol uvedeny

model spatne testovany na Gisté Grokové prijmy

z klientskych Gverov a vkladov. Postup spatného

testovania bol nasledovny:

- VSetky rovnice modelu boli odhadnuté pomocou
¢asovych radov do maja 2007.

- Pomocou skutoéného vyvoja zakladnej Urokovej
sadzby NBS bol odhadnuty vyvoj modelovanych
Urokovych sadzieb poéas druhého polroka 2007
(out-of-the-sample test).

- Objemy boli modelované ako autoregresivne pro-
cesy jula 2007.

- Pomocou odhadnutych Grokovych sadzieb a obje-
mu vkladov a Gverov boli vypocitané Cisté Girokové
prijmy.

Na zaklade modelu boli odhadnuté Cisté Grokové
prijmy bank za druhy polrok 2007 vo vySke 15,2 mid.
Sk so standardnou odchylkou 11,9 mld. Sk, pricom
skuto¢na hodnota ¢istych drokovych prijmov bola 13,0
mld. Sk. Rozdiel skuto¢nej hodnoty od odhadnutej
teda nebol viac ako 1 Standardna odchylka a tvoril asi
17 % skutocnej hodnoty. Presnost odhadu kumulativ-
nych ¢istych drokovych prijmov po¢as druhého polroka
2007 znazornuje graf 1. Vysoka hodnota Standardnej
odchylky je désledkom vysokych hodnét Standardnych
odchylok pri modelovani vyvoja objemov, ¢o je spdso-
bené velkou varianciou tychto objemov.

Dlhové cenné papiere
Vypocet dopadu Urokového rizika je zaloZeny na
detailnych Gdajoch o jednotlivych cennych papie-

500
400
300
200 1
100
0

" XI.2005

VI.2005 V2006 XI.2006  VI.2007 = XI.2007

Cisty Grokovy vynos - s. e.
=== Cisty Grokovy vynos
== Cisty irokovy vjnos +s. e.
=== Skutocny Cisty trokovy vynos z vkladov a tverov od klientov vratane bank

roch v portféliach bank, vratane ich zaélenenia do
jednotlivych typov portfélia (precenované oproti zisku
a strate, na predaj, do splatnosti). Pri precefovani
cennych papierov bol vyuzity odhad vyvoja diskontnej
krivky, ktory bol modelovany pomocou EC modelov
obdobne ako Grokové miery na vklady a Gvery. Kedze
vSak precenovanie dlhovych cennych papierov na
predaj a do splatnosti neovplyvihuje pocas obdobia
drzby cenného papiera vykazany zisk/stratu, odhad
dopadu zmeny zakladnej Grokovej sadzby bol urobeny
pomocou dvoch pristupov. V prvom pristupe sa do
Gvahy brali iba cenné papiere, ktoré sl precenované
na redlnu hodnotu proti zisku a strate. V druhom
pristupe bol vypocet robeny pomocou precenenia
vSetkych cennych papierov.

Urokové derivaty
Pri vypoéte dosahu Urokového rizika pri Grokovych
derivatov sa pouZil predpoklad, Ze vSetky Grokové

153




NARODNA BANKA SLOVENSKA

154

derivaty su precenované na realnu hodnotu. Tento
predpoklad méa zmysel aj v pripade, Ze nie je pravdivy,
nakol'ko aj v pripade Urokovych derivatov drZzanych
v bankovej knihe mdze banka v pripade krizovej situ-
acie tieto derivaty predat.

Pri ocenovani swapov mozno vyuZzit dva pristupy:
Prvy pristup je zaloZzeny na odhade penaZnych tokov
s fixnou aj variabilnou Urokovou sadzbou a vypocte
Gistej stiGasnej hodnoty tychto penaznych tokov. Druhy
pristup vychadza z toho, Ze obe ¢asti swapu (fixni
aj variabilnd) si mdzeme predstavit ako kuponové
platby z prislusnych dlhopisov (s fixnou a variabil-
nou sadzbou). Realnu hodnotu swapu potom mozno
vypocitat ako rozdiel redlnych hodnét tychto dvoch
dlhopisov. Vymena istin pri splatnosti swapu, ktor(
tento pristup predpoklada, sice v skutocnosti vac-
Sinou nenastava, to vSak neovplyviuje vypocitani
redlnu hodnotu, kedZe tieto istiny by boli rovnaké.
Vzhladom na to, Ze tento druhy pristup je blizsi forme
vykazovania swapov vo vykaze Bd (HUC) 53-04, ked'ze
v tomto vykaze sa vykazuju prave nominalne hodnoty
swapov, bol pouzity na odhad precenenia swapov
v pripade Grokového Soku. Vypocet redlnej hodnoty
uvedenych dlhopisov je analogicky ako je uvedené
v Gasti cenné papiere.

Aj pri uvedenych predpokladoch je vSak nevyhnutné

urobit niekol'ko zjednoduseni. O vykdzanych swapoch

totiZ mame informaciu iba o dobe fixacie sadzieb vo
fixnej aj variabilnej Casti swapu, aj to iba v agrego-
vanej podobe. Informacie o dohodnutej vyske fixnej

sadzby alebo o periodicite penaznych tokov nie s

k dispozicii. Pri vypoctoch boli pouZité nasledujice

predpoklady:

- fixna sadzba je vo vySke 5% (ukazuje sa, Ze hoci
stanovena vysSka fixnej sadzby ma pomerne vy-
znamny dosah na realnu hodnotu prislusného
swapu, z hladiska odhadu dopadu Urokového
Soku na zmenu tejto realnej hodnoty je jej presné
stanovenie menej vyznamné),

- periodicita penaznych tokov vo fixnej aj variabilnej
sadzbe je ro¢na,

- fixacia variabilnej Casti kazdého swapu je menej
ako 3 mesiace.

Posledny predpoklad je nevyhnutny na to, aby sme
vedeli rozlisit, ktoré Gdaje vo vykaze Bd (HUC) 53-04
sa tykaju variabilnej, a ktoré fixnej ¢asti swapu. Na
zaklade tohto predpokladu teda vychadzame z toho,
Ze vSetky Gdaje uvedené v ¢asovych pasmach do 3
mesiacov zodpovedaju variabilnym castiam swapov
a vSetky Udaje v ¢asovych pasmach nad 3 mesiace
prislichaju k fixnym Castiam swapov. V kazdom ¢aso-
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vom pasme je vypocitany rozdiel medzi pohladavkami
a zavazkami, a ten je oceneny na realnu hodnotu ako
je uvedené vysSie. KedZe tento pristup je konzistentny
s pristupom, ktory bol vyuzity pri odhade dopadu Soku
na portfolio cennych papierov, pri zaistovani Grokové-
ho rizika cennych papierov Urokovymi derivatmi bude
toto zaistenie plne zohladnené.

Riziko likvidity

Testovanie rizika likvidity sa spaja s osobitnymi obme-
dzeniami. Typickym problémom je nejednoznacnost
prepojenia rizika likvidity s primeranostou vlastnych
zdrojov. Aj ked pri probléme s likviditou banke vznika
strata (napriklad rychlym predajom cennych papierov),
nie je jednoduché takuto situaciu simulovat. Scenare
tieZ neberd do Gvahy existujice Gverové linky na iné
banky a materskl banku alebo jadro vkladov.

Testovana preto nebola primeranost vlastnych zdrojov,
ale tri vybrané ukazovatele likvidity (ukazovatel rychlej
likvidity, ukazovatel likvidity do 7 dni a ukazovatel
likvidity do 3 mesiacov)®. Kazdy ukazovatel je vypoci-
tany ako podiel likvidnych aktiv a volatilnych zdrojov
v prislusnej kategorii. Velkost Soku bola posudzovana
vzhladom na absolGtnu hodnotu priemernej medzime-
sacnej zmeny tychto ukazovatelov. Analogicky ako pri
kreditnom riziku nie je cielom kvantifikacia dopadov.
Ide skor o identifikaciu bank, na ktoré by mali jednot-
livé scenare najhorsi dosah, spolu s kratkou analyzou
ddvodov. Zaroven je mozné urcit banky, v ktorych na-
stali vyraznejSie zmeny (negativne alebo pozitivne).

Pre stresové testovanie rizika likvidity boli zvolené dva
zakladné scenare:

Scenar 1: Pokles vkladov klientov o0 20 %

Ide o neoCakavany vyber ¢asti vkladov klientov. O tito
hodnotu je znizeny objem likvidnych aktiv. Pri pasivach
sa predpoklada, Ze prostriedky klientov sa zniZia rov-
nomerne vo vSetkych ¢asovych pasmach. Volatilné
zdroje sU preto znizené o 20 % vSetkych zavazkov
voGi klientom (pri prvom ukazovateli), resp. 0 20%
zavazkov voci klientom so zostatkovou splatnostou
do 7 dni (pri druhom ukazovateli) a do 3 mesiacov
(pri tretom ukazovateli).

Scenar 2: Odliv kratkodobého kapitalu z bankového
sektora z externych dovodov

Ide o simulaciu situacie, ked' sa investori rozhodnu vy-
razne znizit pozicie v slovenskych bankach bez ohladu
na doméace podmienky. V zjednoduSenej podobe ide
o pokles vkladov nerezidentskych bank o 90 %. Taka-

6 Ukazovatele su definované ako podiel likvidnych aktiv a volatilnych zdrojov, kde likvidné aktiva zahfnaju pokladni¢ni hotovost,
bezZné Ucty banky v inych bankach a vSetky pokladnicné poukaZky a Statne dlhopisy, na ktoré nebolo zriadené zalozné pravo,
vratane tych, ktoré banka ziskala v obratenych repo obchodoch, vSetky pohladavky voci klientom a bankam so zostatkovou splat-
nostou do 7 dni, resp. do 3 mesiacov a volatilné zdroje su stictom zavézkov vo¢i bankam a klientom do 7 dni, resp. do 3 mesiacov.
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to situacia by mohla nastat napriklad jednoduchym
rozhodnutim investorov investovat svoje kratkodobé
prostriedky na inych, vynosnejSich trhoch.

Pri aplikovani scenara su likvidné aktiva znizené
0 90% hodnoty vkladov od nerezidentskych bank.
Pri pasivach sa predpoklada, Ze ako prvé odchadzaju
zdroje s najkratSou zostatkovou splatnostou, preto
sa uvedeny objem (90 % vkladov zahraniénych bank)
odpocitava aj od volatilnych zdrojov, najviac vSak do
vySky beznych Gctov bank (pri prvom ukazovateli),
resp. do vySky vkladov bank so splatnostou do 7 dni
(pri drunom ukazovateli) a do 3 mesiacov (pri tretom
ukazovateli).

Ked'Zze samotnl hodnotu uvedenych ukazovatelov
mozno vyuzit na posldenie likvidity iba v obmedzenej
miere, vysledky stresového testovania su zamerané
na percentualne, a nie absolitne zmeny ukazovatelov.
Vyznamnost scenara bola uréena porovnanim dvoch
hodnét. Prvou bola percentualna zmena hodnoty
ukazovatela z dévodu aplikovania scenara vzhladom
na aktualnu hodnotu. Druhou bola priemerna medzi-
mesacna percentualna zmena hodnoty toho istého
ukazovatela pocas roku 2007. Tymto pristupom bolo
vylic¢ené, aby bola zmena ukazovatela, dosiahnuta
v uréitom scenari, pokladana za vyznamnd, ak bola
na podobnej Grovni, ako jeho obvyklé medzimesacné
zmeny.

Systémoveé riziko

Analyza systémového rizika je zaloZzena na matici me-
dzibankovych vkladov a Uverov. Vychadza sa pri tom
z Gvahy, Ze systémoveé riziko sa moZe javit ako problém
pre tie banky, v ktorych objem Gverov poskytnutych
jednej banke alebo slcet objemu Gverov poskytnutych
viacerym bankam na domacom medzibankovom trhu
prevySuje hodnotu kapitalu, ktory banka vlastni nad
ramec regulatérne ustanovenej hranice 8 %. Naopak,
ak je sucet vSetkych Uverov, ktoré banka poskytla
ostatnym bankam mensi ako uvedena hodnota pre-
vySujlceho kapitalu, banke nehrozi Ziadne systémové
riziko spésobené zlyhanim jednej alebo viacerych
bank. Takyto pristup k analyze systémového rizika
stoji na nasledujlcich predpokladoch:

- analyza sa obmedzuje iba na domaci medziban-
kovy trh, obchody s nerezidentskymi bankami sa
neberld do Gvahy,

- kedZe nie sl k dispozicii (daje o zabezpeceni
medzibankovych Gverov, predpoklada sa najhorsi
mozZny scenar a vSetky medzibankové Uvery sa
pokladaji za nezabezpecené,

- najhorSi mozny scenar sa predpoklada aj pri uréeni
straty sposobenej zlyhanim (LGD = 100 %),

- pripadné zlyhanie niektorej z bank by ostatné ban-
ky neocakavali, a teda by nezmenili z tohto dévodu
objem svojich Gverov voci tejto banke.

NARODNA BANKA SLOVENSKA
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2 Metodika zberu udajov a vypoctu

ukazovatelov

2.1 Banky a pobocky zahraniénych bank

2.1.1 Struktira aktiv a pasiv bank
a pobociek zahranicnych bank

VSetky aktiva sU vykazané v hrubej hodnote, t. j. ne-
znizené o opravné polozky.

Kategéria Operacie na medzibankovom trhu celkom
zahina okrem UGverov a vkladov poskytnutych central-
nym bankam a ostatnym bankam aj kipené poklad-
niéné poukazky NBS, Statne pokladni¢né poukazky
a zmenky okrem tych, ktoré banka drzi v portféliu
cenné papiere drzané do splatnosti.

Komentar k vypoétu indexov koncentracie:

CR3 index - podiel troch bank s najvyssim objemom
danej polozky na celkovom objeme danej poloZky
v bankovom sektore, pricom do vypoctu vstupuji
iba institdcie, v ktorych je hodnota danej polozky
kladna.

CR5 index - podiel piatich bank s najvysSim objemom
danej polozky na celkovom objeme danej polozky

. < Zdrojovy vykaz
Nazov polozky 20 ;Tx?ll'l‘?;-u
Uvery Klientom V (NBS) 33 - 12
Operécie na Bil (NBS) 1 - 12
medzibankovom trhu
Cenné papiere V(NBS) 8 - 12,

(NBS) Bil 1 - 12
Vklady a prijaté Gvery V(NBS) 5 - 12
Zdroje od bank Bil (NBS) 1 - 12
Emitované cenné Bil (NBS) 1 - 12
papiere
Rizikovo vazené aktiva BD (HKP) 1 - 12
(Cast 7)
Vlastné zdroje BD (HKR) 1 - 04

v bankovom sektore, pricom do vypoctu vstupuji
iba institlcie, v ktorych je hodnota danej polozky
kladna.

Herfindahlov index (HHI) - definovany ako sicet dru-
hych mocnin podielov jednotlivych bank na celkovom
objeme danej polozky vyjadreny v percentach, pricom
do vypocCtu vstupujd iba institdcie, v ktorych je hod-
nota danej polozky kladna.

Hodnotu HHI moZno interpretovat napriklad tak, Ze
koncentracia v danej polozke je rovnaka, ako keby
bolo v sektore 10 000/HHI institucii, z ktorych kaz-
da by mala rovnaky objem v danej polozke. Podla
definicie US Department of Justice sa trh povazuje
za vysoko koncentrovany, ak HHI prekroc¢i hodnotu
1800 a nekoncentrovany, ak je hodnota HHI pod
hodnotou 1000.

2.1.2 Vynosy a naklady bank a pobociek
zahranicnych bank

Komentar k niektorym polozkam:

Cisty prijem z obchodovania zahfiia &isty prijem
z operacii s cennymi papiermi (okrem Urokovych prij-
mov), Cisty prijem z devizovych operacii a Cisty prijem
z derivatovych operacii.

Iné Cisté prevadzkové prijmy zahfiaja Cisté prijmy
z postlpenych pohladavok, z prevodu hmotného a ne-
hmotného majetku, z podielu na zisku z podielovych
cennych papierov a vkladov v ekvivalencii, z prevodu
podielovych cennych papierov a vkladov, z ostatnych
operacii a iné Cisté prevadzkové prijmy.

Roéna hodnota predstavuje odhadovani hodnotu
na konci roku za predpokladu, Ze dana vysledkova

poloZka sa vyvija v Case rovnomerne.

Zdrojom Udajov je vykaz Bil (NBS) 2 - 12.

157




NARODNA BANKA SLOVENSKA

158

2.1.3 Ukazovatele ziskovosti bank
a pobociek zahraniénych bank a ich rozdelenie
v bankovom sektore

Vypocet jednotlivych ukazovatelov:

ROA = podiel kumulativnej hodnoty Cistého zisku
k priemernej hodnote Cistych aktiv, (Zdroj: Bil (NBS)
2 - 12, Bil (NBS) 1 - 12).

ROE = podiel kumulativnej hodnoty ¢istého zisku
k priemernej hodnote vlastnych zdrojov; do vypoctu
nevstupuji pobocky, (Zdroj: Bil (NBS) 2 - 12, BD
(HKR) 1 - 04).

Ukazovatel prevadzkovej efektivity = podiel kumulova-
nej hodnoty prevadzkovych nakladov ku kumulovanej
hodnote sUctu ¢istého Grokového a nelrokového
prijmu, (Zdroj: Bil (NBS) 2 -12).

Relativny vyznam trokovych prijmov = podiel kumulo-
vanej hodnoty Cistych Urokovych prijmov ku kumulova-
nej hodnote suctu Cistého Urokového a nedrokového
prijmu, (Zdroj: Bil (NBS) 2 -12).

Cisté tirokové rozpétie = rozdiel podielu kumulovanej
hodnoty vynosov ((rokovych aj netrokovych) okrem
Grokovych vynosov z klasifikovanych aktiv na aktual-
nej hodnote Uverov poskytnutych danej protistrane
a podielu kumulovanej hodnoty nakladov na aktual-
nej hodnote vkladov poskytnutych danej protistrane,
(Zdroj: V (NBS) 13 - 04).

Cista (rokova marZa = podiel &istych Grokovych
prijmov zniZzenych o Grokové prijmy z klasifikovanych
aktiv k priemernej hodnote Cistych aktiv, (Zdroj: Bil
(NBS) 2 - 12, Bil (NBS) 1 - 12).

Hodnoty minima, dolného kvartilu, medianu, horného
kvartilu a maxima vyjadruju rozloZenie hodnot daného
ukazovatela v bankovom sektore. Hodnota dolného
kvartilu pritom vyjadruje takd hodnotu daného ukazo-
vatela, Ze 25 % vSetkych bank (vyjadrené poctom) ma
hodnotu daného ukazovatela rovn( najviac hodnote
dolného kvartilu (alebo nizZSiu). Analogicky hodnota
medianu vyjadruje tak( hodnotu ukazovatela, ze 50 %
vSetkych bank ma hodnotu daného ukazovatela rovnu
najviac hodnote medianu. Napokon hodnota horného
kvartilu vyjadruje taki hodnotu ukazovatela, ze 75%
vSetkych bank ma hodnotu daného ukazovatela rovnu
najviac hodnote horného kvartilu. Ked'Ze toto rozdele-
nie neberie do Uvahy velkost jednotlivych bank, tato
je zohladnena v percentuélnych podieloch v zatvorke.
Napr. Cislo pod hodnotou prvého kvartilu vyjadruje
podiel bank (merany objemom aktiv), ktorych hodnota
daného ukazovatela leZi v uzavretom intervale medzi
hodnotou minima a hodnotou dolného kvartilu. Po-
dobne ¢islo pod hodnotou medianu vyjadruje podiel
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bank, ktorych hodnota daného ukazovatela lezi v in-
tervale (sprava uzavretom) medzi hodnotou dolného
kvartilu a hodnotou medianu.

2.1.4 Ukazovatele rizik a primeranosti
vlastnych zdrojov bank a pobociek zahraniénych
bank a ich rozdelenie v bankovom sektore

Vypocet jednotlivych ukazovatelov:

Podiel klasifikovanych uverov na celkovom objeme
uverov klientom = podiel hrubej hodnoty nesStandar-
dnych, pochybnych a stratovych tverov vocéi klientom
k celkovej hrubej hodnote poskytnutych Gverov,
(Zdroj: V (NBS) 33 - 12).

Podiel opravnych polozZiek na objeme klasifikovanych
uverov = podiel vytvorenych opravnych poloziek k hru-
bej hodnote nestandardnych, pochybnych a strato-
vych dverov, (Zdroj: BD (ZPZ) 1 - 04).

Velka majetkova angazovanost (vaZzena)/vlastné zdro-
je = podiel vaZenej velkej majetkovej angazovanosti
k vlastnym zdrojom; podla zakona o bankach nemoze
tento podiel presiahnut 800% (Zakon ¢. 483/2001
Z. z., 839, ods. 2); netyka sa pobociek zahrani¢nych
bank, (Zdroj: BD (HMA) 8 - 12, ¢ast C).

Velka majetkova angaZovanost v ramci skupin
- sleduje sa pocet prekroéeni ku koncu jednotlivych
mesiacov limitov stanovenych zakonom o bankach
(839, ods. 1) ku koncu jednotlivych mesiacov, netyka
sa pobociek zahrani¢nych bank, (Zdroj: BD (HMA)
8 - 12, ¢ast A a B).

Podiel narokovanej hodnoty zabezpeéeni na celkovom
objeme klasifikovanych tverov klientom - ukazovatel
nezahfia banky, ktoré v zmysle §8 Opatrenia NBS
¢. 13/2004 nezatriedovali pohladavky do jednotlivych
skupin z dévodu tvorby opravnych poloziek na port-
foliovom zaklade podla medzinarodnych Gctovnych
Standardov, (Zdroj: BD (ZPZ) 1 - 04).

Devizova otvorena stivahova pozicia/vlastné zdroje =
podiel rozdielu aktiv a pasiv v cudzej mene na vlast-
nych zdrojoch, (Zdroj: Bil (NBS) 1 - 12).

Devizova otvorena podsutvahova pozicia/viastné zdro-
je = podiel rozdielu podstvahovych aktiv a pasiv (s vy-
nimkou usporiadacich a evidenénych Gctov a pohlada-
vok/zavazkov zo zverenych hodnot) v cudzej mene na
vlastnych zdrojoch, (Zdroj: Bil (NBS) 1 - 12).

Celkova otvorena devizova pozicia/vlastné zdroje
= podiel slétu slvahovej a podsivahovej devizovej
pozicie na vlastnych zdrojoch; kladna hodnota devi-
zovej pozicie znamena riziko straty zo zhodnocovania
domacej meny, (Zdroj: Bil (NBS) 1 - 12).
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VaR/vlastné zdroje = podiel straty zo zmeny vo vymen-
nych kurzoch, ktorej hodnota by po¢as 1 dha nemala
byt na zaklade historickej simulacie (za obdobie 1 ro-
ka) prekro¢ena s 99 % pravdepodobnostou k vlastnym
zdrojom, (Zdroj: M (NBS) 4 - 12).

Celkova otvorena Urokova pozicia/vlastné zdroje =
podiel rozdielu aktiv a pasiv s fixaciou Grokovej sadzby
alebo zostatkovou splatnostou kratSou ako je dané
Casové obdobie (1 mesiac, 1 rok, resp. 5 rokov) na
celkovom objeme vlastnych zdrojov, (Zdroj: BD (HUC)
53 - 04, BD (HKR) 1 - 04).

Podiel okamzite likvidnych aktiv na vysoko volatilnych
zdrojoch: OkamZite likvidné aktiva zahfnaju prostried-
Ky v hotovosti a naklpené pokladni¢né poukazky NBS
a Statne pokladni¢né poukazky okrem pokladni¢nych
poukazok drZzanych do splatnosti a zostatky na bez-
nych Gétoch centralnych a ostatnych bank. Vysoko
volatilné zdroje zahfhaji bezné Gcty centralnych
a ostatnych bank, bezné Gcty a ostatné netermino-
vané vklady klientov a vSetky vklady verejnej spravy,
(Zdroj: Bil (NBS) 1 - 12).

Podiel likvidnych aktiv (vratane kolateralov z obrate-
nych repo obchodov) na volatilnych zdrojoch: Likvidné
aktiva okrem okamzite likvidnych aktiv zahrnuji aj
prijaté cenné papiere z obratenych repo obchodoyv,
pokladni¢né poukazky drzané do splatnosti a vSetky
nakupené Statne dlhopisy; ich hodnota je vSak znize-
na o zalozené cenné papiere a poskytnuté kolateraly
v repo obchodoch. Volatilné zdroje zahfnaja navysSe
terminované vklady klientov, (Zdroj: Bil (NBS) 1 - 12,
V (NBS) 8 -12).

Ukazovatel stalych a nelikvidnych aktiv = podiel sta-
lych a nelikvidnych aktiv k vybranym polozkam pasiv;
podla opatrenia NBS ¢. 3/2004 ukazovatel nesmie
prekrocit hodnotu 1 (netyka sa pobociek zahrani¢nych
bank), (Zdroj: BD (LIK) 3 - 12).

Podiel dverov na vkladoch a emitovanych cennych
papieroch (Zdroj: Bil (NBS) 1 - 12).

Celkova pozicia likvidity/aktiva = podiel rozdielu aktiv
a pasiv splatnych v danom ¢asovom obdobi (do 7 dni,
resp. do 3 mesiacoch) k bilanénej sume. Zo slva-
hovych poloziek do vypoctu ukazovatela nevstupuji
cenné papiere, na ktoré je zriadené zalozné pravo.
Z podstvahovych poloziek do vypoctu vstupuji iba
prisluby na prijatie/poskytnutie Gveru a hodnoty pod-
kladovych nastrojov pri spotovych a terminovanych
operaciach (ale iba tie, pri ktorych je podkladovym na-
strojom finan¢né aktivum a dochadza k vymene tohto
podkladového nastroja), (Zdroj: BD (LIK) 3 - 12).

Primeranost vlastnych zdrojov = podiel vlastnych
zdrojov k rizikovo vaZzenym aktivam (nesmie klesnuat

pod hranicu 8 %), (Zdroj: BD (HKP) 1 - 12, BD (HKR)
1 - 04).

Podiel Tier | na vlastnych zdrojoch = podiel zaklad-
nych vlastnych zdrojov znizenych o prislusni cast
poloZiek znizujicich hodnotu zakladnych a dodatko-
vych vlastnych zdrojov k celkovému objemu vlastnych
zdrojov, (Zdroj: BD (HKR) 1 - 04).

Podiel vlastnych zdrojov na bilan¢nej sume (Zdroj:
BD (HKR) 1 - 04).

Podiel mozZnej straty na vilastnych zdrojoch pri do-
siahnuti primeranosti vliastnych zdrojov 8 % = podiel
straty, ktord spdsobi pokles hodnoty ukazovatela
primeranosti vlastnych zdrojov na 8%, k celkovému
objemu vlastnych zdrojov, (Zdroj: BD (HKP) 1 - 12,
BD (HKR) 1 - 04).

2.2 Poistovne
Komentar k vypoctu indexov koncentracie:

CR3 index - podiel troch poistovni s najvy$Sim ob-
jemom danej polozky na celkovom objeme danej
poloZky v poistnom sektore, pricom do vypoctu
vstupuju iba institlcie, v ktorych je hodnota danej
polozky kladna.

CR5 index - podiel piatich poistovni s najvyssim
objemom danej polozky na celkovom objeme da-
nej poloZzky v poistnom sektore, pricom do vypodtu
vstupujl iba institlcie, v ktorych je hodnota danej
polozky kladna.

Herfindahlov index (HHI) - definovany ako sucet
druhych mocnin podielov jednotlivych poistovni na cel-
kovom objeme danej polozky vyjadreny v percentach,
pricom do vypoctu vstupuju iba institucie, v ktorych
je hodnota danej polozky kladna.

Hodnotu HHI mozZno interpretovat napriklad tak, Ze
koncentracia v danej polozke je rovnaka, ako keby
bolo v sektore 10 000/HHI institlcii, z ktorych kaz-
da by mala rovnaky objem v danej polozke. Podla
definicie US Department of Justice sa trh povazuje
za vysoko koncentrovany, ak HHI prekroci hodnotu
1800 a nekoncentrovany, ak je hodnota HHI pod
hodnotou 1000.

2.2.1 Cisty zisk a ukazovatele ziskovosti
poistovni

Hrubé prevadzkové naklady k predpisanému poist-
nému = obstaravacie naklady na poistné zmluvy
+ spravna réZia + zmena stavu vySky prevedenych
obstaravacich nakladov na poistné zmluvy.
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Vypocet jednotlivych ukazovatelov:

ROA = podiel kumulativnej hodnoty Cistého zisku
k aktualnej hodnote Cistych aktiv.

ROE = podiel kumulativnej hodnoty Cistého zisku
k aktualnej hodnote vlastnych zdrojov; do vypoctu
nevstupujd pobocky.

2.2.2 Skodovost v neZivotnom poisteni

Skodovost je definovana ako pomer poistnych uda-
losti vzniknutych nahlasenych aj nenahlasenych, voci
zasliZenému poistnému:

Skodovost = (sGéet ndkladov na poistné udalosti
a zmeny rezervy na poistné plnenie) / (predpisané po-
istné - zmena rezervy na poistné buddcich obdobi).

Priloha

2.3 Obchodnici s cennymi papiermi
Pouzité oznacenia:

IS-1 - prijatie pokynu klienta na nadobudnutie, pre-
daj alebo iné nakladanie s investiénymi nastrojmi
a nasledné postlpenie pokynu klienta na Gcel jeho
vykonania.

IS-2 - prijatie pokynu klienta na nadobudnutie alebo
predaj investiCného nastroja a jeho vykonanie na iny
Gcet ako na Ucet poskytovatela sluzby.

IS-3 - prijatie pokynu klienta na nadobudnutie alebo
predaj investicného nastroja a jeho vykonanie na
vlastny Gcet.

2.4 Burza cennych papierov

Zdrojom Gdajov je mesacna Statistika Burzy cennych
papierov.
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11 Terminologia a skratky

Nazvy bank a delenie do skupin

Velké banky
VUB - VSeobecna Uverova banka, a. s.
SLSP - Slovenska sporitelna, a. s.
Tatra banka - Tatra banka, a. s.

Stredne vel'ké banky
OTP - OTP Banka Slovensko, a. s.
Dexia - Dexia Banka Slovensko, a. s.
UniCredit - UniCredit, a. s.
Volksbank - Volksbank, a. s.
Istrobanka - Istrobanka, a. s.

Banky a pobocky zahraniénych bank zviazané s vlastnymi finanénymi skupinami
Citibank - Citibank (Slovakia), a. s.
Komeréni banka - Komeréni banka Bratislava, a. s.
Calyon - Calyon Bank Slovakia, a. s.
CSOB - Ceskoslovenska obchodni banka, a.s., pobocka zahr. banky v SR
ING - ING Bank N.V., pobocka zahr. banky
Commerzbank - Commerzbank Aktiengesellschaft, pobocka zahr. banky, Bratislava
HSBC - HSBC Bank plc, pobocka zahr. banky
MAIS - Banco Mais, S. A., poboCka zahr. banky

Stavebné sporitelne

PSS - Prva stavebna sporitelna, a. s.

Wiistenrot - Wistenrot stavebna sporitelna, a. s.

CSOB stavebna sporitelfia - CSOB stavebna sporitelfia, a. s.
Nezatriedené banky

Postova banka - PoStova banka, a. s.

Privatbanka - Privatbanka, a. s.
SZRB - Slovenska zarucna a rozvojova banka, a. s.

Pouzita terminologia

Domacnosti - obyvatelstvo, teda Géty obcanov, ekvivalent anglického pojmu ,households”
Retail - domacnosti, Zivnosti a neziskové spolocnosti sliziace prevazne domacnostiam
Podniky - nefinancné spoloénosti

Finan¢né spolocnosti okrem bank - ostatné financné spolocnosti, financni sprostredkovatelia, penzijné
a podielové fondy, poistovacie spolo¢nosti

Verejna sprava - organy Statnej spravy a miestnej samospravy
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Terminolégia a skratky

Ukazovatel okamzitej likvidity - okamzite likvidné aktiva/vysoko volatilné zdroje

Celkova cista pozicia - definovana ako sUcet Cistej slivahovej a Cistej podstvahovej pozicie

CR n index - koncentracia n najvacsich bank, teda suma podielov ich aktiv na celkovych aktivach
Cista siivahova pozicia - definovana ako rozdiel medzi devizovymi aktivami a pasivami v stvahe

CGista podsiivahova pozicia - definovana ako rozdiel medzi devizovymi aktivami a pasivami v podstvahe

Cost-to-income ratio - definovany ako podiel celkovych prevadzkovych nakladov a istého prijmu z bankovej
éinnosti (nakupované vykony + naklady na zamestnancov + socialne naklady + odpisy hmotného a nehmot-
ného majetku + dane a poplatky/vynosy z akcii a podielov + Gisty prijem z poplatkov a provizii + Cisty prijem
z operacii s cennymi papiermi + Cisty prijem z operacii s derivatmi + Cisty prijem z devizovych operacii + Cisty
prijem z ostatnych operacii)

Disponibilny prijem domacnosti - je vypocitany ako sucet zloZiek hrubého osobného prijmu vSetkych ¢lenov
domacnosti (hruby penazny prijem zo zamestnania a jemu blizky prijem, hruby nepenazny prijem zo zamest-
nania, hrubé penazné zisky alebo straty zo samostatne zarobkovej ¢innosti (vratane honorarov), podpora
v nezamestnanosti, starobné davky, davky pre pozostalych, nemocenské davky, davky v invalidite a prispevky
na vzdelanie) plus zlozky hrubého prijmu na Grovni domacnosti (prijem z prenajmu majetku alebo pozemku,
rodinné davky a prispevky vyplacané rodindm s detmi, sociadlne vyli¢enie inde neklasifikované, prispevky
na byvanie, pravidelné prijaté penazné transfery medzi domacnostami, Groky, dividendy, zisk z kapitalovych
investicii do neregistrovaného podniku, prijem os6b mladsich ako 16 rokov minus pravidelné dane z majetku,
pravidelné platené penazné transfery medzi domacnostami, dan z prijmu a prispevky socialneho poistenia)

Dlha pozicia - pozicia, pri ktorej aktiva sl vacsie ako pasiva

Finanéné sprostredkovanie - kvoli tejto analyze sa financnym sprostredkovanim chapu financné toky medzi
subjektmi a nie sprostredkovanie finanénych sluzieb

Herfindhalov index (HHI) - definovany ako sicet druhych mocnin podielov aktiv jednotlivych bank na cel-
kovych aktivach

Kratka pozicia - pozicia, pri ktorej pasiva su vacsie 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 zahffaji po-
kladnién( hotovost, beZzné Géty banky v inych bankach a vSetky pokladniéné poukazky a Statne dlhopisy,
na ktoré nebolo zriadené zalozné pravo, vratane tych, ktoré banka ziskala v obratenych repo obchodoch,
vSetky pohladavky voci klientom a bankam so zostatkovou splatnostou do 7 dni, resp. do 3 mesiacov a vo-
latilné zdroje si sUc¢tom zavazkov voci bankam a klientom do 7 dni, resp. do 3 mesiacov

Likvidny vankis - definovany ako sicet pokladni¢nej hotovosti, Statnych dlhopisov, Statnych pokladnic¢nych
poukazok, pokladni¢nych poukazok NBS, vkladov v NBS a beznych Gctov v inych bankach po odratani zavazkov

bank voci zahranicnym bankam (okrem dlhodobych) a ARDAL-u a aktiv poskytnutych do zalohy

Loan-to-deposit - podiel Gverov klientom a sicétu vkladov retailu, vkladov podnikov a vkladov finanénych
spolo¢nosti a emitovanych HZL

Loan-to-value ratio - definovany ako pomer objemu poskytnutého Gveru a hodnoty zabezpecenia Gveru
Miera zlyhania (default rate) - vyjadruje, aké percento Uverov zlyhd pocas sledovaného obdobia
Otvorena pozicia do 3 mesiacov - rozdiel stctu pohladavok vocéi klientom a dlhovych cennych papierov

emitovanych bankami a podnikmi so zostatkovou splatnostou do 3 mesiacov a suctu zavazkov vocéi klientom
a emitovanych cennych papierov so zostatkovou splatnostou do 3 mesiacov
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Unit-l

inked rezerva - technicka rezerva, ktora sa vytvara v Zivotnom poisteni spojenom s investiénym fondom

v poistnom odvetvi A4

Zlyha

né dvery - Uvery, v ktorych banka identifikovala znehodnotenie viac ako 50 % alebo ak je diZnik v omes-

kani so splacanim viac ako 90 dni

Zozn

am poistnych kategorii

A. Zivotné poistenie

1.

OO0 hs WN

B. Ne

1.

NO O~ WNDN

[o0]

9.

10
10

11.

12.

13.
14.
15.
16.

17.
18.

Poistenie pre pripad smrti, poistenie pre pripad doZitia alebo poistenie pre pripad smrti alebo dozitia
(A1)

. Poistenie vena alebo prostriedkov na vyzivu deti (A2)

. Poistenie spojené s kapitalizacnymi zmluvami (A3)

. Poistenie podla bodov 1 a 3 spojené s investicnym fondom (A4)

. Déchodkové poistenie (A5)

. Poistenie pre pripad drazu alebo choroby, ak je pripoistenim podla tohto druhu uvedenom v bodoch

1 az 4 (A6)

Zivotné poistenie
Poistenie Grazu (B1)
. Poistenie choroby (B2)
. Poistenie §kdd na pozemnych dopravnych prostriedkoch inych nez kolajovych (B3)
. Poistenie §kdd na kolajovych dopravnych prostriedkoch (B4)
. Poistenie skod na leteckych dopravnych prostriedkoch (B5)
. Poistenie $kéd na plavajucich dopravnych prostriedkoch (B6)

Poistenie dopravy tovaru pocas prepravy vratane batozin a iného majetku bez ohladu na pouZity do-

pravny prostriedok (B7)
. Poistenie Skod na majetku inom, ako je uvedené v bodoch 3 az 7, spésobenych poziarom, vybuchom,
vichricou, prirodnymi Zivlami inymi ako vichrica, jadrovou energiou, zosuvom alebo zosadanim pody
(B8)
Poistenie inych Skéd na majetku inom, ako je uvedené v bodoch 3 az 7, vzniknutych krupobitim alebo
mrazom, alebo inymi pri¢inami (napr. kradeZou), ak nie s tieto priciny zahrnuté v bode 8 (B9)
.a) Poistenie zodpovednosti za Skodu spdsobenu prevadzkou motorového vozidla (B10a)
.b) Poistenie zodpovednosti dopravcu (B10b)
Poistenie zodpovednosti za Skodu vyplyvajlcu z vlastnictva alebo z pouZivania leteckého dopravného
prostriedku vratane zodpovednosti dopravcu (B11)
Poistenie zodpovednosti za Skodu vyplyvajlicu z vlastnictva alebo z pouZivania rieneho, jazerného
alebo namorného dopravného prostriedku vratane zodpovednosti dopravcu (B12)
VSeobecné poistenie zodpovednosti za Skodu iné, ako je uvedené v bodoch 10 az 12 (B13)
Poistenie Gveru (B14)
Poistenie kaucie (B15)
Poistenie réznych finanénych strat vyplyvajdcich z vykonu povolania, z nedostatocného prijmu, zo
zlych poveternostnych podmienok, zo straty zisku, z trvalych vSeobecnych nakladov, z neo¢akavanych
obchodnych vydavkov, zo straty trhovej hodnoty, zo straty pravidelného zdroja prijmov, z inej nepriamej
obchodnej finanénej straty a z ostatnych financnych strat (B16)
Poistenie pravnej ochrany (B17)
Poistenie pomoci osobam v nldzi pocas cestovania alebo pobytu mimo miesta svojho trvalého pobytu
(B18)
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Skratky

Staty

AT Rakusko

BE Belgicko

CcY Cyprus

CZ  Ceska republika

DE Nemecko

DK Dansko

EE Estonsko

ES  Spanielsko

Fl Finsko

FR Franclzsko

GR Grécko

HU Madarsko

IE frsko

Ostatné

ALCO Vybor pre riadenie aktiv a pasiv

AM spravcovska spoloénost (Asset Manage-
ment)

ARDAL  Agentura pre riadenie dlhu a likvidity

BCPB Burza cennych papierov v Bratislave, a.s.

BIS Banka pre medzinarodné zuctovanie
(Bank for International Settlement)

BRIBID  Bratislava interbank bid rates

BRIBOR Bratislava interbank offered rates

BU beZny Gcet

CDCP Centralny depozitar cennych papierov,
a.s.

CM cudzia mena

CcP cenny papier

CPI index spotrebitelskych cien

EBOR Eurépska banka pre obnovu a rozvoj

ECB Eur6pska centralna banka

EIB Eurépska investicna banka

EMU Eurépska menova Unia

EU Eurépska Unia

EUR euro

GFI Garancny fond investicii

HDP hruby domaci produkt

HHI Herfindahlov index

HZL hypotekarny zalozny list

IFRS medzinarodné Standardy finanéného

vykaznictva

LT
LU
LV
MT
NL
PL
PT
SE
SI
SK
UK

MBOR
MIM
MMF
NAV
NBS
O/N
OCP
p. b.
PF
ROA
ROE
RPBO

RPP
RWA

SASS

SAX
SDX
Sk
SKP
SR
VaR
VI

ZI

Terminolégia a skratky

Taliansko
Litva
Luxembursko
LotySsko
Malta
Holandsko
Polsko
Portugalsko
Svédsko
Slovinsko
Slovensko
Spojené kralovstvo

Medzinarodna banka pre obnovu a rozvoj
metainformacny systém

Medzinarodny menovy fond

Cistd hodnota aktiv (Net Asset Value)
Narodna banka Slovenska
jednodnova sadzba (overnight)
obchodnik s cennymi papiermi
percentuéalny bod

podielovy fond

vynosovost aktiv (Return on Assets)
vynosovost kapitalu (Return on Equity)
technicka rezerva na poistné buddcich
obdobi

technicka rezerva na poistné plnenia
rizikovo vazené aktiva (Risk Weighted
Assets)

Slovenska asociacia spravcovskych spo-
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