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Analyza slovenského finan¢ného sektora
za prvy polrok 2008



Uvodné slovo

Narodna banka Slovenska vypracovava Analyzu slovenského finanéného sektora pre potreby
Bankove rady NBS ako g odborng asirsej vergnosti. Ciele analyzy st odvodené od poslania NBS
v oblasti udrZziavania financngj stability adohladu nad financnym trhom v SR. Andyza sa tak
zameriava ngma na hodnotenie trendov vo financnom sektore aich dopadu na stabilitu celého
financného sektora.

Analyza finan¢ného sektora za prvy polrok 2008 je predkladana vo svetle prebiehglceg finanéne
krizy na svetovych finan¢nych trhoch. Viaceré ¢asti analyzy sa tak zameriavaju na hodnotenie dopadu
krizy nadoméci financny sektor.

Napriek tomu, Ze bankovy sektor patri k tym sektorom, ktoré v prvom polroku vyrazne nepocitili
negativny vyvoj v désledku krizy, v ¢asti ktora hodnoti kreditné riziko bankového sektora poukazujeme
na rizika, ktoré sa v prvom polroku 2008 stali vypuklejSimi. Zaoberame sa ngma narastom rizika
v sektore domécnosti, ktoré sivisi srasticim zatazenim domécnosti Uverovymi splatkami. Riziko
domacnosti je tiez do vel'ke] miery spojené s cenami nehnutelnosti. Ich vyvojom amoznym dopadom
na stabilitu bankového sektora sa zaoberame v pecidlnom boxe.

Prihodnoteni rizika pravnickych osdb sme pristipili k novému pohl'adu na riziko. Kreditné riziko
Gverov voci pravnickym osobam bolo hodnotené z pohl'adu vyznamnosti klientov pre banku. Klienti
tak boli rozdeleni na kr'd¢ovych klientov amengl vyznamnych klientov. Takyto pohl'ad lepSie
vyjadruje kreditné riziko tohto sektora

Osobitny pohr'ad bol venovany odvetviu komerénych nehnutelnosti, ktoré v krizovych ¢asoch patri
k ngjzranitel'nejSim. Hodnoteniu trendov arizikam v tomto sektore sa venuje vybranatéma.

Poziadavka na vlastné zdroje v bankovom sektore bola od zatiatku roka 2008 vykazovana
jednotlivymi bankami podl'aBazileja |l aanayzatak ponikanovy pohl'ad natito oblast’.

VyraznejSie sa finanéna kriza v prvom polroku prejavila na sektoroch, ktoré spravuju penazné
prostriedky vo fondoch. V ¢asti venujicel sa kolektivnemu investovaniu a déchodkovym fondom
analyzujeme pokles vykonnosti arizika dotknutych fondov.

Kvantifikaciou dopadu moznych scenérov financnegj krizy na domaci finanény sektor sa zaoberame
v ¢asti Makrostresové testovanie. Hodnotime citlivost’ financného sektora na dva makroekonomické
scenare, mierngjSi aextrémnejSi scenar.

Podobne ako v predoSlych analyzach, finanéné informécie o jednotlivych institaciach si v prvom
rade ¢erpané z informatného systému bankového dohladu MIM, systému STATUS, STATUS DFT,
RBUZ a z podkladov spracovanych jednotlivymi odbormi Utvaru dohladu nad finanénym trhom.
Doplnkovym zdrojom boli Gdaje zo Statistického Uradu SR, Cenovej mapy nehnutelnosti, Eurostatu,
Eurdpskej centralngl banky az inych externych zdrojov a komer¢nych informacnych systémov.
V analyze nie s zohl'adnované aktivity pri vykone dohl'adu individuanych ingtitcii.
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Zhrnutie analyzy

Vyraznej§i vplyv krizy na svetowych finanénych trhoch na domaci finanény sektor v prvom
polroku 2008

Situacia v domacom financnom sektore v prvom polroku 2008 bola ovplyvnena krizou na
svetovych finan¢nych trhoch. Subjekty doméceho finanéného sektora boli ovplyvnené v rozliénej
miere. Dopad v prvom polroku pocitili investicie na finan¢nych trhoch. Negativny vyvoj nafinan¢nych
trhoch tak zaznamenali investicie vo vybranych podielovych fondoch avybranych fondoch
déchodkoveého sporenia

Kym v roku 2007 pocitili finan¢na krizu skér klienti finan¢nych in&titacii, ako samotné in&titlcie, v
prvom polroku 2008 sa nielen prehibil dopad na spominanych klientov finanénych indtitdcii, ae krizu
zacai pocitoval’ g niektoré finan¢né institdcie. Prejavilo sato poklesom tempa rastu ich aktivity atiez
vysSim tlakom na ziskovost’. Relativny vplyv krizy na finan¢né in&titlcie vSak zatial’ ostéva vyrazne
niZsi, v porovnani s vplyvom krizy naich klientov.

Pokracoval rast Uverov klientom v bankovom sektore

Bankovy sektor patril k tym sektorom, ktoré v prvom polroku vyrazne nepocitili dopad finanénej
krizy. Nérast aktiv v prvom polroku 2008 v sebe skryval pokracujlcu orientaciu bank na financovanie
klientov. Silny domaci ekonomicky rast spojeny s vysokou spotrebou, investiciami a rastom na trhu
nehnutel’'nosti vytvoril podmienky pre vyrazny dopyt, nggma zo strany podnikového sektora a
domécnosti. Predovetkym Gvery tymto dvom sektorom zaznamenali v prvom polroku 2008 ngjvacse
narasty v porovnani s predoslymi obdobiami.

Aj v prvom polroku 2008 pokra¢ova pokles investicii do cennych papierov.

Popredné miesto v ramci pasiv slovenského bankového sektora si v prvom polroku 2008 nad’al€ej
udrziavali zdroje od klientov, g ked’ ich podiel vykazova klesglcu tendenciu. S vynimkou zdrojov od
podnikov averejing spravy ostatné agregaty zaznamenali rastlci trend. Celkové zdroje od klientov g v
prvom polroku 2008 presahovali objem Uverov klientom, g ked’ s vyrazne klesgjtcim trendom.

Rastol tiez podiel zdrojov od bank, ked’ stpali nggma zdroje od zahrani¢nych bank. Pokratovaa
emisia cennych papierov, hlavne vo forme hypotekarnych zdloznych listov, ¢o odzrkadl'uje neustaly
vysoky dopyt po hypotekarnych Gverov zo strany klientov.

Pokracoval poztivny wvoj vo finanéngj situacii bankového sektora 5

Prvy polrok 2008 bol z pohl'adu vytvoreného zisku v bankovom sektore pozitivnym obdobim. Cisty
zisk bank stipol medziroé¢ne o takmer 10 %. V prvom polroku 2008 banky t'aZili ngjma zo silného rastu
arokovych prijmov. Napriek poklesu marZzi banky t'azili nggma zo silného rastu novoposkytnutych
Gverov. Medzirocne stipali g nedrokové prijmy, ngma z poplatkov. ZmieSané vysledky dosiahli
banky pri obchodovani. Negativne trendy sa tykali ngjmé vybranych bank pri obchodovani s dlhovymi
amaetkovymi cennymi papiermi. V sektore medziro¢ne stupli néklady natvorbu opravnych poloZiek.

Pocas prvéno polroka 2008 pokracova trend postupného zvySovania vlastnych zdrojov v
jednotlivych bankéch bankového sektora, prevazne z dévodu nerozdelenénho zisku z minulych rokov.
PoZiadavka na vlastné zdroje v sledovanom obdobi bola v3etkymi bankami vykazana mensia, ako bola
sledovana hodnota ich vlastnych zdrojov. Oproti decembru 2007 sa vyrazne nezmenil ani podiel
kreditného, operacného atrhového rizika na poZiadavkach navlastné zdroje.

Na druhej strane banky dlhodobo zniZzuju pomer vlastnych zdrojov k rizikovo vazenym aktivam.
Ngma vzhladom aktudlnu situaciu na finanénych trhoch atieZz vzhlradom na vysledky stresového
testovania to mdZe v budlcnosti znamenat’ vysSi tlak na vybrané indtitacie, pricom cena kapitdlu sa
zvy3uje aviaceré materské financné skupiny st obdobnému tlaku vystavené uz dnes.
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Vyvoj vo wbranych sektoroch finanéného trhu ovplyvneny finanénou krizou

Finan¢na kriza sa v prvom polroku 2008 prejavila na vynosnosti aktiv poistovni vratane aktiv
kryjacich Unit-linked produkty. Ziskovost poistovni, ngima tych vagsich, poklesla v porovnani s
prvym polrokom 2007. Rast technického poistného si udrZzal pribliZzne rovnaké tempo rastu ako v
prvom polroku 2007. Podl'a o¢akavania v&Siu ¢ast’ technického poistného tvorilo poistné v Zivotnom
poisteni, vd’aka pretrvavagjicemu vysSiemu medziro¢nému rastu v porovnani s nezivotnym poistenim.
Z hradiska jednotlivych poistnych odvetvi, trhovej koncentracie a Skodovosti v neZivotnom poisteni
nenastali vyrazné zmeny v porovnani s predchadzajucim obdobim. Jedinou vyznamnou zmenou bolo
spomalenie rastu Unit-linked produktu nac¢o maavplyv g jeho negativna vykonnost'.

Pocas prvého polroka 2008 doslo k vyznamnému nérastu objemu klientskych obchodov s cennymi
papiermi, reaizovanych prostrednictvom obchodnikov s cennymi papiermi. Rastol hlavne objem
obchodov s derivatmi a nastrojmi penazného trhu. PoZiadavka na vlastné zdroje tychto subjektov
spinala predpisantl Groven s dostatoénou rezervou.

Objem majetku spravovany v sektore kolektivneho investovania na Slovensku pocas prvej polovice
roka 2008 stagnovd, ked’ prilev novych investicii do tuzemskych fondov bol kompenzovany Ubytkom
majetku vo fondoch zahraniénych spravcovskych spolo¢nosti. Atmosféra neistoty na finan¢nych trhoch
priala predovSetkym domécim penaZznym fondom, ktoré zaznamenali vyraznegjSi narast aktiv. S
vynimkou podielovych fondov peiazného trhu vyrazne klesala vykonnost’ vSetkych druhov fondov. K
naj vacsiemu medzirocnému znehodnoteniu investicii dodlo v akciovych fondoch afondoch fondov.

V oblasti dochodkovéno sporenia bolo obdobie prvého polroka 2008 ovplyvnené otvorenim
druhého déchodkového piliera, ktoré umoznilo vstup novym sporitefom a vystup zucastnenym
sporitePom. Napriek tomu v uvedenom obdobi pokracoval rast objemu spravovanéno majetku v tomto
sektore.

V S&truktare podra typov fondov v pripade druhého déchodkového piliera dominovali nad’aej
rastové fondy, kym v pripade tretieho déchodkoveého piliera prispevkove fondy. Na zloZenie investicii
v déchodkovych fondoch mala vplyv hlavne pokragujica finan¢na kriza, ktora sa rozSirila aj na iné
segmenty finanéného trhu a prejavila sa poklesom objemu akciove) zlozky portfdlii, ako g zmenou v
Struktare dihopisoveg zlozky portfélia s tym, Ze viac investicii smerovalo do Statnych dlhopisov.
Priemerna medzirocna vykonnost rastovych a vyvaZzenych fondov v druhom pilieri, de g
prispevkovych fondov v tretom pilieri déchodkového sporenia sa dostala k junu 2008 do ¢ervenych
Cisel.

V bankéach stipalo najma kreditné riziko

Negativny vyvoj na finanénych trhoch zatial’ bankovy sektor vyrazne nepocitil. Vybrané banky
zaznamenali zniZenie hodnoty ich financnych aktiv v désledku poklesu trhovych faktorov. Neznamena
to vSak, Ze bankovy sektor krizu nepocitil. Sektor ako celok zaznamena najméa narast cien zdrojov na
medzibankovom trhu, ktoré sa postupne prejavili na cendch za primérne zdroje od klientov a
pozadovanych vynosoch pri emisiach cennych papierov.

Napriek len miernemu dopadu financnej krizy na bankovy sektor sa vel’kost’ podstupovaného rizika
v bankéch v prvom polroku 2008 zvySila. Dévodom bolo predovsetkym kreditné riziko domacnosti a
podnikov.

Narast kreditného rizika vo¢i domécnostiam slivisi ngjma s vyraznym rastom poskytnutych Gverov
domécnostiam. ZhorSovali sa viaceré indikatory kreditného rizika v portféliu Gverov domacnostiam.
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Ngma vysoké ceny nehnutelnosti zvySovali priemernd vySku poskytnutého Uveru, ¢im g stupali
mesaéné uverove splatky. Narast bol vysSi ako zvySovanie disponibilnych prijmov domécnosti, ¢im
rastol podiel Uverovych splatok na prijmoch domacnosti.

Riziko bank vo vztahu k domécnostiam sa zvySoval o ngjma rastom objemu novych Gverov. Hlavne
v roku 2007 av prvom polroku 2008 dosiahol objem novych Gverov ngjvysSie hodnoty. Tie pre banky
predstavuju vySSie riziko ako Uvery poskytnuté skér. VysSka zataZenia splatkami voci prijmom bola
vySSia ako pri skér poskytnutych Uveroch. Rozdiely existuju ngjmé pri Gveroch poskytnutych v roku
2007 a 2008, ked’ ceny nehnutel’'nosti dosahovali ngjvysSie narasty, ¢im g splétky Gverov dosahovali
ngvysSie objemy. Nové Uvery s pre banky rizikovejSe g z pohladu vysky zabezpetenia. Vysoké
ceny nehnutel'nosti a snaha o udrZanie trhového podielu prindtili banky zniZovat' poZiadavky na
hodnotu kolaterdlu v pomere k vy3Ske poskytnutého Uveru.

Kreditné riziko pravnickych osdb je hodnotené z pohl'adu vybranych skupin klientov bank. Takmer
jednu tretinu z vystavenia voci pravnickym osobam tvoria Gvery a dlhové cenné papiere bankovych
skupin. Podstatnu ¢ast’ vystavenia tvoria pohl'adavky voci vlastnym bankovym skupindm. Vystavenia
voci bankam st veobecne chapané ako mengj rizikové vystavenia. Potvrdzuje to g ve’mi nizky podiel
zlyhanych pohradavok voci bankovym skupindm. Kreditné riziko tychto pohladavok vsak stiplo
ngima v sivisosti s prebiehajucou svetovou finanénou krizou. Ratingové hodnotenie bolo zniZzené u
niektorych bankovych skupin, voci ktorym maju doméce banky vystavenie. Vyhl'ad kreditného rizika
bankovych skupin v EU aUSA v ngjblizSom obdobi je skér negativny.

Vyznamnu ¢ast’ portfélia Gverov pravnickym osobam tvoria Gvery kI'dcovym klientom. Tie tvoria
Gvery voci vel’kym nadnarodnym spolo¢nostiam, domacim &atnym podnikom a samosprave, domacim
stiikromnym podnikom a domacim finanénym spolo¢nostiam. Rizikovost' u jednotlivych bank je dana
ngima podielom tychto skupin na celkovom portféliu. NgjvacsSiu ¢ast’ vystavenia mgu banky voci
malym klientom. Uvery vogi malym klientom vykazuja g najvassi pomer zlyhanych Gverov.

Velkost' kreditného rizika bank bola testovana g vybranymi stresovymi testami, ktoré hodnotili
citlivost bank na $pecifické negativne situécie. Vysledky naznatuju pomerne dobrd odolnost’
bankového sektora na vyrazne nepriaznivé trendy. Vysledky v jednotlivych bankéch sa znatne
odliSovali. V porovnani s rokom 2007 sa citlivost’ bank na stresové podmienky vyrazne nemenila.
Najvacsiu citlivost vykazovali banky voci scenaru néarastu zlyhanych Gverov kombinovaného s
pozastavenim Uverovej aktivity.

Trhové rizika v bankovom sektore boli napriek prebiehgjlcej krize nevyznamné. Dévodom bol
konzervativny pristup bank, ked’ banky va¢snou otvorené trhové pozicie uzatvarali.

Z hradiska hodnotenia rizika likvidity z kratkodobého pohladu nenastali v bankovom sektore
vyznamné zmeny. Sektor ako celok vykazuje dostatocné hodnoty sledovanych ukazovatelov. V
niektorych bankach sa vSak krétkodoba likvidita zhorsila. Pri viacerych bankéch je pre dosahovanie
dostatocneg likvidity podstatné udrZzanie stabilného jadra vkladov. Niektoré banky vykézai zvySena
citlivost na stresové scenare vyberu vkladov klientov a vkladov nerezidentskych bank. Pri
dihodobejSom pohrade na likviditu je dolezité, Zze u vacsiny bank si Uverové aktivity financované zo
stabilnych klientskych vkladov alebo emisii dlhodobejSich cennych papierov. V prvom polroku vSak
dochédzalo v sektore k zhorSovaniu tychto ukazovatel'ov.

Narast trhovych rizik v ostatnych sektoroch finan¢ného trhu

Velkost' rizika, ktoré podstupoval finan¢ny sektor v prvom polroku 2008 sa v porovnani s
predodlymi obdobiami zvysila. Do velkej miery to stvisi s krizou na svetovych finanénych trhoch.

Turbulencie na financnych trhoch zvysili v polroku naiméa trhové rizikd. Napriek poklesu bolo
akciové riziko nad’aley dominantnym rizikom vo vybranych podielovych fondoch, prispevkovych
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fondoch v tretom dochodkovom pilieri a vyvazenych a rastovych fondoch v druhom déchodkovom
pilieri. Urokové riziko bolo pomerne mierne a vyskytovalo sa ngjmé vo vetkych fondoch druhého
piliera déchodkového sporenia. V prvom polroku 2008 vSak mierne stuplo v dosledku vécSej volatility
domécich urokovych sadzieb a nérastu podielu dlhopisov. Riziku zmeny vymennych kurzov boli
vystavené iba vybrané prispevkové fondy v tretom pilieri déchodkového sporenia a vybrané podielové
fondy.

Testovanie dopadu roznych scenarov vyvoja finanénej krizy

Schopnost’ doméceho financného sektora voéi réznym scenarom vyvoja finanéne krizy bola
hodnotena v rdmci stresového testovania. Scenare ukazali ngima vysSiu citlivost” bankového sektora na
riziko podnikového sektora. Kreditné riziko domacnosti, resp. trhové rizikd by mali vyraznejSi dopad
ibav niektorych bankach.

Déchodkové fondy a podielové fondy by boli zasiahnuté ngma poklesom akciovych trhov a
podielové fondy investujuce do americkych akcii pravdepodobne g devizovym rizikom. Podiel aktiv,
ktoré by boli vyraznejSie znehodnotené, by vSak nebol vyrazny, ked’Ze priblizne tri Stvrtiny investicii
do podielovych fondov si investované relativne konzervativne vo fondoch peinaznéno trhu, resp. v
dihopisovych fondoch. Konzervativne déchodkové fondy a poistovne by z dévodu trhovych rizik
nezaznamenali takmer Ziadne straty.

Box 1 Makroekonomické prostrediev SR

Rast ekonomiky Slovenskej republiky sa v prvom polroku 2008 spomalil, ked” medziro¢ny rast
HDP merany v stalych cendch roku 2000 v prvom Stvrt'roku dosiahol hodnotu 8,7 % a v druhom
Stvrtroku 7,6%. Tento vyvoj bol pri medzirochom porovnani ovplyvneny hlavne rastom domaceho
dopytu. V ramci doméaceho dopytu v 1. polroku 2008 ngrychlejSie rastol spotrebny dopyt (redlne o
6,5%), ¢o bolo 01,2 percentualneho bodu rychlejSie ako v 1. polroku 2007. Dynamika konecnej
spotreby domécnosti sa medzirocne nezmenila (7,1%). Rast investicng zlozky dopytu bol 01,9
percentualneho bodu pomal Si ako pred rokom.

Miera nezamestnanosti neustéle klesa od roku 2005, ku koncu prvého polroka 2008 mala hodnotu
7,4 %.

Priemerna nomindlna mesaéna mzda dosiahla hodnotu za 1. polrok 2008 celkovo 20950 Sk, v
medziro¢nom porovnani to predstavuje narast 0 9,7 %. Redlnamzdasa zvySilao 5,3 %.

Inflacia merana HICP rastie od koncaroka 2007, v juni 2008 dosiahla hodnotu 4,3 %.

Pocas prvého polroka 2008 Nérodna banka Slovenska nepristipila k zmene svojich zakladnych
urokovych sadzieb a nevykonala Ziadne intervencie na devizovom trhu. V medziro¢nom porovnani
naréstli k 30.6.2008 vynosy dvojro¢nych Statnych dihopisov o 0,79 percentualneho bodu, pét'roénych
&tétnych dihopisov 0 0,35 p. b. adesat’rocnych statnych dlhopisov 0 0,28 p. b.
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Charakteristika dovenského finanéného sektora

Aktivita finanénych institucii

Prvy polrok 2008 bol zarovein druhym
polrokom prebiehgjlce] krizy na svetovych
finanénych trhoch. Napriek pokracujucej
orientacii domacich finan¢nych indtiticii na
dovenské trhy, ktora zabranila priamemu
dopadu krizy na finanény sektor v roku 2007
apokraujucemu rastu aktiv. vo v&tsSine
sektorov finanéného trhu (Graf 1), mbzeme
v prvom polroku 2008 pozorovat’ niektoré nové
situécie tykajlce sa aktivity atvorby zisku.

Graf 1 Objem aktiv alebo objem
spravovaného majetku v jednotlivych
segmentoch finanéného trhu
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1400 -
1000 -
800 4
600 -
400 4
200 4
0

153163167 151162162
38 4557 405159 92392526

Banky Poistovne Podielové ocP DSS DDS
fondy

Zdroj: NBS
Udaje st v mid. Sk

V roku 2007 pocitili finan¢na krizu skor
klienti finanénych in&titlcii, ako samotné
in&titicie, ¢o bolo predovsetkym dosledkom
vystavenia tychto klientov voc¢i akciovym
trhom (ngméa vynosy niektorych podielovych
fondov a unit-linked produktov). V prvom
polroku 2008 sa nielen prehibil dopad na
spominanych Klientov finanénych in&tittcii
(okrem uvedenych produktov sa pridai g
niektoré dochodkové fondy)(Graf 9), ale krizu
zacdi pocitova’ g niektoré financné indtitlcie.
Prgavilo sa to poklesom tempa rastu ich
aktivity (Graf 2) atiez vys&Sim tlakom na
ziskovost’ (Graf 3).

Vplyv  krizy na aktivitu aziskovost
financnych institacii viak zatial’ ostava vyrazne
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nizsi, v porovnani svplyvom krizy na ich
klientov. V pripade béank to slvisi so
skuto¢nostou, Ze  znehodnotenie  Casti
financnych  aktiv.  domacnosti  nebolo
sprevadzané znehodnotenim ich finan¢nych
zavazkov, tedaGverov.

Graf 2 Absolutne arelativne prirastky aktiv
jednotlivych segmentov finanéného trhu

55% 110
50% - L 100
45% - )
40% - L 80
35% - L 70
30% - L 60
25% - ,-\ R L 50
20% - ,/ S L 40
15% i ! B b 30
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5% | . : L 10
0% 4 77&\\1 :. |l |;.|_ Lo

5% 1

o

Banky Poistovne Podielové  OCP DSS DDS
fondy

[ abslodtny ndrast - dec 2007 B absol(itny nérast - jn 2008
relativny ndrast - dec 2007 - - -l - - relativny ndrast - jin 2008

Zdroj: NBS
Udge o objemoch (pravaos) su v mid. Sk
Udge o relativnych zmenéch (Favd os) st v %

Pokles velkosti relativnych zmien je vo
viacerych pripadoch (ngméa déchodkové fondy)
spdsobeny  bazickym  efektom, alebo
posiliovanim slovenskej koruny, ktoré znizilo
hodnotu aktiv v cudze] mene. Svynimkou
podielovych fondov ho nie je mozné
interpretovat’ ako dopad krizy.



Graf 3 Priemernd hodnota ROE

v jednotlivych segmentoch
15% -
10% 4 ———

5% 1 |

0% —

-59% -

O Banky O Poistovne

B Spravcovské spolo¢nosti O D6chodkové spravcovské spoloc¢nosti

O Doplnkové déchodkové spolocnosti

Zdroj: NBS

Dolezity je v3ak pokles absolutneho
prirastku vo vacSine segmentov, ktory moze
naznacova zmiernenie aktivity v prvom
polroku 2008, v porovnani sdruhym polrokom
2007.

Vysledkom tohto vyvoja je pokratovanie
dihodobého trendu, pri ktorom maju jednotlive
sektory priblizne konstantny podiel na
celkovom magetku (Graf 4) stym, Ze
dochodkove fondy I1. piliera postupne zvysuju
$p0j podiel na ukor bankového sektora.

Graf 4 Podiely na aktivach a spravovanom
maj etku — subjekty dohliadané NBS

Pod ke foué
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T 4%

DEs
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Zdroj: NBS

Popri dohliadanych subjektoch vykonéavali
svoju  ¢innost  lizingové  spolocnosti,
spolocnosti splatkového predgja a faktoringove
spolo¢nosti, pricom vasina z nich je sicast'ou
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bankovych skupin. Uverova aktivita bank
v oblasti spotrebitel’skych Gverov bola v prvom
polroku 2008, na rozdiel od druhého polroka
2007, vySSia ako aktivita spolo¢nosti
spldtkového  predaja, resp.  lizingovych
spolo¢nosti. Kym banky boli schopné v prvom
polroku 2008 poskytnit® 4,9 mid. Sk
spotrebitel'skych Uverov oproti 3,4 mid. Sk
v druhom polroku 2007, nebankové subjekty
v rovnakych obdobiach poskytli 1,7 mid. Sk
oproti 7,3 mid. Sk.

Dodedkom spomalenia ich aktivity mierne
klesol  podiel lizingovych  spolo¢nosti
aspolocnosti splatkového predaja na celkovom
maj etku finanéného trhu (Graf 5).

Graf 5 Podiely na aktivach a spravovanom
maj etku — vSetky subj ekty

DSS 1.1% Lizing
ocp 2.5% 4.7%
2.4%

Faktorig
0.4%

Splatkovy predaj
Podielové fondy 1.4%

6.9%

Poistovne
7.1%

73.5%

Zdroj: NBS

Na druhej strane, nepriame financovanie
(poskytovanie Gverov, lizing a faktoring) g
nadae predbiehao priame financovanie
prostrednictvom Bratidavske] burzy cennych
papierov (Graf 6).



Graf 6 Priame a nepriame financovanie

XI.02  XI.03 XI.04 XI.O5 XI.06 VI.O7 XI.07 V.08

@ BCP trhova kapitlaizacia - podiel na HDP

O Bankové Gvery - podiel na HDP

O Bankové Gvery, lizing, splatkovy predaj a faktoring - podiel na HDP

- Zdroj: NBS

Takato situacia je logicka vzhladom na
nizky vyznam BCPB v ramci EU atiez faktu,
Ze viaceré velké firmy, ktoré by mohli byt
emitentmi  cennych  papierov, s0 bud’
financované v ramci svojej materskej skupiny,
alebo emituju cenné papiere na inych burzach
ako je BCPB.

Pokracujuca Uverova aktivita bankovych g
nebankovych subjektov prispela k vySSiemu
zadlZovaniu podnikov a domécnosti.
V kombiné&cii spoklesom vkladov podnikov
v bankéch to viedlo kzvySeniu cdkového
podielu pasiv na aktivach v oboch sektoroch.

Graf 7 Finanéné aktiva a pasiva doméacnosti
a podnikov

200% -
180%
160% -

140%

05 -
120% podniky

100% ~ e—S0U

80% 1 _/ —¢— domécnost

60% -

40% 1 @— * —
20% -
0% t f
VI-07 XII-07 VI-08
- Zdroj: NBS

- Percento vyjadruje podiel finan¢nych zévézkov
nafinanénych aktivach

9/123

Pre finanény sektor to v dlhodobom
horizonte méze viest kcelkovo niZzsg
likvidite, ¢o nggma v pripade bank méze zvysit
naklady na ziskavanie zdrojov na poskytovanie
averov.

Finanéné aktiva domacnosti

Graf 8 Finanéné aktiva domacnosti: zmeny
z hradiska likvidity
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=T DDS: NAV

—rezerva na Zivotné poistenie
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@ ikvidita 3: DSS (prava os)

Likvidita 2: Zivotné poistenie a DDS (prava os)

Likvidita 1: vkladov retailu, NAV pod. fondov a unit-linked (prava os)

- Zdroj: NBS

- Udgenarlavej os siv mid. Sk

- Likvidita1,2,3 vyjadruje stupei likvidnosti
aktiv, t.j. ako rychlo dokéZzu domécnosti ziskat’
hotovost’ z danych aktiv; likvidita1 vyjadruje
najvysSi stupe likvidnosti

Z hradiska objemov pokracova pozitivny
trend rastu finanénych aktiv domacnosti vo
v3etkych produktoch. Podobne ako minulé
roky, nagrychlejSie rastli prostriedky na
déchodkovych (c¢toch, zatial ¢o absolUtnu
prevehu zhladiska objemu s zachovali
bankové vklady (Graf 8).

Rozdiedlne sa  vyvijda  vykonnost’
financnych aktiv domacnosti. Na jednom konci
intervalu  sa  nachadzali  konzervativne
déchodkové fondy spriemernou vykonnost'ou
38% abankové vklady, kde sadzby na
terminované vklady mierne stdpli  na
priemernych 2,8%, ana opatnom konci



intervalu  boli  unit-linked  produkty s
vykonnostou -10,1% aebo Ccisto akciové
fondy s vykonnostou —29,3 %.

Graf 9 Vykonnost' jednotlivych
finanénych aktiv doméacnosti

typov

1 Banky: terminované Wady
=== Banky: neterminované Wdady
——a—— DSS: rastowé fondy
——8—— DSS: wwazené fondy
——e—— DSS: konzervativne fondy

= = = =rofnawnosowst PF (pravaos)

Poistowne: wkonnost' unit-linked produktov

XI-05 1106 VI-06 [X-06 XI-06 1107 W07 IX-07 XI-07 1-08 VI-08

- Zdroj: NBS

- Vykonnost je pogitand p. a. (pri bankéch jeto
priemerna hodnota)

- Udaje o vynosoch pripisanych v Zivotnom
poisteni nie st k dispozicii

Pre Gspory domécnosti je dobleZité, Ze
podstatna c¢ast’ ich objemu bola uloZzena v
nastrojoch smenSou volatilitou  vynosu
(bankové vklady) alebo v produktoch, kde je
horizont sporenia dostatocne dlhy, aby
kompenzoval kratkodobu volatilitu finan¢nych
trhov (déchodkové sporenie).
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Graf 10 Struktira finanénych aktiv
domacnosti z hradiska vykonnosti, likvidity
arizika
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- Velkost kruhu reprezentuje objem aktiv
- Udaeo vynosoch pripisanych v Zivotnom
poisteni nie si k dispozicii

Vybrané finanéné toky

Vystavenie doméceho financného sektora
voci ostatnym subjektom ekonomiky v prvom
polroku 2008 mierne rastlo. Prehlbovai sa
hlavne finanéné toky so subjektmi redlnej
ekonomiky (doméacnosti, podniky) ato ako na
strane aktiv tak g pasiv. Domécnosti a podniky
tak posilnili svoju poziciu dominantného
diznika asi¢asne g veritefa domécich
finanénych institacii. Na aktivngj strane je
vzt'ah doméceho finantného sektora sredlnou
ekonomikou  tvoreny  takmer  vylucne
bankovymi Uvermi, ktoré pri domacnostiach g
podnikoch zaznamenali za prvych Sest’
mesiacov roka 2008 pomerne dynamicky rast.
Na druhgg strane objem  finanénych
prostriedkov pochadzajuci z redling ekonomiky
umiestneny v domécom finantnom sektore
rastol iba zadsluhou domécnosti, ktoré zvySovali
jednak svoje vklady vbankd&ch a tiez
dihodobejSie investicie do Zivotného poistenia,



kolektivneho investovania aoboch pilierov
dochodkového sporenia. Vklady podnikov za
prvy polrok 2008 poklesli, g ked’ treba dodat’
Ze v&Sina tohto poklesu ide na vrub sezénneho
zvySenia vkladov podnikov v decembri.
Podnikom sa tak d’aej prehibila gista pasivna
pozicia voc¢i finantnému  sektoru. Pre
domacnosti plati opatné tvrdenie g ked’
Specidne vo vztahu k bankovému sektoru
rychlgjSie réstli  zavazky domécnosti ako
pohladavky.

Obojstranny nérast finan¢nych tokov bol
zaznamenany g so zahranicnymi financnymi
in&titdciami. Prilev vkladov zahrani¢nych
bank do tuzemskych bank posilnil cist
veritel'sku poziciu zahrani¢nych subjektov voci
domacemu finanénému sektoru. Prave zdroje
od zahrani¢nych bank st vo vel'kej miere spolu
sdasimi  prostriedkami,  prostrednictvom
domacich bank opakovane ukladané do
obratenych REPO  obchodov  sNBS.
V dosledku tejto situécia sa v obratenych REPO
obchodoch sNBS  nachédza vyznamna cast’
aktiv doméceho bankového sektora.

Pokles vzgjomného finan¢ného vystavenia
nastal vo vztahu k vergjng sprave. Cast’ tohto
poklesu je mozné vysvetlit zmenou spravania
ARDALU. VyraznejSie klesali predovsetkym
Gvery bank poskytnuté tomuto sektorul.

Vnutri financného sektora ngjviac rastli
pozicie medzi bankami navzgom. Dominantna
pozicia bankového sektora, okrem toho Ze
disponuje najv&sm objemom aktiv, je
zvyraznend g faktom, Ze vSetky ostatneé
domace finan¢né indtitlcie v iom maju uloZenu
vyznamnu ¢ast’ svojich aktiv.
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Schéma 1 Vybrané vztahy finanéného
sektora a ostatnych sektorov, december 2007
ajun 2008
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TabuPka 1 Vybrané finan¢né toky

Doméci finanény sektor Doméci nefin. sektor Zahranicie
. . . - Zahr.  Zahr.verejna sprava
NBS Di ) Sprav.  Ostat . . . Vi Zahr. . . P
omace Poistovne  DSS DDS prav statne Domécnosti  Podniky ere,Jna anr sprav. amedzinar. Ostatné
banky spol.  fin. spol. sprava banky e
v mid. Sk spol. institicie
NBS 3-24 0-0 0-0 0-0 0-0 0-0] 03-03]01-01 192-168 201-179 25-19
Domace banky 394 -403| 56-69 0,04-0,03 67-61| 283-320 | 404-440| 255-214 70-78 1-2 49 - 46
Paistovne 0-0
DSS 2 DDS o 49-47 43-51
Spravcovské spol. 0-0 32-40
5 7,7-85
Ostatné fin. spol. 01-004| 32-34
Domécnosti 09-1 | 494-525] 67-74 | 51-59 | 25-27]109- 113
Podniky 0-0 | 336-300 1,4-19 28-23
verepasprava 01-003] 114-98 0-0,07
Zahranicne banky 7-6 295-324
Zahr. sprav. spol.
Zahr. verejna spréva 17-22
amedzindr. 02-04 | 03-02 T
indtitdcie
Ostatné 27-28
- Zdroj: NBS

- Udaesiv mid. Sk

- Struktdratdajov v bunke: December 2007 - Jin 2008 )
- Riadky: pohrad nafinan¢né aktiva (Uvery a cenné papiere) investované v indtitlciach uvedenych v stipcoch

- Stipce: pohrad na zavézky (vklady aprijaté Gvery) vodi indtiticiam uvedenym v riadkoch

- Pri poistovniach je zobrazend hodnota technickych rezerv na Zivotné poistenie
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1 Bankovy sektor

Hlavné zmeny atrendy v pasivach bank

Popredné miesto vramci pasiv slovenského bankového sektora s nadalel udrZiavaju zdroje
od klientov, aj ked” ich podiel vykazuje klesajucu tendenciu, k 30.6.2008 tvorili 62 % celkovych pasiv.
Tento pokles sa da pripisas’ volatiinému priebehu podnikovych vkladov a vkladov verejng spravy.
Pod zvwy3ujlici sa podiel zdrojov od bank sa podpisali hlavne zdroje od zahrani¢nych bank, ktorych
objemrastol aj v prvom polroku 2008. Banky emitovali cenné papiere hlavne vo forme hypotekarnych
zaloznych listov, ¢o odzrkad/uje neustaly vysoky dopyt po hypotekarnych Gveroch zo strany klientov.

Vklady retailu predstavuju pomerne stabilny zdroj financovania aktivit bankového sektora, ich
objem sa uz dlhodobo zvwy3uje apre banky znamenaju aj lacnejSi zdroj v porovnani s ostatnymi
vkladmi. Druhy najvacsi podiel na zdrojoch od klientov maju vklady podnikov, ktoré si ale jednak
volatilngjSim, jednak drah$im zdrojom financovania sa. Podnikové vklady sl prevane tvorené
neter minovanymi vkladmi alebo vkladmi do jedného mesiaca, ¢o slvisi stym, Ze podniky vyuZivaju
svoje Ucty v bankach na zabezpecovanie cash-flow a len v menSgj miere na Ucely zhodnocovania.
Vklady finan¢nych spolocnosti okrem bank ziskavali v poslednom obdobi coraz vacsi podiel v ramci
klientskych vkladov, ¢o sivisi s vacSou atraktivitou peszaznych fondov ako investicnou formou, ktorych
podstatnou ZloZkou sii vklady na terminovanych Uctoch v bankach. Stvrtou a najvolatilng/Sou zloZkou
klientskych vkladov s vklady verejnej spravy, ktoré sa prave preto nedaju povazovar' za stabilny zdroj
financovania sa.

Ukazovate!’ pomeru objemu Uverov a vkladov nadalej rastol aj pocas prvého polroka 2008, jeho
hodnota bola v juni 2008 na Urovni 82 %.

Graf 11 Struktira pasiv. slovenského  mierne poklesli, o necelé 4 mid. Sk (0,4 %), ked’

bankového sektora klesdi vklady a prijaté Uvery od podnikov
100% 1 7 % - aodverging spravy. Ostatné agregéty rastli.
90% 1 T 9% 10% NajvysSi rast zaznamenali zdroje od bank, kde
80% 1 rastli hlavne zdroje od zahrani¢nych bank. Kvali
0% . . . tomuto vyvoju podiel zavazkov voci klientom
60% 1 na celkovych pasivach nad’alej klesa, kym podiel
%1 zdrojov od bank rastie.

o 56% 690 Ukazovatel’ pomeru objemu Gverov a vkladov
30% 60% b 62% . .1 . Nt s
. (loan-to-deposit  ratio’), ktory je doblezity
zhradiska posudzovania, doakej miery je

10% , , . .
o | | | - schopny bankovy sektor financovar’ klientske
31.12.2005 31.12.2006 31.12.2007 30.6.2008 Gvery domacimi zdrojmi, nadaleg] réstol g
Dzdroje od klientov Wzdroje od bank v prvom polroku 2008. Jeho hodnota pre bankovy
Dcenné papiere aostatné  Hstale pasiva sektor bola nadrovni 82 %, ¢o znamena narast
- Zdroj: NBS oproti koncu roka 2007 o5 p. b. a medziro¢ny

narast o 9 p. b.
Pasiva bankového sektora ako celku sa
v prg/c(i)rﬂ édpol_r,ol_(u_ 20(?8 VyVIjaIIk pOFO\g]:Iltlfl n(—;‘ ! Ukazovatel' loan-to-deposit ratio je definovany ako
S preacnadzeiucimi voma  TOKI. ove podiel pohradavok vogi klientom celkom a stiétu zavéazkov

zévazky voci klientom oproti decembru 2007  vogi klientom okrem vkladov ARDALu, aemitovanych
HZL.
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Hodnota ukazovatel'a klesla iba v niekor’kych
bankach, v ostatnych bankéach rastla, resp. ostala
nanezmeneng Urovni. Pomer objemu Uverov a
vkladov presahuje 100 % hlavne v skupine
pobociek zahraniénych bank. Na druhej strane,
medzi bankami so silnym retailovym postavenim

je hodnota ukazovatela pod sektorovym
priemerom.
Graf 12 Loan-to-deposit ratio: vyvoj a
distribdcia
XI.03 VI04 XI.04 VIO5 XI.05 VIO6 XI.0O6 VILO7 XI.O7 VI.08
9 g : . : : : : : T 90%
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Zdroj: NBS

Nadolng vodorovneg osi st intervaly
ukazovatel'a, pocet bank sdanou hodnotou je na
2vislg osi

Nahornej vodorovng osi je d&tum priemerne
hodnoty ukazovatel’a, priemernd hodnotaje na
prave zvisg os

Zdroje od klientov

Zdroje od klientov dihodobo tvoria ngjvasu
¢ast’ pasiv bankového sektora, g ked’ ich podiel
nabilanénej sume sa v posednom obdobi
zmenduje. K junu 2008 tvorili 62 % pasiv. Ich
objem sa oproti koncu roka 2007 zniZil
o4 mld. Sk (0,4 %), v medzirocnom porovnani
v3ak dodo k nérastu 0 39,1 mid. Sk (3,8 %).

Pokles v porovnani skoncom roka 2007
nastal  kvoli volatiinému  priebehu  vkladov
podnikov a vkladov vereing spravy. Vklady
podnikov sa odkonca roka 2006 pohybuju
nadrovni 280 — 320 mid. Sk. Ku koncu prvého
polroka 2008 ich objem predstavova 280 mid.
Sk. Vklady verejngj spravy tvoria druha volatilni
zloZku zdrojov od klientov, ktoré v porovnani
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014 mid. Sk
porovnani

skoncom roka 2007 pokledi
(12,7 %) av medzirocnom
021 mid. Sk (18 %).

Mengj volatilné su vklady retailu, ktoré rastli
v poslednom roku polrocne ovySe 30 mid. Sk
(7%). Vklady nerezidentov, ktoré tvoria
ngmendiu  zlozku  zdrojov  od klientov,
zaznamenai od konca roka 2007 mierny nérast
00,7 mld. Sk (o 8 mld. Sk medzirocne).

Graf 13 Hlavné agregaty vkladov klientov
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Vklady retailu

Vklady retailu pokracovali v raste g v prvom
polroku 2008, ich cekovy objem predstavoval
kjanu 2008 553,3 mld. Sk, ¢o znamena narast
v polro¢nom porovnani o 35,4 mid. Sk (6,8 %)
av rotnom porovnani o 68,4 mid. Sk (14,1 %).
Narast zaznamenali vroénom g polrocnom
porovnani tak terminované vklady, ktoré tvoria
52,8 % vkladov retailu, ako g neterminované
vklady, ktoré predstavuju 41,4 % celkovych
vkladov. Mierny pokles zaznamenali iba Usporné
vklady, ktoré ae tvoriaiba necelych 6 % vkladov
retailu.

Narast vkladov retailu zaznamenai skoro
vSetky banky, pokles zaznamenali ngjma niektoré
banky s menej vyznamnym podielom retailovych
vkladov napasivach.



Graf 14 Retailové vklady
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Pri terminovanych  vkladoch  previadagu
vklady sviazanostou do 3 mesiacov. V skupine
stavebnych  gporitelni  tvoria  velka  ¢ast’
terminovanych vkladov nad 1 rok vklady nad 5
rokov (70%).

Vklady retallu si tvorené prevaZzne
neterminovanymi  vkladmi a vkladmi do3
mesiacov. V sektore ako celku tvoria tieto
polozky 63,2 % celkovych retailovych vkladov a
18,7 % celkovych pasiv.

Graf 15 Terminované vklady — ¢lenenie podla
viazanosti

nad 1 rok do3
29% mesiacov
40%

od 3
mesiacov
do 1 roka

31%

Zdroj: NBS

Hodnota Urokovych sadzieb na neterminované
vklady dlhodobo koli%e okolo 0,5%, pocas
prvého polroka naréstla iba miniméne,
00,04p.b. Hodnota Urokovych  sadzieb
naterminované vklady do istej miery nasleduje
vyvoj zé&kladnej drokovej sadzby NBS.
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Korelatny koeficient medzi mesatnymi zmenami
z&kladngj sadzby a sadzby naterminované vklady
ma hodnotu 0,52. Hodnota tychto sadzieb sa
pocas prvéno polroka 2008 mierne zvySila, ¢o
mbze byt spdsobené vstupom Sovenska
do Eurozény k1.1.2009 astym spojenym
zvySovanim sa medzibankovych Urokovych
sadzieb na dovenskom trhu (blizSe v cadti
Medzibankovy trh).

Graf 16 Hodnota urokovych sadzieb na
retailové vklady
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Prevaznu c¢ast’ retailovych vkladov, celkovo
915%, tvoria vklady a prijaaé Overy
od domécnosti. Vklady a prijaté Gvery od Zivnosti
tvoria necelych 5,3 % a vklady a prijaté Uvery
od neziskovych organizacii 3,2% celkovych
retailovych vkladov.



Graf 17 Retailové vklady — ¢lenenie podra
protistran
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Vklady v korunach tvoria nad’deg prevazni
Cast, 92% retailovych vkladov. Ich vyvoj
dihodobo kopiruje vyvoj vkladov domacnosti.
Vklady vcudzel mene tvoria zvySnych 8 %
retailovych vkladov, ich objem dlhodobo kolise
okolo 40 — 44 mid. Sk.

Vklady podnikov

Druht najvyznamnejSiu skupinu klientskych
zdrojov spodielom 26 % reprezentuju vklady
podnikovéno sektora. Celkovy objem vkladov
podnikov umiestnenych v slovenskom bankovom
sektore dosiahol ku koncu prvého polroka 2008
troven 280 mid. Sk. To je 022 mld. Sk, resp.
07% menej ako pred rokom. Naviac klesali
vklady v pobockéch zahrani¢nych bank (28 %).
V strednych a velkych bankach sa objem
medziro¢ne priliS nemenil. Hoci uvedena
medzirotna zmena naznaiuje, Ze Vv prislusnom
obdobi bol trend klesgjuci, nie je to celkom tak.
Pri pohl'ade na¢asovy rad vidiet', Ze tieto vklady
zaposednych dvanast® mesiacov viac-mene)
stagnovali okolo hladiny tesne pod 300 mid. Sk.
Medzimesaény vyvoj bol pomerne volatilny.
Situécia v prvom polroku tak nadvazuje navyvoj
zdruhgj polovice roka 2007, ked sa zastavil
dihodobejsi rastuci trend z predoslého obdobia.
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Koncentracia podnikovych vkladov
v sektore je dost’ vysokd. Banka sich ngvacsim
podielom evidovaa k junu 2008 az 30 % tychto
prostriedkov, naprva péticu bank vtomto
ukazovateli spadaju  takmer tri  Stvrtiny
z celkového objemu. NavySe koncentrécia ma
rastici trend, ked” oba uvedené podiely boali
nakonci prvého polroka 2007 asi 0 5 p. b. niZsie.
Vklady podnikov mgju prevazne kratkodoby
charekter, 54% z nich je tvorenych
neterminovanymi vkladmi. Terminované vklady
su tiez koncentrované do pasiem s kréatkou dobou
viazanosti, predovdetkym do jedného mesiaca.
Slvisi to samozrejme s tym, Ze podniky
vyuzZivajl svoje Uty v  bankdch na
zabezpecovanie cash-flow a len v mensgj miere
na ucely zhodnocovania. Z tohto hradiska je
mozné podnikové vklady povaZzovat' za menej
stabilny zdroj financovania oproti depozitom
retaillu, ¢comu nasved¢uje g volatilngsi vyvoj
objemu vkladov podnikov v porovnani s
retailovymi. Uvedeny prevliadgjuci prevadzkovy
charakter podnikovych vkladov je tiez dévodom,
pre¢o celkovy objem vkladov podnikov takmer
nezavisi na vyske Urokovych sadieb. Isty stupen
korelacie je pozorovatelny iba pri terminovanych
vkladoch.

Graf 18 Vklady podnikov — ¢lenenie podra
¢asove) viazanosti
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Pri vkladoch podnikov mgua relativne
vyznamne zastUpenie vklady v cudzich menéch.
K janu 2008 to bolo okolo 18 % z celkového
objemu. Medzirocne sa tento podiel mierne
zwysil, a to g napriek tomu, Ze v absolitnom
vyjadreni doSlo k poklesu g u tejto skupiny,
avsak v mensg miere ako pri vkladoch
v sdlovenskych korunach. V ngvacse miere sa
cudzomenovymi - vkladmi  financuju pobocky
zahrani¢nych bank. Dominantna ¢ast’ devizovych
vkladov (viac a&ko &yri pétiny) bola
denominovana v euréch.

Graf 19 Vklady a prijaté Gvery od podnikov
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Priemerna cena zdrojov v dovenskych
korunach, ktoré banky ziskavali od podnikov, sa
v prvom polroku 2008 pohybovaa v rozmedzi od
2% do 2,4%. Terminované vklady ponukali
zhodnotenie na arovni 3,5 %,
pri neterminovanych sadzba neprevySovaa 1 %.
Tvar  Urokove krivky bol neurcity
(nestandardny), ako to zobrazuje g Graf 20.
Krivka vSak bola pocas prvych Siestich mesiacov
roka stabilnd svynimkou januara a juna pri
sadzbéch snajkratSou viazanostou do jedného
tyZzdna. Vyvoj sadzieb je stabilny uz dihdie
obdobie, nakorko ich vyska je vyrazne odvodena
od zakladng) sadzby NBS, a ta bola ngposedy
menena v aprili 2007. Podnikové vklady
(v slovenskych korunach) predstavovali
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v sledovanom obdobi v porovnani s retailovymi

vkladmi pre banky va&Siu Urokovl zé&'az.
NamarkantnejSie  rozdiely v  neprospech
podnikovych vkladov boli pri  sadzbéch

sviazanostou od jedného mesiaca do jedného
roka. V&Si urok pri podnikovych depozitoch
oproti retallovym ponukai banky & na
neterminovanych uc¢toch.

Graf 20 Vynosové krivky arokovych sadzieb
na vklady retailu a podnikov
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Navodorovnej os je zobrazend zmluvna splatnost’
vkladov

Vklady finanénych spoloénosti okrem
bank

Vklady finan¢nych spolocnosti okrem béank
rastli medziro¢ne kjunu 2008 tempom 8 %.
Nakonci sledovanéno obdobia tak banky
disponovali 94 mid. Sk vo forme depozitov
tychto indtitacii. Vklady finan¢nych spolo¢nosti
okrem bank sa tak na celkovych zdrojoch
ziskanych od klientov podieldi necelymi
deviatimi percentami. Stabilita tychto vkladov,
predovietkym z pohladu celého sektora, bola
pomerne vysoka. Priemer absolUtnych hodnot
medzimesacénych relativnych zmien ich objemu
za obdobie medzi prvym polrokom 2007 a prvym
polrokom 2008 bol iba 2 %.

Trh s vkladmi finan¢nych spolo¢nosti okrem
bank bol znatne koncentrovany do najvaSich
bank v  sektore.  Prvych  pa  bank



ngjvyznamnejSich z tohto pohladu vykazao
72 %-ny podiel.

Kategoriu finan¢nych spolocnosti okrem bank
mozno roz¢lenitt na tri hlavné podskupiny,
ktorymi su penzijné fondy a poistovne, podielové
fondy penazného trhu a finanéni
sprostredkovatelia (nepenazné podielové fondy,
lizing, splatkovy predg, apod.). Neistota
nafinan¢nych trhoch v uplynulom obdobi priada
nizkorizikovym investiciam do podielovych
fondov penazného charakteru. Spolu s nimi rastol
a objem prostriedkov deponovany na Uctoch
vbankdch  (medzirotne 064 %),  ktoré
predstavuju podstatni zlozku portfélia tychto
fondov. K 30.6.2008 objem tychto vkladov
dosiahol 33 mid. Sk. Boli to teda podielové fondy
penazného trhu, ktoré sa zadUZili o to, Ze vklady
financnych spolo¢nosti okrem bank ako celok
rastli. Podobny objem vkladov, ako u peiaznych
fondov, pripadd na penzijné fondy a poistovne.
V ich pripade bol v3ak medziro¢ny trend mierne
klesgjaci. Financni  sprostredkovatelia mali
v bankéach vklady vo vyske 26 mid. Sk, z ¢oho asi
11 mid. pripadalo na nepenazné fondy
kolektivneho investovania.

Vklady fondov kolektivneho investovania,
penzijnych fondov a poist'ovni, tvoriace prevaznu
V&Snu v tejto kategdrii, mau predovietkym
investicny charakter. Tomu zodpoveda vysoky
86 %-ny podiel terminovanych U¢tov. Viazanost’
financnych prostriedkov vagSinou nepresahuje
obdobie jedného mesiaca. Je mozZné, Ze cast
prostriedkov je investovana do sterilizatnych
repo obchodov sNé&rodnou bankou Slovenska
aje otazne, ako sa tieto vklady budd vyvijat’ po
zavedeni eura.

Urokové sadzby na korunové vklady
financnych spoloc¢nosti okrem bank (v objemovo
vyznamnych pasmach viazanosti od 1 tyZdia
do 1 mesiaca vratane a od 6 mesiacov do 1 roka
vratane) sa za poslednych 12 mesiacov
predchédzajacich  junu 2008 takmer vobec
nehybali. Terminované Ucty s viazanostou od 1
tyZdina do 1 mesiaca vratane, ktoré predstavuju
58 % zo vSetkych korunovych vkladov tohto
sektora, ponukali pocas celého obdobia
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priemerne (priemer cez jednotlivé banky) vynos
4,1 %. Svojou cenou sa tak tieto zdroje zaradili
eSte mierne nad podnikove vklady.

Graf 21 Vklady finanénych spoloénosti okrem

bank
120
100 |

) M

60 |

40 |

20 4 S~ L

0 T T T T T T T
X1.04 VI.0O5 XII.05 VI.06 XII.06 VI.07 XI.07 VI.08

Vklady od finanénych spolo¢nosti okrem bank|
Vklady od fin. sprostredkov atelov

= = = :Vklady od podielovych fondov periaz. trhu

Vklady od penzijnych fondov a poistov ni

Zdroj: NBS
Udaje st v mid. Sk

Vklady ver g ng spravy
Vklady vergingl spravy  predstavujl
dlhodobo ngvolatilngjSiu ¢ast’  klientskych
zdrojov. Inak tomu nebolo ani v druhej polovici
roka 2007 a nasledne v prvom polroku 2008.
Objem vkladov sa v uvedenom obdobi pohyboval
v pomerne Sirokom pasme radovo od 80 do 140
mid. Sk av juni 2008 skon¢il na hodnote 98 mid.
Sk. Znamenao to medziro¢ny pokleso 18 %.
Hlavné dve zlozky vkladov vergnej
spravy predstavuja vklady Ustredneg Statnej
sprévy a vklady Gzemnej samospravy. Uzemna
&ana sprdva maa kjunu 2008 uloZzené
v slovenskom bankovom sektore prostriedky
vovyske 67 mld. Sk, vietko takmer vylucne
naterminovanych U¢toch s viazanostou 1 den,
respektive do jedného mesiaca. Az 37 mid. Sk
ztgito sumy tvorili eurové vklady Statnej
pokladnice,  reprezentovangl  predovSetkym
ARDAL-om a FNM. Vklady Uzemngj
samospravy k rovnakému datumu dosiahli 30



mid. Sk. V tomto pripade iSo v&sSinou
o0 korunoveé bezné Ucty.

Priemernd drokova miera, ktord banky
platili orgahom verging spravy za zdroje
v slovenskych korunéch, sa v prvom polroku
2008 pohybovda medzi 05% a 08%
pri neterminovanych vkladoch a od 35%
do 3,9 % pri terminovanych vkladoch.

Zoznam bank, ktoré vo vyznamnejSej miere
vyuzivgiu na svoje financovanie prostriedky
ziskané od vergingj spravy, je vel'mi Uzky. Len
v piatich bankéch tato polozka pasiv predstavuje
viac ako jedno percento z bilancngj sumy.

Zdroje ziskané z emisie cennych
papierov

Druhou alternativou na ziskavanie externych
zdrojov financovania popri prijimani vkladov je
pre banky emisia cennych papierov. Celkovy
objem takto ziskanych prostriedkov
v slovenskom bankovom sektore dosiahol k junu
2008 uroven 124 mid. Sk. Emitované cenné
papiere pokryvali 7,2 % pasiv bankového sektora.
Medziro¢ne sa tento podiel vd’aka dynamickému
rastu tejto polozky zvysil priblizne o 1 p.b.
Takyto vyvoj by ma byt v prospech stability
financovania Uverove] aktivity, nakol’ko tieto
cenné papiere magu prevazne dlhodobeSiu
splatnost’.

Réstol hlavne objem HZL (medziroc¢ne
k30.6.2008 o 22 mld. Sk), ktoré mau
trojStvrtinové zastUpenie v portféliu emitovanych
cennych papierov. HZL méa emitovanych
v3etkych 9 bank s hypotekarnou licenciou.

Dlhopisy iné ako HZL zastavgu s objemom
10 mld. Sk zatial’ okrgjova ulohu pri financovani
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slovenskych bank. Len Styri banky mai vydané
k janu 2008 vlastné dihopisy.

Tret'ou skupinou cennych papierov, pomocou
ktorych banky ziskavaju zdroje na svoju aktivitu,
si zmenky. Charakter zmenkovych obchodov
napasivach je v podstate podobny terminovanym
vkladom a verka c¢ast zmeniek ma splatnost’
do jedného roka. Ku koncu juna 2008 dosiahla
hodnota emitovanych zmeniek v slovenskom
bankovom sektore 21,5 mid. Sk, ¢omu zodpoveda
medziro¢ny relativny prirastok necelé 3 %.
VyznamnejSie objemy zmeniek malo na konci
sledovaného obdobia vydané iba sedem bank.

Graf 22 Struktira emitovanych cennych
papierov

110 r 100%

90 1 I 80%
70
I 60%
50 A
30
10 | r 20%

r 40%

B T T T T T L
1Gi1.03 V1.04 XI11.04 V1.05 XII.05 V.06 XI.06 VI.07 XIL.07 VI.0&%
[ Dlhopisy iné ako HZL

[ Hypotekéarne zalozné listy
= Nakuipené dlhopisy domacich bank
Podiel emitovanych cennych papierov na bilanénej sume

—=— Podiel naktpenych dihopisov na emitovanych dihopisoch v
rémci slovenského bankového sektora

Zdroj: NBS

Udaje nalavej osi st v mid. Sk (objemy CP)
Naprave os je podie emitovanych CP na
bilanéngj sumev %



Hlavné zmeny atrendy v aktivach bank

Narast aktiv v prvom polroku 2008 v sebe skryval pokracujucu orientaciu bank na financovanie
klientov. Silny ekonomicky rast spojeny s vysokou spotrebou, investiciami arychlym rastom trhu
rezidencnych a komerc¢nych nehnute/hosti vytvoril podmienky pre vyrazny dopyt, najma zo strany
podnikového sektora a domécnosti. Uvery klientom tvorili na konci prvého polroka 2008 uz takmer
55% zcelkovych aktiv (v rovnakom obdobi minulého roka bol tento podiel na Urovni 45 %).
Predovsetkym Gvery domacnostiam a podnikom zaznamenali v prvom polroku 2008 najvacsie narasty
v porovnani spredodlymi obdobiami. Pokracoval trend rastlicej koncentrécie Gverov klientom v troch
najvacsich bankach.

Aj v prvom polroku 2008 pokracoval pokles investicii do cennych papierov. V najvacSich bankach
to bolo ovplyvnené ukoncenim splatnosti wybranych emisii Statnych dlhopisov. Na wybranych
investiciach do cennych papierov sa prejavila aj prebiehajuca financné kriza.

Aktiva bank boli aj v prvom polroku 2008 orientované najméa na domécu ekonomiku, ked’ viac ako
90 % bolo viazanych na domace subjekty. Dominovali aktiva denominované v doméacej mene.

Podnikové Gvery Graf 23 Uvery podnikovému sektor u
Objem Uaverov poskytnutych podnikovému 160000 1
sektoru v prvom polroku 2008 nad’alej réstol, g %] /_/_’-’—/_/
ked nie tek vyrazne, eko pri Overoch V%] _
domacnostiam. 50000 ===
V prvom polroku 2008 miernejSie réstli nggma 6000 |
dlhodobé Uvery. Spomaenie v porovnani s 400 |
druhym polrokom 2007 bolo vidiet' pri 20000 1

investi¢énych Uveroch a Gveroch na nehnutel’nosti 0 T
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(¢ast’ projektového financovania). KratkodobejSie D@ TR AT T
Gvery, precerpania Uc¢tov a prevadzkové lvery precarpanie B preddzioéiery
, N g , investicné Gvery Overy na neutelnost
rastli priblizne rovnakym tempom. — — ostané inery

Aj v prvom polroku 2008 pokracoval trend
poskytovania Gverov podnikom ngma v doméacej
mene, ked’ bol takmer cely objem poskytnutych
Uverov dmominovmyvgoveng()'/Ch korunach. Dopyt 70 Stra‘]y podnikov po uveroch bol v

Ako uz bolo spominané, objem Uverov  priebehu prvého polroka 2008 vysoky, dokonca
podnikom sa sprava podstatne volatiinejSie ako  ngjyyssi za posiedné obdobia Réstol dopyt po
tvery domacnostiam. Je to dané mensou  y&etkych typoch Gverov. Trvalo vysoky dopyt je
diverzifikaciou portfélla (jeden klient moze najma 70 Strany md)’/ch a strednyCh
zmenit’ Struktru portflia), odlisnymi potrebami  podnikatelov. Hlavnym ddvodom je edte stdle
podnikov na financovanie v porovnani S  giny ekonomicky rast a potreby podnikov

domécnostami, ako & vacsou konkurenciou  financovar investicné projekty a prevédzku.
medzi bankami. Preto a podiely bank na

financovani podnikov sa méZu ¢asto menit’.

Zdroj: NBS
Udaje st v miliénoch Sk
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Graf 24 Dopyt podnikov po Gveroch
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Skutocné zmeny v danom polroku

O Zmeny, ktoré barky wviedli v danom polroku ako ocakavania do
nasledujiceho pdroka

- Zdroj: NBS, Dotaznik o vyvqji natrhu Gverov

- Udaje si uvedené vo forme ¢istého
percentuadneho podielu, kladnd hodnota znamena
zvySenie dopytu

- Zmeny dopytu vyjadruji subjektivny pohl'ad bank

Podstatne obozretnejSie k  financovaniu
podnikov v prvom polroku 2008 pristupovali
banky. Napriek vyraznému dopytu a rastu
Gverov, viaceré banky sprisiovali Standardy na
Gvery. Na rozdiel od druhého polroka 2007 sa
sprisiovanie dotklo nie len velkych podnikov,
ae g malych astrednych podnikov.

Banky negativne vnimgu nama buduci
makroekonomicky vyvoj ag s tym spojend
rizikovost’ ur¢itych odvetvi alebo klientov. Uz v
druhom polroku 2007 banky sprisiovali
podmienky na poskytnutie Uverov pri sektoroch,
ktoré su citlivgjSie na zmeny v ekonomickom
cykle, nggma sektor komerénych nehnutel’nosti a
private equity projekty. Podobny vyvoj je g Vv
inych bankovych sektoroch EU, ked banky
sprisiovali fandardy ngjma v dosledku neistoty o
buddcom ekonomickom vyvoji.

Sprisiovanie Standardov v doméacich bankéch
bolo spojené g s tym, Ze sa zhorSila dostupnost’ a
ceny zdrojov na financovanie podnikov. V
niektorych bankéch bola limitujicim faktorom g
niZzSapoZiadavka navlastné zdroje.
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Graf 25 Vyvoj averovych Standardov na Uvery
velkym podnikom
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[ Skutocné zmeny v danom polroku

O Zmeny, ktoré banky uviedli v danom polroku ako ocakav ania do
nasledujlic eho polroka

- Zdroj: NBS, Dotaznik o vyvoji natrhu Gverov

- Udagje st uvedené vo forme cistého
percentualneho podielu, kladnd hodnota znamena
zmiernenie &andardov

- Zmeny Standardov vyjadruju subjektivny pohrad
bank

Graf 26 Vyvoj uverovych Standardov na Uvery
malym a strednym podnikom
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® Skuto€¢né zmeny v danom polroku

© Zmeny, ktoré banky uviedli v danom polroku ako o¢akavania
do nasledujuceho polroka

- Zdroj: NBS, Dotaznik o vyvoji natrhu Gverov

- Udaje st uvedené vo forme ¢istého
percentualneho podielu, kladnd hodnota znamena
zmiernenie &andardov

- Zmeny Standardov vyjadruju subjektivny pohrad
bank

Tempo rastu Uverov podnikom sa nachédza na

svojom vrchole. Aj ked je stde vysoké, je
mierngiSie ako v druhom polroku 2007. Rast v
poslednom obdobi bol Gzko spojeny s vyraznym



rastom ekonomiky a tento vzt'ah bude fungovat’
g dag.

Rast ekonomiky dosiahol svoj vrchol v roku
2007. ESte stale dosahuje ekonomika silny rast,
jeden z ngjvy&Sich v EU, ale v najbliZsich rokoch
mdZme ocakavat’ korekcie v tomto raste. DoleZity
bude g vyvoj v &atoch EU, na ktoré je tzko
ngpojeny export domécich podnikov.

Ochota bank financovat’ podniky bude
zavisiet g od vyvoja v konkrétnych odvetviach
alebo podnikovych skupinach. Dotergsi rast
Gverov bol do velke] miery nasmerovany do

rizikovejSich odvetvi, ao ngor. komeréné
nehnutel’nosti, restrukturaizécia  doméacich
podnikov.

Rast Gverov bude urite ovplyvneny g
sprisiovanim Standardov. Neistota 0 budicom
ekonomickom vyvoji, drahSie a mengj dostupné
zdroje a tlak na kapitdl bank postupne zniZi
dostupnost’ Uverov pre podniky.

Uvery domacnostiam

Financovanie domacnosti bankami
pokracovalo vo vysokom tempe g v prvom
polroku 2008. Tempo rastu stipao ngma pri
Gveroch na nehnutelnosti. Hypotekarne Gvery a
iné Gvery na nehnutelnosti v prvom polroku 2008
spolocne vzréstli 0 18 %, medziroéne o takmer
38%. MierngjSie rastli Uvery stavebného
sporenia. Rast z predoslych obdobi si udrziavgu
g spotrebitel’ské tvery.

Rast UGverov bol pomerne heterogénne
rozdeleny v rdmci jednotlivych bank. Najvacsie
banky mali dominantné postavenie pri raste
Gverov na byvanie. Na celkovom naraste Gverov
na nehnutel'nosti sa tri ngjvacsie banky v prvom
polroku 2008 podiel'ali na arovni 77 %. Podiel
piatich ngjvyznamnejSich bank v tomto segmente
na néraste Uverov bol na drovni takmer 90 %,
pricom ich podiel sastale zvyauje.

Tri ngvé&cSie banky mali podobne vyznamné
postavenie g pri spotrebitel’skych Gveroch.
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Graf 27 Zmena stavu Gverov poskytnutych
domécnostiam
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Nazvislej osi je zmena stavu Gverov
domécnosgtiam podrajednotlivych kategorii
Gverov

Zaujem o financovanie prostrednictvom
Gverov stavebného sporenia bol g v prvom
polroku 2008 pomerne nizky. Klesa ngma
objem stavebnych UGverov. Mierngsi rast
zaznamenai medzilvery.

Takmer vSetky Uvery domacnostiam boli
poskytnuté v domacej] mene. Objem Uverov Vv
cudzich menéch tvoril v jani 2008 2,6 % a na
za¢iatku roka 2008 zaznamenal klesgjuci trend.

V prvom polroku 2008 sa nezvy%oval len
objem poskytnutych Gverov, de g ich pocet. Pri
Gveroch na byvanie pocet poskytnutych Gverov v
prvom polroku v porovnani s druhym polrokom
2007 stupol 011 %. VyraznejSie vSak stupol
objem, ¢im g vzrastol priemerny objem
novoposkytovanych UGverov na byvanie. Ten
vzrastol takmer vo vsetkych bankach.

Dopytové faktory ovplyviovai rast Gverov
obyvatel'stvyu v prvom  polroku 2008
vyznamnejSie ako ponukové faktory. Takmer
vSetky banky zaznamenali v prvom polroku 2008
narast dopytu, a to ngma po Uveroch na
nehnutel’'nosti.



Graf 28 Dopyt domécnosti po Uveroch
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B Skuto€né zmeny v danom polroku

© Zmeny, kioré banky uviedli v danom polroku ako o¢akévania
do nasledujtceho polroka

- Zdroj: NBS, Dotaznik o vyvoji natrhu Gverov

- Udaje s uvedené vo forme ¢istého
percentuaneho podielu, kladnd hodnota znamena
zvySenie dopytu

- Zmeny dopytu vyjadruji subjektivny pohl'ad bank

Domaca ekonomika vykazuje jeden z
ngjvysSich rastov v EU, klesa nezamestnanost’ a
rastl reane prijmy. To vSetko su faktory, ktoré
vytvarali pozitivny vztah obyvatel'stva k ich
d’aSiemu zadlZovaniu.

Sektor  domécnosti, resp.  schopnost’
domécnosti splécat’ Gvery, videli pozitivne v
prvom polroku 2008 g banky. Niektoré banky
Ciastocne zmieriiovali Standardy pri poskytovani
Gverov na nehnutelnosti, najméa kvoli konkurencii
Zo strany ostatnych bank. VacSina bank vsak
Standardy nemenila.

Vyraznou mierou sa na ochote zadlZova’
podielali ceny nehnutel'nosti. Najma predpoklad
o dalSom raste cien nutil domécnosti kipit' s
nehnutel'nost” ¢o ngskér pri eSte potencialne
nizSe cene. VysSi rast cien nehnutelnosti v
porovnani s tempom rastu prijmov alebo Uspor
spdsobuje, Ze domacnosti s natené financovat’
Va&Siu ¢ast” z klpng ceny nehnutel’nosti Gverom.
Z pohlradu bank tak vysSie ceny nehnutelnosti
znamengl vysSie objemy UGverov a rastlcu
hodnotu zabezpecenia formou nehnutel’'nosti.
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Graf 29 Stvr'roéné zmeny nehnutePnosti (3-
izbového bytu) podPa krajov
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- Zdroj: Cenova mapa nehnutel’nosti, prepocty NBS
- Narlaveg osi si percentualne zmeny oproti
predodému Stvrt’roku

Prvy polrok 2008 ma 2z pohladu cien
nehnutelnosti a ich vztahu k objemu
poskytnutych Gverov dve odlisné fazy. Kym v
prvom S&tvrtroku 2008 pokracova rast cien
nehnutelnosti, v druhom &vrtroku 2008 bol
takmer vo vSetkych krgoch zaznamenany
klesgjlci trend.

Pokles cien nehnutel’'nosti v druhom Stvrtroku
sa zatia’ neprejavil na nizSom tempe rastu
Gverov. Je to dané uZz spominanym V&ESim
po¢tom poskytnutych UGverov v porovnani s
predodlymi obdobiami.

Pri. hodnoteni vplyvu zmien na trhu
nehnutel'nosti a objemu poskytnutych Gverov je
eSte potrebné poznamenat’, Ze pokles cien
nehnutel'nosti sa neprejavil  celoplosne na
vSetkych nehnutelnostiach, ae tykal sa len
vybranych skupin nehnutel’nosti.

Tempo rastu Gverov domécnostiam dosahuje
v sU¢asnosti ngvysSie hodnoty. Otazne ostava,
ako diho si banky takéto tempo udrzia, alebo aké
iné scenare mdZme ocakavar .

Rast Uverov je Uzko spéty s celkovym rastom
ekonomiky. Ta zaznamenéva stale vysoky rast,
ae s klesgjucou tendenciou v roku 2008
(miernejSi rast sa ocakava g v nasledujucich
rokoch). Dal&i vyvoj domécej ekonomiky bude
urcite ovplyvneny vyvojom globalngj ekonomiky.



Viaceré &taty EU zaznamenali pokles rastu, resp.
stagnaciu, preto je mozné ocakavat' prenesenie
tychto trendov g na slovenskl ekonomiku a na
ochotu domécnosti zadlZovat’ sa.

V pripade takéhoto vyvoja je mozné ocakavat’
zmeny g Vv pristupe domécich bank k
financovaniu domécnosti. Pokles ekonomického
rastu aebo vyraznejSe korekcie na trhu
nehnutel’'nosti prindti banky sprisiovat’ Uverové
Standardy, ¢im sa zniZi dostupnost’ Uverov.

Na d’aSi rast tverov bude mat’ vplyv g vyvoj
na trhu rezidencnych nehnutelnosti. Posledné

ur¢itych segmentoch momentélne dosiahli svoj
vrchol, vzhladom k moznostiam domacnosti na
ich financovanie. Takyto vyvoj v kombinacii s
miernegjSim ekonomickym rastom méze prispiet’ k
nizSiemu dopytu obyvatel'stva po Uveroch.

Slcasny silny dopyt mbze byt ovplyvneny g
ocakavanym prijatim Slovenska do Eurozény od
januéra 2009. Podobne ako pred prijatim do EU
sa domécnosti obavgu rastu cien nehnutelnosti
po vstupe, ¢o vyrazne zvySuje dopyt po
nehnutel'nostiach pred samotnym vstupom do
Eurozony.

korekcie na tomto trhu naznatuju, Ze ceny v

Box 2 Ceny rezidenénych nehnutePnosti v 1. polroku 2008 z pohladu stability bank ového
sektora?

Prvy polrok 2008 ma z pohl'adu vyvoja cien reziden¢nych nehnutelnosti dve odlisné fazy. Kym
poc¢as prvych troch mesiacov ceny v&etkych typov bytov podra velkosti rastli vo vSetkych krajskych
mestach, v druhom &tvrtroku bol zaznamenany skér opatny trend. Tieto trendy boli rézne podr'a typov
bytov, ako g podl'aoblasti.

V&etky typy bytov zaznamenali medzi prvym a druhym Stvrtrokom 2008 pomerne vyrazny cenovy
Sok. Pri jednoizbovych bytoch bol priemerny Stvrtroény rast (oproti predoslému stvrt'roku) vo vSetkych
krgjskych mestach na trovni 23 %, v druhom Stvrtroku ceny v porovnani s prvym Stvrtrokom stlpli uz
ibao 0,29 %. Pri dvojizbovych bytoch priemerne Stvrtroéné zmeny cien boli 15% v prvom Stvrt'roku a
0,91 % v druhom Stvrtroku. Pri trojizbovych bytoch ceny v druhom kvartéli poklesli o 2%, zatial’ ¢o v
prvom Stvrtroku stipli o 19 %",

2 Udsje boli erpané z Cenovej mapy nehnutelnosti. Metodika aj zdroj Gdajov st iné ako pri Gdajoch, ktoré NBS
zvergiiuje nainternetove strénke NBS, ¢ast’ V ybrané makroekonomické ukazovatel e. Medzi obidvoma databazami existuju
urcité rozdiely vzhadom na mierne odlisné metodiky odstranovania extrémnych hodnét (princip 3, resp. 2 3) a oSetrovania
Zivotného cyklu zéznamov pondk predajov bytov (okamihové, resp. 2-3 kr& aktudizované zéznamy) v tychto dvoch
databéazach.

% Pri hodnoteni zmien cien v ramci jednotlivych krajskych miest je potrebné brat’ do Gvahy velkost’ vzorky, ktora bola
pouZita na vypocet zmien. VySSa volatilita zmien v mestéch PreSov, Trenéin a Zilina od roku 2007 je tak dana g menZou
vzorkou cien, z ktorych boli zmeny pogitané. VySSi pocet inzeratov bol v mestéch KoSice, Nitra, Banska Bystrica a Trnava.
Ngv&si trh je v Bratisave, ktord ostatné mesta po¢tom cenovych ponik vyrazne prevyduje. Bratidava z&oven vykazuje
najmenSie vykyvy v zmenéch cien.
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Graf 30 Stvrtro&né zmeny cien 1-izb. bytov Graf 31 Stvrtroéné zmeny cien 2-izb. bytov
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Graf 32 Stvrtroéné zmeny cien 3-izb. bytov
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- Zdroj: Cenovamapa nehnutelnosti, NBS prepocty
- Narlaveg osi su percentudne &vrt'rocné zmeny vZdy oproti predchadza icemu Stvrt'roku

Rozdiely v pohybe cien v druhom Stvrtroku 2008 existovali g z pohl'adu veku stavby. Verkost
vzorky za nové stavby” astaré stavby bola dostatoéna iba za mesto Bratisiava, z daného dévodu sa
zmeny cien sledovali iba za Bratislavu. Pri 3-izbovych bytoch klesala cena starych stavieb, zatial’ ¢o
nové stavby si udrZali mierny rast cien. Naopak ceny novych stavieb sa Stvrt'ro¢ne zniZili v Bratislave
pri 1-izbovych bytoch.

Obdobie silného rastu cien nehnutel'nosti do konca prvého Stvrt'roka 2008 bolo v druhom Stvrt’roku
2008 nahradené poklesom cien, resp. iba ich minimanym rastom vo v3etkych regiénoch Sovenska.
Analyzovat’ tento pokles, resp. stagnaciu cien nehnutel’nosti na celom Slovensku je pomerne naro¢né.
Kazda oblast’ sa vyznacuje ur¢itymi Specifikami, ¢i uZ na strane ponuky alebo dopytu (ngpr. nové
investicie apod.), ktora mdze ovplyvnit pohyby cien. Znacné rozdiely medzi regionmi existuju g
z pohl'adu transparentnosti trhov, t.j. mnoZstva ponuk na predg aebo klpu.

Nadruhej strane existuju urcité spolo¢né znaky, ktoré ovplyviuju pohyby cien na celom Slovensku.
Rast cien nehnutel’nosti bol v prvom rade ovplyvneny rastom realnych prijmov vo vSetkych regionoch.
Prijmy dosahovai ngvysSiu Uroven v Bratisavskom regione, kde ceny zatadi rast najskor agj
vV ngjvacSe miere. Redlne prijmy nadedne rastli g v inych regiénoch Slovenska.

* Pre potreby analyzy si nové stavby definované podra datumu kolaudacie od roka 1995 po 2008 astaré stavby
s kolaudaciou pred rokom 1995.
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Graf 33 Stvrtroéné zmeny cien bytov v Bratislave
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Zdroj: Cenova mapa nehnutel’nosti, NBS prepocty
Narlave osi st percentud ne zmeny absolGtnych cien medzi druhym Stvrt'rokom 2008 a prvym Stvrt’rokom 2008

Na lepSiu finanénu poziciu domécnosti reagovali doméce banky. Tie zatai vo vaisg miere
financovat’ ndkup nehnutel’nosti domécnostami. Ngjma financovanie z bank prostrednictvom Gverov je
z&kladnym predpokladom rastu celého trhu srezidenénymi nehnutelnostami, ked’Zze Uspory
domacnosti len tazko dokazu pokryt’” naklady na kdpu nehnutel’nosti. V stlade s vySkou prijmov bola
ngjvacsia cast’ Uverov poskytnuta v Bratislave. Od zaciatku roka 2007 sa Uvery na byvanie zatali vo
V&S] miere poskytovat’ g v ostatnych regionoch.

Rast cien nehnutel'nosti, pri zjednodusenom pohlade, by ma byt v silade sfinan¢nou situaciou
domacnosti adostupnostou Gverov z bank na financovanie kdpy nehnutelnosti. Ak existuje urcity
sllad medzi tymito premennymi, trh s nehnutel’'nostami by si mal zachovat’ rovnomerny rast.

Nama vztah medzi rastom prijmov acenami nehnutelnosti sa v poslednom obdobi vyvijal
pomerne nerovnomerne. Ceny nehnutelnosti réstli podstatne rychlejSie, ako prijmy obyvatelstva.
Inymi slovami, postupom c¢asu kldpa nehnutelnosti prostrednictvom Uveru zataZzovala prijmy
domacnosti stale viac. Na priklade kipy 3-izbového bytu od roku 2006 vidime, Ze splatky Gveru pri
kupe bytu tvorili stdle v&&u ¢ast’ prijmu domécnosti. Doméacnosti tak pri kipe 3 izbového bytu
ostavao v prvom Stvrtroku 2008 v porovnani s druhym Stvrtrokom 2007 menej vornych prostriedkov
nad’alSie vydavky.

K vyraznému rastu cien nehnutelnosti doSlo najma v roku 2007 aprvom Stvrtroku 2008, ¢im g
rychlgjSie rastlo zat'azenie domécnosti spldtkami. Predpokladame, Ze prave podstatny narast zat'azenia
domacnosti splatkami Uverov pri kipe nehnutelnosti pribrzdil dopyt po nehnutelnostiach, atym g
poklesich cien.

Ponuka Gverov vSak stale ostdva pomerne vysoka, hoci prave zmena v postoji bank by mala byt
prvotnym brzdiacim mechanizmom v pripade takéhoto nerovnomerného vyvoja. VysSie za'aZenie
splatkami Uverov ako g niZSia miera zabezpecenia Uverov zvy3uje kreditné riziko bank, ¢o by sa mao
odrazit’ v sprisnenych Uverovych standardoch bank. Banky dokonca Standardy pri poskytovani Gverov
zmiernovali (vyZadovdi ngima menSie zabezpecenie Uveru). Na druhgj strane je treba povedat’, Ze len
z vyvoja urgitych ukazovatel'ov je tazké ohodnotit’ celkove riziko, ktoré banky podstupuju. Kazda
bankamainy rizikovy profil portféliaastav portfélia Gverov.
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Graf 34 Zostatok z priemernej mzdy po odpoditani splatky Gveru na kupu 3-izbového bytu
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- Zdroj: cenovamapa nehnutelnosti, SU SR, prepocty NBS
- Narlavg os jecast’ z priemerngl mzdy domécnosti v absolttnych hodnotéch v Sk po odpogitani splétky averu na

kapu 3-izbového bytu

- Splékauveru je potitané pre klpu priemerného 3-izbového bytu financovaného iverom z banky na 20 rokov

SLTV 80 % apriemernou Urokovou sadzbou

Uvery poskytnuté ostatnym sektorom
Ostatné uvery, ktoré banky poskytli klientom,
tvorili v jani 2008 priblizne 13% 2z Uverov
poskytnutych klientom.
NgvacSiu ¢ast’ z nich tvorili Gvery poskytnuté

financnym  spolo¢nostiam  (okrem  bank).
V&sSnou ide o lizingové spolo¢nosti,
faktoringové spolocnosti aspoloc¢nosti

splatkového financovania. Banky ¢asto financuju
spolo¢nosti v rdmci vlastngj finanénej skupiny.
Vo viacerych pripadoch bolo vidiet’ financovanie
spolocnosti z inych skupin. Celkovy objem
averov finanénym spoloénostiam v sektore od
zaciatku roka poklesol .

Uvery poskytnuté nerezidentom predstavovali
ku koncu juna 2008 4 % z uverov klientom.

Stav Gverov voci verejnému sektoru poklesol
od zaciatku roka o 11 %. Objem Gverov poklesol
takmer vo vSetkych bankach.

Cenné papiere
Investicie bankového sektora do cennych
papierov mali v prvom polroku 2008 klesgjuci
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trend. ZniZil sa podiel cennych papierov na
celkovych aktivach (19 % v juni 2008, 22 % v
decembri 2007) aklesol g ich absolutny objem.

Graf 35 Portfolio cennych papierov
bankového sektora
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- Zdroj: NBS

- Nazvislgj osi je percentudny podiel jednotlivych
kategdrii cennych papierov nacelkovom objeme
cennych papierov

So zmenou objemu cennych papierov sa
menila g Struktdra portfélia cennych papierov.
Znizil sa objem Stdtnych dlhopisov a




zahrani¢nych dlhovych cennych papierov. Na
druhgj strane banky nakudpili pokladni¢né
pouké&Zky NBS.

Statne dihopisy klesali ngma v skupine
velkych bank v désledku splatnosti vybranych
emisii.

ZlepSenie ratingu Slovenska® z Grovne A na
A+ sa prejavilo g na rozloZeni dihopisov podla
ratingovych stupnov. ZlepSenie ratingu Statnych
dihopisov na Uroven A+ zlepSilo priemerny rating
celého portfélia dlhovych cennych papierov.

Graf 36 RozloZenie dlhovych cennych
papierov podla ratingovych stupriov
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- Zdroj: NBS

- Nazvidg osi je podiel jednotlivych ratingovych
stuptiov na celkovom objeme dihovych cennych
papierov

- Ratingové stupne sii vyjadrené ako ekvivalent
ratingového stupna Standard& Poor

- NR-dlhové cenné papiere bez ratingu, v&sinou
ide o HZL domécich bank

Dlhové cenné papiere boli umiestnené ngima
v portfdliu do splatnosti. Od zatiatku roka mierne
stupol podiel cennych papierov na obchodovanie
a predg. Zmenila sa Struktira portfélia na
obchodovanie, ked klesol podiel rizikovejSich
zahrani¢nych cennych papierov a stipol objem
pokladni¢nych poukazok NBS.

® Ratingovou agenttrou Fitch Ratings na A+ (stabilny
vyhrad) dia 8.7.2008, ratingovou agentirou R&I na A
(stabilny vyhrad) dna 16.7.2008 aratingovou agentdrou
JCR na A+ (stabilny vyhrad) dina 21.8.2008.
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Graf 37 Rozdelenie dlhovych cennych
papierov podra portfolii
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- Zdroj: NBS

- Nazvislgj osi je percentudny podie dlihovych
cennych papierov zatriedenych do portféliana
obchodovanie, napredg ado splatnosti na
celkovom objeme dlhovych cennych papierov

na predaj do splatnosti

Akcie amgetkové Ucasti tvoriaiba mall ¢ast’
z celkovych investicii do cennych papierov. V
prvom polroku 2008 ich objem stupol.

VaSina z investicii je umiestnend v portfoliu
na predg. Banky investuju do roznych druhov
fondov a podnikovych akcii.



Box 3 Vybrané podsivahové oper acie v bankovom sektore

Podsivahové aktiva a pasiva sa vyvijai porovnatelne s predchadzajucimi obdobiami. Vyvoj
pevnych terminovanych operécii bol mierne volatilngjSi oproti minulym rokom. Cekovy objem
podsivahovych aktiv po roénom néraste o 11 p. b. predstavova 3098,3 mid. Sk. Podstivahové pasiva
po identickom néraste dosiahli hodnotu 2894,1 mld. Sk. Celkovo tak tvorili 180,1 %, resp. 168,2 %
bilanéng sumy.

NgvacSie zastlpenie mgiu nad’aej derivatové obchody, pevné terminované operacie tvorili 46,4 %
podsivahovych aktiv (49,7 % pasiv), pre operacie s opciami je tento podiel 13,5 % (14,5 %). 62,5 %
v3etkych derivatovych operécii tvorili menové derivaty, ktoré sa nakupuju na zabezpetenie otvorenych
siivahovych pozicii v cudzej mene aebo v mene klientov na zabezpecenie ich menového rizika. Druhy
ngv&:si podiel na derivatoch maju Urokoveé derivaty s podielom 36,8 %. Vyvoj podielu derivatov na
bilancnej sume bol v jednotlivych bankach pomerne volatilny.

Medzi zloZzkami podsivahy inymi ako derivaty mgl ngvaiSie zastUpenie prijaté zaruky zo
zéloZznych prav, zabezpetovacich prevodov prav a inych zabezpeceni s objemom 967,9 mid. Sk. Z
tohto objemu predstavuju 456,6 mid. Sk prijaté zaruky na nehnutel'nosti a 329,4 mld. Sk cenné papiere
z obrétenych repo obchodov. Roény narast prijatych zaruk na nehnutelnosti o 29,6 % odzrkadl'uje
vysoky dopyt po Uveroch zabezpetenych nehnutel’'nostami, g ked’ ich dynamika sa v prvom polroku
2008 mierne spomalila, v polro¢nom porovnani saich objem zvysil o 13 %.
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Medzibankovy trh

Narodna banka Slovenska, podobne ako v druhom polroku 2007, ani v prvom polroku 2008
nevykonala na devizovom trhu Ziadne intervencie, takisto nemenila ani svoje zakladné Urokové sadzby.
Bankovy sektor zmeny Urokovych sadzeb ani neocakaval, preto tieto rozhodnutia nemali vplyv na vywoj
medzibankovych Urokovych sadzieb. Sadzby dIhSich splatnosti sa na konci obdobia vyraznejSie zwsili,
ked’ zacali dobiehar hodnotu sadzieb na medzibankovom trhu Eurozony. \Wvoj medzibankowych aktiv aj
pasiv bankového sektora ako celku bol pocas sledovanénho obdobia podobny wvoju v druhom polroku
2007. Najvacsiu cast’ medzibankovych aktiv tvoria nadalej operacie s NBS. Podiel objemu financnych
zdrojov umiestnenych v jednodriiovych sterilizacnych obchodoch, dvojtyzdriiovych obratenych REPO
obchodoch alebo pokladni¢hych poukazkach NBS slvisel najmé so stavom likvidity sektora a stavom
plnenia povinnych minimalnych rezerv. NajvyznamnejSou poloZkou medzibankovych pasiv boli vklady
nerezidencnych bank, ktorych objemy vykazuji vysoka korelaciu s prostriedkami ukladanymi do NBS.
Tieto zdroje tvoria velku cast’ bilancnej sumy hlavne v pobockach zahranicnych bank.

Graf 38 Vyvoj medzibankovych aktivapasiva 521,7 mid. Sk (oproti 30.6.2007 narast o 27,5
vklady Ustrednej Statnej spravy mid. Sk), objem medzibankovych pasiv’ sa
600, zvySil 0 29,7 mid. Sk na 339,5 mid. Sk (nérast o
500 64,5 mid. Sk oproti 30.6.2007). Zvysil sa tak
podiel medzibankovych aktiv nabilanénej sume z
necelych 30% na 303% a podiel
medzibankovych pasiv na bilancngf sume z
18,7 % na 19,7 %.

Najvacsi podiel medzibankovych aktiv g
pasiv na bilancngg sumy ma ngma skupina
pobociek zahrani¢nych bank.
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3 Vklady Ustrednej Statnej spravy
=1 Prostriedky od zahraniénych bank Vynosova krivka mala pocas prvého polroka
2008 normdny tvar, ¢o odréza skutocnost’, ze
banky neocakavali Ziadne zmeny zakladnej
sadzby NBS poc¢as tohto obdobia. VolatilngjSie
boli Urokové sadzby kratSich splatnosti, ktoré
resgovali na stav likvidity v bankovom sektore.
Ku koncu polroka vyraznejSie stlpli sadzby
dihsich splatnosti, ktoré dobiehali sadzby dihSich
splatnosti Eurozény?®, ku koncu juna bol drokovy
diferencidl medzi sadzbami BRIBOR a

B Pokladni¢né poukazky
[ Ostatné prostriedky v NBS

N Obratené repo obchody s NBS

Devizové rezervy NBS

Zdroj: NBS

Udaje st v mid. Sk

Nagrafe nie sl zahrnuté operacie medzi domécimi
bankami navzgjom

Vo vyvoji medzibankovych aktiv a pasiv
bankového sektora ako celku v porovnani s
druhym polrokom 2007 nenastali zésadné zmeny.
Objem medzibankovych aktiv® sa zwysil k junu
2008 oproti koncu roka 2007 o 24,5 mid. Sk na

® Medzibankové aktiva si siétom pohladévok vogi
NBS, doméacim & zahranicnym bankém apokladni¢nych
poukéZzok.
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EURIBOR dihSich splatnosti (6, 9 a 12 mesiacov)
na urovni 0,38 % aZz 0,47 % v prospech sadzieb
Eurozony.

" Medzibankové pasiva si siétom prijatych vkladov
alverov od NBS, domé&cich azahrani¢nych komerénych
bank.

8 Zdroj: Menovy prehad NBS.



Graf 39 Vyvoj vynosovych kriviek BRIBORu
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Udaje nazvislg os s v percentéch avyjadruju
priemernud hodnotu v danom mesiaci vypocitant
pomocou dennych Udajov

O/N - jednodiiové sadzba (overnight)
Splatnosti: T — v tyZdiioch, M — v mesiacoch

Najvacsiu ¢ast’ medzibankovych aktiv tvorili
nadalej operéacie s NBS, banky svoje vorné
prostriedky ukladali do  jednodihovych
sterilizacnych obchodov, do dvojtyZdiovych
sterilizacnych REPO  obchodov a do
pokladni¢nych poukéZok so splatnostou troch
mesiacov.

Graf 40 Vyvo] jednodiovych Urokovych
sadzieb na medzibankovom trhu
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Narodna banka Slovenska pocas prvého
polroka 2008 pokracovaav Standardnom postupe
a akceptovada celkovy dopyt v ramci
pravidelnych REPO obchodov, poc¢as mesiacov
januar, februar gpril amg sauskutocnili g aukcie
pokladni¢nych poukéZzok NBS, v rédmci ktorych
tiez akceptovala celkovy dopyt. Pomer
jednotlivych obchodov s NBS preto suvisel
hlavne so stavom likvidity natrhu, ked’ zvycane
v prvg polovici mesiaca banky drzai cast
svojich vornych aktiv na Gctoch povinnych
minimalnych rezerv a v druhgj polovici, ked’ sa
nachéadzali v nadstave likvidity z h'adiska plnenia
PMR, sa zvySil objem jednodiiovych obchodov.
Tento fakt sa odréZa g na vyvoji urokovych
sadzieb BRIBORu ngkratSich splatnosti, ktoré
boli vySSie v prvej polovici a pohybovali sa na
arovni  jednodiove] sterilizatng sadzby v
priebehu druhej polovice jednotlivych mesiacov.

Najv&csi podiel na obchodoch s NBS si viak
za celé obdobie udrzai obratené REPO obchody,
ich celkova hodnota predstavovala k 30.6.2008
vySe 320 mid. Sk, tj. 61,4% na celkovych
medzibankovych aktivach. Jednodnove
sterilizacné obchody tvorili necelé 3% a
pokladni¢né poukézky 13,1 % medzibankovych
aktiv.

Druhy najvacsi podiel na medzibankovych
aktivach tvoria Uvery, resp. vklady do
nerezidentskych bank, ich objem predstavova ku
koncu juna 2008 62,9 mid. Sk, a podiel na
celkovych  medzibankovych  aktivach  bol
necelych 12,1 %, ¢o znamena né&rast o 1 p. b.
oproti 31.12.2007 a né&ast o 5 p. b. oproti
30.6.2007.

Vklady a Gvery rezidencnym bankam tvoria
tretiu, nggmensiu ¢ast’” medzibankovych aktiv, ich
celkovy objem predstavoval k 30.6.2008 sumu
379 mld. Sk, tj. 7,3% na celkovych
medzibankovych aktivach (82,1 % k 31.12.2007
a 86,3% k 30.6.2007). Z celkového objemu
dihodobo tvoria ngjvacsSiu ¢ast’ vklady a Gvery v
SKK, k 30.6.2008 ich podiel na celkovych
Gveroch a vkladoch rezidencnych  bank
predstavoval 91,5 %.



Z hradiska casove] viazanosti je doméci
medzibankovy trh nadae vysoko likvidny,
pohladavky do 3 mesiacov tvorili ku koncu
prvého polroka a2 82,81% celkovych
pohladavok voci rezidenénym a nerezidencnym
bankam.

Graf 41 Vyvoj objemu uverov a vkladov
poskytnutych komerénym bankéam
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Najvacsiu polozku medzibankovych pasiv
tvoria vklady nerezidencnych bank, ich objem
predstavova ku koncu juna 2008 celkovo vyse
2996 mid. Sk, ¢o predstavuje vySe 88 %
celkovych medzibankovych pasiv. Z tohto
objemu 69,8% predstavuju vklady v cudze
mene, ¢o je mierne nizSi podiel oproti
dlhodobému trendu 75% az 80 %. Celkovy
objem vkladov nerezidenénych bank vykazuje
dihodobo rastlicu tendenciu, objem k 30.6.2008
narastol oproti hodnote ku koncu roka 2007 o
21,8 mid. Sk (relativny narast 7,8%) a k
30.6.2007 o 68,3 mid. Sk (relativny nérast o
29,6 %). Vklady nerezidenénych bank vykazuju
dihodobo vysoka koreléciu s operéciami s
Narodnou bankou Slovenska, pricom korelacny
koeficient medzi prvymi diferenciami dosiahol
hodnotu 0,63°. T&o vysoka hodnota svedii o
tom, Ze banky velkd c¢ast vkladov

°® Korelagny koeficient bol vypogitany zmesainych
Udgov zaobdobie 1.2004 az \/1.2008.
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nereziden¢nych bank ukladgju do jednodiovych
sterilizaénych obchodov, resp. do obratenych
REPO obchodov s NBS.

Najvacsi podiel mgu vklady nerezidenénych
bank na bilan¢nej sume u niektorych pobociek
zahrani¢nych bank. U tychto bank je uz popisany
korelacny koeficient este vysSi, dosahuje hodnotu
0,69.

Graf 42 Vyvoj objemu vkladov
nerezidentskych  bank a  implikovanegj
arokove miery
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Implikovana trokova mierabolavypogitana ako
dvanastnasobok podielu trokovych nékladov na
vklady nerezidentskych bank vynaloZzenév danom
mesiaci a priemerného objemu tychto vkladov v
danom mesiaci vypocitanych z dennych Udagjov
Pri vypocte implikovang drokove) miery boli
vynechané banky, ktoré nevykazovali Ziadne
néklady navklady nerezidentskych bank

Implikovand drokova miera na vklady
nerezidentskych bank bola pocas prvého polroka
2008 pomerne volatilng, jg hodnota kolisaa na
arovni 3% az 5,3 %, svoje maximum dosiahla v
mesiaci mg. KedZze medzi z&kladnymi
arokovymi sadzbami ECB a NBS bol Urokovy
diferencidl pocas celého obdobia na Udrovni
0,25 %, vykyvy v implikovanej Urokovej miere
pravdepodobne nesiviseli s podielom vkladov
nerezidentskych bank v korunich a v cudzej



mene na celkovych vkladoch nerezidentskych
bank.

Vklady rezidentskych bank vykazuja podobny
trend ako Uvery, ich objem ku koncu juna 2008
bol na drovni 37,9 mid. Sk, ¢o predstavuje
11,2 % celkovych medzibankovych pasiv, vySe
90 % sU uvery v korunach.

Ngmensiu ¢ast’ medzibankovych pasiv tvoria
zdroje od Narodngl banky Slovenska, ich objem
sa pocas prvého polroka pohybova na Urovni 2,4
mid. Sk, ¢o predstavuje neceé 1%
medzibankovych pasiv. Refinancné REPO
obchody sa pocas dledovaného obdobia
neuskutocnili.
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Ziskovost’

Prvy polrok 2008 bol z poh/adu ziskovosti sektora pozitivinym obdobim. Cisty zisk béank stdpol
medzirocne o takmer 10 % a dosiahol Uroverr 10,5 mid. Sk. Na absolUtnom naraste sa podie/ala najma
skupina vacsich bank. V prvom polroku 2008 banky razli najmé zo silného rastu Urokovych prijmov.
Tie stpali najma vdaka rastu novoposkytnutych Gverov a to aj napriek poklesu marZi.

Medziroche stapali aj nedrokové prijmy. Stabilny rast si zachovali prijmy z poplatkov. ZmieSané
wysledky dosiahli banky pri obchodovani. Negativne trendy sa tykali najma vybranych bank pri
obchodovani s dihovymi a majetkovymi cennymi papiermi.

V sektore medzirocne stupli ndklady na tvorbu opravnych poloziek. Kvalita portfolia ovplyvnila

ziskovost’iba vo vybranych bankach.

Ziskovost' ako podiel na vlastnych zdrojoch
medziro¢ne poklesla z 10,2% na 9,4%. Dovodom
bol ngma nérast vlastnych zdrojov v bankéch.
NajvyssSie ROE v sektore k junu 2008 dosahovali
ng vécSie banky.

Graf 43 Rozlozenie ROE v bankovom sektore
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Pozitivny vyvoj zaznamenai takmer vSetky
velké banky. Vyznamné postavenie pri
poskytovani Gverov klientom im zabezpegil silny
rast Urokovych prijmov. Rast bankovych operécii
podporil g poplatkové prijmy. Potvrdilo sa, Ze
velké banky su zaroven g naefektivneiSe,
pricom medzirocne rozdiel v efektivite medzi
velkymi bankami a ostatnymi bankami eSte
vzrastol.

V skupine strednych a menSich bank rastli
arokové g nedrokoveé prijmy. Napriek tomu vo
viacerych z tychto bank celkovy rast prijmov z
bankovych ¢innosti bol niZsi ako narast nakladov
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na prevadzku. Ich pomerne nizka efektivita sa tak
eSte zhorSovala. Vyvoj ziskovosti v skupine
stavebnych sporitelni pokracoval v trendoch z
minulych rokov.

TabuPka 2 Medziro¢né zmeny v zakladnych
kategoériach ndkladov a vynosov

V1.07 VI1.08 zmena

(a) Prevadzkové naklady 16,32 17,58 8%
(b) Hruby prijem (c +d) 28,26 32,77 16 %
(© Cvisty drokovy prijem 19,13 22,66 18 %
(d)  Cisty netrokovy prijem 9,13 10,11 11 %
(e) vCisty prilem (b - a) 11,94 15,19 27 %
(f) Cisty zisk po zdaneni 9,52 10,44 10 %

Zdroj: NBS

Udaje st v mid. Sk

Urokové prijmy

Prijmy z udrokov tvorili g v juni 2008
ngjvyznamnglSiu cas’ celkovych  hrubych
prijmov, pricom ich vyznam sa v porovnani s
prvym polrokom 2007 vyrazne nezmenil. Uz
tradicne podstatni ¢ast prijmov tvorili v
stavebnych sporitelniach a bankach zameranych
na retailovych Kklientov. Meng vyznamnym
zdrojom prijmov S0 ngma vo Vviacerych
poboc¢kéch zahrani¢nych bank.

Tempo rastu Urokovych prijmov mierne
pokleslo v porovnani s predoSlym obdobim (k
junu 2008 medziro¢ne stiplo 018 %). Takmer
vSetky banky medziro¢ne zvysili irokoveé prijmy.
Viaceré banky si g udrzali tempo z predoslych
rokov, alebo ho edte zvysili.



Vyvoj arokovych prijmov bol ovplyvneny
niekol’kymi faktormi. V prvom rade od jina 2007
banky znizovali Urokové sadzby na Uvery
domécnostiam, ¢o vytvarado tlak na pokles
arokovych prijmov. Pri  Gveroch podnikom
podobny vyvoj trva do zadiatku roka 2008,
potom nastal postupny nérast Urokovych sadzieb.
Na strane pasiv banky uUrokové sadzby bud’
nemenili aebo mierne zvySovali.

Pokles Urokovych sadzieb vytvéral tlak na
arokové rozpétie bank z jednotlivych sektorov.
Tie medziro¢ne poklesli v sektore domécnosti a
podnikov, ktoré tvoria podstatni cast z
celkovych udrokovych prijmov bank. Mierne
stapli pri financnych spolo¢nostiach okrem bank.

Graf 44 Urokové rozpéatie z Gverov klientom
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Urokové rozpétie je definované ako rozdiel medzi
podielom vynosov naaktivach a podielom
nékladov na pasivach pre dany sektor

Pri pokracujucom tlaku na urokové marze bol
rast Urokovych prijmov bank tvoreny ngma
vySSim objemom poskytnutych Gverov. Urokové
prijmy tak ngviac stdpli v bankach, ktoré
poskytli ngjvysSi objem UGverov. Plati to ngma
pre sektor domacnosti. Na  celkovom
medzirocnom néraste Urokovych prijmov v tomto
sektore mai dominantny podiel tri najvécsie
banky. V sektore podnikov je podiel jednotlivych
bank na poskytnutych Gveroch rovnomernejSie
rozdeleny, ¢o sa prejavilo g§ na homogénnejSom
raste Urokovych prijmov v ramci sektora
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Neur okové prijmy

V bankovom sektore tvorili netrokové prijmy
priblizne 30 % z celkovych hrubych prijmov z
bankovych ¢innosti. V porovnani s bankovymi
sektormi inych &atov EU je tento podiel
dihodobo niZsi, ¢o naznatuje orientéciu domécich
bank najméa na poskytovanie tverov klientom.

Najvacsi podiel na celkovych nedrokovych
prijmoch mali prijmy z poplatkov. Tie slvisia

ngma s vkladovymi a inymi bankovymi
operaciami sklientmi.
Volailngsi priebeh mgua prijmy z

obchodovania, ked’Zze ich vyvoj je determinovany
trhovymi faktormi. Tie ngiméa od druhého polroka
2007 zaznamenévaju vyrazné zmeny. Sektor ako
celok nema vyznamné otvorené pozicie na
obchodovanie. Straty, resp. zisky v sektore s tak
spdsobené ngma vybranymi  bankami s
otvorenymi poziciami voci réznym rizikovym
faktorom.

Taburka 3 Prijmy z obchodovania v
bankovom sektore

V1.2007 V1.2008 zZmena

celkové prijmy z obchodovania 4094 3609 -12%
prijem z oper. s dlhovymi CP -334 -243 29 %
prijem z oper. s majetk. CP 322 -318 -199%
prijem z devizovych operéacii 2519 8033 219 %
prijem z derivatov 1594 -3863 342 %

z toho menové derivaty 444 -3832 963 %
GUrokové derivaty 1135 -109 -110 %
Zdroj: NBS
Udagev mil. Sk

Poklesli ngjma prijmy z mgjetkovych cennych
papierov v dosedku negativneho vyvoja na
akciovych trhoch.

Strata z obchodovania z cennych papierov
medzirocne v bankovom sektore poklesla Vo
vacSine bank v sektore prijmy z devizovych
operécii  negativne korelovali s prijmami  z
menovych a arokovych derivatovych operécii.
Ich celkovy dopad na ziskovost bankového
sektoraje tak minimalny.



Prijem z opravnych poloZiek, odpisovania
a odpredaja pohradavok

Cekova strata bank z tvorby opravnych
polozZiek, odpisovania a odpredaja Uverov sa
medziro¢ne k junu 2008 edte prehibila. Dévodom
bola ngjméa vysSia tvorba opravnych poloZiek v
bankach od zatiatku roka 2008.

Od januara 2008 banky odpisali
odpredali iba minimany objem pohl'adavok.

aebo

Graf 45 Prijmy z opravnych poloZiek, odpisu a
odpredaja pohPadavok
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Zdroj: NBS
Udaje v mil. Sk

VyraznejSie viak zatda stupat’ cCista tvorba
opravnych poloziek. V juni 2008 tvorba
opravnych poloziek prevySila ich rozpu&tanie o
takmer 2,3 mld. Sk. Tvorba opravnych poloZiek
sa koncentrovala v troch ngjvéacsich bankach, ked’
na celkovej cistgl tvorbe opravnych polozZiek sa
podielali takmer 80 %. Napriek absolUtnemu
narastu objemu opravnych poloziek, ich podiel na
hrubych aktivach v sektore medziro¢ne klesol.

Zaujimavé je porovnanie tvorby opravnych
poloZziek k hrubym prijmom, tj. drokovym a
nedrokovym prijmom. Tento ukazovatel' hovori
0 schopnosti banky pokryt ndklady na nizSiu
kvalitu aktiv beznymi bankovymi ¢innostami. V
ramci celého sektora sa ukazovatel’ pohybova na
arovni 7 %. Zaroven plati, Ze vySSi podiel tvorby
opravnych poloziek na hrubych prijmoch
vykazovali ngma banky s relativne vysSim
objemom opravnych poloZiek (merané podielom
stavu opravnych poloziek na aktivach).
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Prevadzkové naklady

Tempo zvySovania prevadzkovych nakladov v
sektore pokleslo. Naklady na prevadzku rastli
pomaSe nagma v skupine velkych bank.
Struktdra nékladov sa nemenila. Tvorili ich
ngima naklady na zamestnancov a nakupované
vykony.

Efektivita prevadzky, merand podieom
prevadzkovych nékladov na hrubych prijmoch, sa
medziroéne zvysila (stav 54% v juni 2008
a58 % v juni 2007). D6vodom bol vyraznejsi rast
prijmov z bankovych ¢innosti v porovnani s
prevadzkovymi ndkladmi. Ukazovatel’ vychadza
priaznivejSie pre velrké banky, ktoré vyuZivgu
vyhody vySSich vynosov pri podobnych fixnych
nakladoch. V&etky velké banky sa nachadzali v
intervale s cost-to-income ratio do 60 %. Naopak
stredne vel’ké a menSie banky patria k bankam z
vySSou hodnotou ukazovatel'a.

Podobne g pri medzirocnom porovnani je
vidiet'" zniZzovanie ngma vo velkych bankéch,
ktoré vyraznejSie zniZzovdi prevadzkove naklady
a zéoven dosiahli vysSi narast urokovych a
nerokovych prijmov.

Graf 46 RozloZenie prevadzkovej efektivity
v sektore
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Poziadavka na vlastné zdroje
Pocas prvého polroka 2008 pokracoval

trend postupného zwySovania vlastnych zdrojov

v jednotlivych bankach bankového sektora, prevazne z dévodu nerozdeleného zisku z minulych rokov.
PoZiadavka na vlastné zdroje v sledovanom obdobi bola vetkymi bankami vykazand menSia, ako bola
sledovana hodnota ich vlastnych zdrojov. Oproti decembru 2007 sa vyrazne nezmenil ani podiel
kreditného, operacného a trhového rizika na poziadavkach na vlastné zdroje.

Na druhgj strane banky dihodobo znizuja pomer viastnych zdrojov krizikovo vazenym aktivam.
Najmé vzh/adom na aktudlnu situaciu na financ¢nych trhoch atiez vzh/adom na vysledky stresoveého
testovania to mdZe v budlcnosti znamenar’ wsSi tlak na vybrané indtitacie, pricom cena kapitalu sa
2vy3uje a viaceré mater ské finan¢né skupiny st obdobnému tlaku vystavené uz dnes.

Pocas prvého polroka 2008 pokracoval
trend postupného zvySovania vlastnych zdrojov
v jednotlivych bankach slovenského bankového
sektora, vlastné zdroje za bankovy sektor sa
oproti koncu roka 2007 zvysili 0 17,7 mid. Sk
nahodnotu 113,4 mid. Sk.

Graf 47 Vyvoj poziadavky na vlastné zdroje
v bankovom sektore
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PV Z — priemerné hodnota poZiadavky na
vlastné zdroje (priemer vézeny velkost'ou
rizikovo vézenych aktiv)

Min PVZ — miniména dosiahnuté hodnota
poZiadavky navlastné zdroje

Narlave zvide os sl zobrazené objemy
kapitélu Tier I, Tier Il aTier 11l v mid. Sk
Naprave zvidg os je zobrazena priemernd
aminimalnahodnota poZiadavky navlastné
zdroje
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Zvy%enie vlastnych zdrojov, pozorované
v15 bankach, bolo spbdsobené prevazne
zvySenim  nerozdeleného zisku z minulych
rokov, pripadne rezervnych fondov aostatnych
fondov vytvaranych zo zisku aebo poklesom
neuhradengj straty. V tychto bankéch sajednao
o navySenie Tier 1 kapitdu, teda najkvalitnejSgj
zlozky vlastnych zdrojov. Casovy pohlad ¢oraz
vacSieho pokrytia nérastu poZiadavky na
vlastné zdroje bankového sektora nerozdelenym
ziskom, resp. neuhradenou stratou, ukazuje
Graf 48. Medzirocny narast poZiadavky na
vlastné zdroje vroku 2008 bol spdsobeny
prechodom na Bazilej Il, ngma zavedenim
poZiadavky na vlastné zdroje na operacné
riziko.

Pokles vlastnych zdrojov oproti koncu roka
2007 bol pozorovany v dvoch bankéach.



Graf 48 Casovy pohrad pokrytia nérastu
poZiadavky na vlastné zdroje nerozdelenym
ziskom, resp. neuhradenou  stratou
z minulych rokov (medziroéné zmeny)
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- Pomer 8 % z rizikovo vaZzenych aktiv
predstavuje poZiadavku na vlastné zdroje do
koncaroku 2007

- Do udgov zarok 2008 nebolapre
porovnatel’'nost’ s minulymi obdobiami zahrnuta
CSOB, as.

-V pripade idgov v grafe sajedna o medziro¢né
zmeny (k mesiacu jun daného roka)

- Né&ast poZiadavky navlastné zdroje v roku
2008 oproti roku 2007 predstavuje 37,5 %
podie na zisku bankového sektora
k 31.12.2007.

- Podid nérastu pozZiadavky navlastné zdroje
podraBazilejall v porovnani s Bazilejom
| k 31.12.2007 namedziroénom prirastku
ukazovatel'a 8 % z rizikovo v&zenych aktiv
v roku 2008 predstavuje 38,5 %.

- Udaesiv mid. Sk

Menegj kvalitny kapitd vo forme
podriadeného dlhu ako sicast vlastnych
zdrojov vykazovalo kjunu 2008 celkovo 8
bank v celkovej hodnote 9,2 mid. Sk. Ich podiel
na vlastnych zdrojoch bankového sektora bol
8,1 %, pricom v 3 bankach nastal oproti stavu
ku koncu roka 2007 ubytok Tier 2 kapitalu
(spolu 00,7 mid. Sk, jeho postupnym
splécanim). To malo za ndsledok pomalsi rast
vlastnych zdrojov.

V 11 bankéch doSlo v priebehu prvého
polroka 2008 k pomaSiemu rastu vlastnych
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zdrojov g vplyvom zvySenia hodnoty
programového vybavenia, toto zvySenie vsak
malo navysku vlastnych zdrojov maly vplyv.

Graf 49 RozloZenie poZiadavky na vlastné
zdroje v bankovom sektore
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- Nazvislgj osi je zobrazeny pocet bank

- Percento nad stipcami histogramu oznasuje
podid aktiv bank v danom stipci na celkovych
aktivach sektora

PoZziadavka na vlastné zdroje!® sa
k 30.6.2008 pohybovala v intervale nad 80 %
z hodnoty vykazanych vlastnych zdrojov v 4
bankéach™.

19 Banky sii podra § 30 ods. (5) zé&kona ¢. 483/2001
Z. z. obanké&ch v zneni neskorSich predpisov povinné
nepretrzite udrZziavat’ vliastné zdroje minimalne vo vyske
SUctu poZiadaviek na vlastné zdroje, kryjacich kreditné
riziko ariziko poklesu hodnoty postipenych pohl'adavok
vyplyvgucich z ¢innogti banky zaznamenanych v
bankoveg  knihe, rizikd vyplyvajluce =z pozicii
zaznamenanych v obchodng knihe, devizové riziko a
komoditné riziko vyplyvajice =z ¢innosti  banky
zaznamenanych v bankovej knihe g v obchodne knihe a
operainé riziko vyplyvajlce zo vsetkych obchodnych
¢innosti banky.
! Nakorko k 30. junu 2008 ede Ziadne] zbénk
slovenského bankového sektora nebol schvéeny vlastny
model na vypocet poZziadavky na vlastné zdroje na
kreditné riziko, vetky banky pocitali tato poziadavku
Sandardizovanym  pristupom. V operaénom  riziku
nedod o oproti koncu roka 2007 k Ziadnegl zmene, ked’ 10
bank pocitdlo poZiadavku na operacné riziko
Standardizovanym pristupom a7 bank najjednoduchsim
pristupom pomocou zakladného indikéatora.



K janu 2008 dosiahol podiel kreditného
rizika na poZiadavkach na vlastné zdroje za
bankovy sektor 86,1 %, podiel operatného
rizika 9,7 % apodiel trhového rizika 2,7 %.
Sest bénk vykézalo poZiadavku na vlastné
zdroje na kreditné riziko vySSiu ako 90 %
z celkove] poZiadavky na vlastné zdroje.
PoZiadavku na vlastné zdroje na krytie
operacného rizika vysSiu ako 10 % z celkove)
poziadavky navlastné zdroje vykazalo podobne
6 bank.

TabuPka 4 Podiel jednotlivych rizik na
poZiadavkach na vlastné zdroje

‘ stav k 31.12.2007** | stav k 30.6.2008 ‘ zmena
Kreditné riziko* 86,4 % 86,1 % -0,3p.b.
Operaéné riziko 10,5 % 9,7 % -0,8p.b.
Trhové riziko 19 % 27% +0,8p.h.

- Zdroj: NBS

- * Kreditné riziko zahfia & riziko poklesu hodnoty
pohradavok (v tabulke ani vo vyhodnoteni nie je do kreditného
rizika zahrnuté riziko vysporiadania obchodu, riziko
obchodného partnera, ani riziko majetkovej angaZovanosti
obchodnej knihy — z daného dovodu dicet v tabulke nedava
100 %)

- ** Do stavu k 31.12.2007 nebola zehrnutd CSOB, as., ked'ze
v tom ¢ase bola pobockou zahraniénej banky

ZvySSie uvedeng tabulky je mozné
konstatovat’”  relativny  pokles  podielu
poZiadavky na vlastné zdroje na kreditné
aoperacneé riziko anarast podielu poZiadavky
na vlastné zdroje na trhové riziko z celkove)
poZiadavky na vlastné zdroje kjanu 2008.
Pokles podielu poZiadavky na vlastné zdroje na
opera¢né riziko kcelkove poZiadavke na
vlastné zdroje bol spdsobeny jg vykazovanim
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na roéng baze, pricom okrem drobnych Uprav
v jednotlivych bankach k zmene pozZiadavky
v priebehu 1. polroka 2008 nedoslo. Narast
podielu pozZziadavky na vlastné zdroje na trhové
riziko za bankovy sektor bol spdsobeny hlavne
objemovym nérastom poZiadavky na vlastné
zdroje na Urokové riziko a devizové riziko.
PoZiadavku na vlastné zdroje na kreditné
riziko kjunu 2008 ngviac ovplyvnili triedy
expozicii voc¢i podnikom (38,4 mld. Sk, nérast
oproti decembru 2007 o021 %) aretailu (10,6
mid. Sk, narast 0 17 %), expozicie zabezpecené
nehnutel’'nostou (6,2 mid. Sk, narast o7 %)
akratkodobé expozicie voc¢i indtiticiam
apodnikom (3,4 mid. Sk, pokleso 12 %).

TabuPka 5 Podiel najvyznamnejSich tried
expozicii vo¢i  kreditnému riziku na
poZziadavke na vlastné zdroje kreditného
rizika

XI11.07 VI.08 Zmena
P'th‘VjOPe expozicie voci 40% 41% +0,1p.b.
intitdciam
DIhodobe expozicie voéi 55,8 9% 58,8 % +30p.b.
podnikom
Expozicie vo¢i retailu 16,0 % 16,2 % +0,2 p. b.
Expozicie zabezpecené 7 ]
nehnutelnostami 102% R 08p.b.
Kratkodobé expozicie voi 0 7 B
institdciam a podnikom 6.7% 2L % 16p.b.
Iné polozky 38% 35% 03 p.b.

- Zdroj: NBS.



2 Sektor poist’ovni

Financna kriza sa v prvom polroku prejavila na vynosnosti aktiv poisfovni vratane aktiv kryjucich
Unit-linked produkty. Ziskovost’ poisfovni, najma tych vacsich, pokleda v porovnani s prvym polrokom
2007 027% najma v dosledku nizSieho zisku zfinancnych operacii. Rast technického poistného si
udrZal priblizne rovnaké tempo rastu ako vprvom polroku 2007. Pod/a ocakdvania vacSiu cast’
technického poistného tvorilo poistné v Zivotnom poisteni, vdaka pretrvavajicemu vySSiemu
medzirocnému rastu v porovnani snezivotnym poistenim. Z h/adiska jednotlivych poistnych odvetvi,
trhovg) koncentracie a Skodovosti v neZivotnom poisteni nenastali vyrazné zmeny v porovnani
s predchadzajucim obdobim. Jedinou vyznamnou zmenou bolo spomalenie rastu Unit-linked produktu.
V umiestneni technickych rezerv pokracuje trend zniZzovania podielu Statnych dlhopisov v prospech
dihopisov bank, v minulom obdobi predovsetkym hypotekarnych zaloznych listov a v prvom polroku
2008 inych bankowych dihopisov. V3etky poistovne podla predloZenych wkazov splizali k 31.12.2007
poziadavku na solventnost’ a minimalnu vysku garancného fondu.

Finanéna pozicia poistného sektora Graf 50 Celkovy zisk poist’ovni

ZlepSovanie finanéng situécie poistovni sa
v prvom polroku 2008 zastavilo. Poistovne za
prvy polrok 2008 vykézali zisk vo vyske 2,4 51
mid. Sk, ¢o predstavuje 27,1%-ny pokles oproti 4]
rovnakému obdobiu minulého roka Tiez
pokledi ukazovatele ziskovosti — ROE klesol z 31
11,23 % k junu 2007 na 7,72 % k junu 2008 a 21
ROA z 2,14 % na 1,46 %.

Hoci v&Sine poistovni vzrastlo predpisané
poistné, celkoveé narasty boli mierne nizSie ako 0
poc¢as prvého polroka 2007. Pokles celkového
zisku bol spdsobeny ngima vyraznym znizenim
zisku z finan¢nych operécii v porovnani s
prvym polrokom 2007 (o viac ako 2 mid. Sk).
Naopak zisk na technickom Ucte vzréstol o
48,9 % nahodnotu 1,7 mid. Sk.

Polovici poistovni sa zhorsil hospodarsky
vysledok v porovnani s prvym polrokom 2007,

6,

2003 2004 2005 polrok 2006 polrok 2007 polrok
2006 2007 2008

Zdroj: NBS
Cisty zisk zakalendarny rok
Udaje st v mid. Sk
Predpisané poistné a technické poistné
Predpisané poistné za prvy polrok 2008

druhej polovici sa zlepSil. ZhorSenie vSak
nastalo u velkych poistovni (priblizne 80 %
celkovych aktiv apredpisaného poistného),
kym zlepSenie umaych poistovni. Pocet
stratovych poistovni vzrastol zo Styroch na
sedem.
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dosiahlo hodnotu 30,6 mid. Sk av porovnani
srovnakym obdobim minulého roka vzrastio o
4,1 %. Predpisané poistné v Zivotnom poisteni
dosiahlo hodnotu 14,2 mid. Sk a predpisané
poistné v nezivotnom poisteni 16,3 mid. Sk.



Graf 51 Vyvoj technického poistného
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KedZe cast portfélia poistnych zmlav
poistovni nespiina definiciu poistng zmluvy
podla medzinarodnych U¢tovnych Standardov
IFRS, poistné z tychto zmlGv nie je obsiahnuté
v poloZke predpisané poistné. Z tohto dévodu
NBS pristipila kanalyze technického
poistného, ktoré mozno definova’ ako cenu,
ktora bola dojednana v jednotlivych poistnych
zmluvéch bez ohl'adu na spbsob ich financného
vykazovania. Rozdiel medzi predpisanym
atechnickym poistnym tvoria investicné
zmluvy.

Graf 52 Tempo rastu Zvotného a
nezivotného technick ého poistného
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Zdroj: NBS

V prvom polroku 2008 dosiahlo technické
poistné  hodnotu 32,7 mld. Sk,  ztoho
Vv Zivotnom poisteni 16,4 mild. Sk a
Vv neZivotnom poisteni 16,3 mid. Sk. V stlade s
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ocakavaniami tak prvy krét v historii technické
poistné v Zivotnom poisteni dosiahlo vysSiu
hodnotu ako v neZivotnom poisteni.

Technické poistné v Zivothom poisteni
pokracuje VO vyraznom raste
z predchadzgjiceho  obdobia.  Medzirocne
vzrastlo o 19,1%, ¢im sa tempo rastu
v porovnani s polrokom 2007 mierne zniZilo
(02,5 p. b.). Naopak v neZivotnom poisteni sa
tempo rastu technického poistného zvysilo,
218% na 4,7 %. Celkové technické poistné
tak vzrastlo 0 11,5 %.

Skupiny poistenia

Graf 53 Rozdelenie Zivotného poistenia
na skupiny poistenia podra  vysky

technického poistného k 30.6.2008

10%

M Zivotné poistenie okrem Unit-Linked
W Dochodkové poistenie

B Unit-Linked

@ Pripoistenie

Zdroj: NBS

Na trhu Zivotného poistenia, v porovnani
sprvym polrokom 2007, nenastaa vyznamna
zmena, ¢o sa tyka rozdelenia Zivotného
poistenia na skupiny poistenia podra vysky
technického poistného.

Dlhodobo najvaesi podiel na technickom
poistnom mé poistna skupina Zivotné poistenie
okrem Unit-Linked (t.j. Zivotného poistenia
spojenéno  sinvesticnym  fondom),  ktoregj
sU¢astou S0 produkty poistenia nasmrt,
poistenia nadoZitie sa konca poistenia,
zmieSané poistenie nasmrt’ a doZitie sa konca
poistenia, rézne produkty poistenia vena a pod.
Technické poistné vteto skupine dosiahlo
k30.6.2008 hodnotu 10,7 mld. Sk, ¢o
predstavuje narast o 23,2 % (ngjviac spomedzi
skupin Zivotného poistenia). Vysledkom tohto



rastu je zvySenie podielu danej poistng skupiny
na technickom poistnom v Zivotnom poisteni
oproti predchédzajicemu obdobiu zo 63 % na
65 %.

Podiel druheg] ngvacSe skupiny, poistenie
Unit-Linked dosiahol 23 % a oproti prvému
polroku 2007 sa nezmenil. Vyrazne sa vSak
znizil rast technického poistného vtgto
skupine, zo 110 % k 30. junu 2007 na 20 %
k 30. junu 2008.

Déchodkové poistenie vykazuje ngniZsie
hodnoty technického poistného. Jeho podiel na
technickom poisthom v Zivotnom poisteni
klesol na 2%, ked ako jedind skupina
zaznamenala pokles technického poistného (o
23 %).

Graf 54 Vyvoj technického poistného
Vv Zivotnom poisteni
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Udaje st v mid. Sk

Technické poistné v neZivotnom poisteni sa
v porovnani s prvym polrokom 2007 zvysilo
0 738 mil. Sk adosiahlo hodnotu 16,3 mid. Sk.
V&etky vyznamné skupiny neZivotného
poistenia zaznamenali narast technického
poistného oproti predchédzajicemu obdobiu.
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Graf 55 Tempo rastu technického poistného
v Zivotnom poisteni
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Prvy krd od roku 2005 réstlo technické
poistné v povinnom zmluvnom  poisteni
motorovych vozidiel. Téo skupina poistenia
vykazala narast 0 1,6 % adosiahla hodnotu 5,6
mid. Sk. Napriek tomu sa mierne zniZil jegj
podiel na technickom poisthom v neZzivotnom
poisteni (z 36 % k junu 2007 na 35 %), ked'Zze
ostatné skupiny rastli rychlgjSie. Havarijné
poistenie pri raste 4,3 % tiez mierne stratilo
podiel na technickom poisthom z 29% na
28 %. Spolu spovinnym zmluvnym poistenim
motorovych vozidiel tak nad’ae tvoria hlavnu
Cast’ technického poistného Vv nezivotnom
poisteni (63 %).

Technické poistné v skupinédch poistenia
inych ako poistenie aut vzrastlo o0 8,2 %.



Graf 56 Rozdelenie neZivotného poistenia
na skupiny poistenia podra  vysky
technického poistného k 30.6.2008
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Graf 57 Vyvoj technického poistného

V nezivotnom poisteni
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Graf 58 Tempo rastu technického poistného
VvV neZzivotnom poisteni
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V prvom polroku 2008 bolo zaistovatelom
postUpené technické poistné vo vyske
42mld. Sk, ¢o znamena pokles voci

rovnakému obdobiu roku 2007 o 13,4 %. Podiel
poistného postUpeného zaistovate’lom na
celkovom technickom poisthnom tak klesol na
13 % (za prvy polrok 2007 to bolo 16,7 %).

V nezivothom poisteni bolo postipenych
24%  technického  poistného,  pricom
v Zivotnom poisteni len 1,9 % (317 mil. SK).
Hlavna ¢ast’ (aZz 92,5 %) postupeného poistného
tak pripada na nezivotné poistenie.

TabuPka 6 Technické poistné postupené
zaist’'ovatel’'om

POk | POk | g | o
poistnom
Celkom 42 49  -134% 130%
Zivotné poistenie 03 06  -471% 19 %
NeZivotné poistenie 39 43 -8,7% 240 %
- Zdroj: NBS

- Udagestvmid. Sk

Trhova koncentr acia
Po naraste trhovej koncentrécie v prvom

.....

poistovni na celkovom technickom poistnom



70 64 % na 61 %, ¢im sa priblizil k hodnote z
prvého polroka 2006.

Graf 59 Trhovy podiel troch najvaésich
poistovni
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Medziro¢ny pokles trhovej koncentrécie je
Spdsobeny najma poklesom trhovej
koncentrécie v Zivotnom poisteni. Podiel troch
ngjvacsich poistovni sa tu zniZzil 04 p. b.
V neZivotnom poisteni, kde je dihodobo vassia
trhova koncentrécia, sa podiel troch ngjvagsich
poistovni na technickom poisteni znizil len
013p.hb.

Naklady na poistné plnenia

Naklady napoistné plnenia dosiahli
v prvom polroku 2008 hodnotu 14 mid. Sk.
Naklady na poistné plnenie v Zivotnom poisteni
6,8mid. Sk anaklady na poistné plnenie
Vv neZivotnom poisteni 7,2 mld. Sk.

Podobne ako priandyze technického
poistného, pristupilaNBS pre Ucely tejto spravy
k anadyze technickych nékladov napoistné
plnenia (dag sav texte pod pojmom , naklady
napoistné plnenia‘® myslia ,technické néklady
napoistné plnenia‘). V prvom polroku 2008
doslo k rastu ndkladov napoistné plnenia
v porovnani  srovnakym obdobim minulého
roku tak vZzZivotnom &ko g neZivotnom
poisteni. Vyrazne rychlejSe (0 35,4 %) rastli
naklady na poistné plnenia v Zivotnom poisteni
(rast nakladov v neZivothom poisteni  bol
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14,3 %), ¢o je v sulade s trendom, ktory mozno
pozorova od roku 1999. Tempo rastu
celkovych nékladov na poistné plnenia sa oproti
prvému polroku 2007 zvysilo 0118 p. b.
na 23,6 %.

Graf 60 Naklady na poistné plnenia
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Pri analyze vyvoja nakladov napoistné
plnenia je v neZivotnom poisteni nutné vzia’
do tvahy nielen vyvoj tohto ukazovatel'a, ale g
vyvoj zasliZeného poistného, t.j. technického
poistného  upraveného ozmenu rezervy
napoistné buducich obdobi (RPBO) a vyvoj
tvorby technickej rezervy napoistné plnenia
(RPP), ¢o umoznuje ukazovatel Skodovosdti,
ktory sa vypocita ako percentudlny podiel stc¢tu
nakladov napoistné plnenia nezniZzenych
0 podid zaistovatel'a a zmeny brutto technickej
rezervy napoistné plnenia (RPP) na
zaslUZenom poistnom.



Graf 61 Vyvoj Skodovosti, nakladovosti a
kombinovaného ukazovatel’a
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Taburka 7 Skodovost’, nakladovost a

kombinovany ukazovater skupin
nezivotného poistenia k junu 2008
Skodovost | Nékladovost | KOmbinovany
ukazovatel
Zivotne poistenie - 2392 % 2722 % 51,14 %
Pripoistenie
Poistenie Urazu a choroby 14,20 % 42,85 % 57,05 %
pPzP 48,66 % 30,25 % 78,91 %
Paistenie motorovych 68,82 % 30,50 % 99,32 %
vozidiel

Poistenie $kod nainych
ako pozemnych 19,23 % 28,08 % 47,31 %
dopravnych prostriedkoch

Poistenie zodpovednosti

dopraveu 38,81 % 30,39 % 69,20 %
Poistenie majetku 60,68 % 32,33 % 93,01 %
VSeobecné poistenie 2343 % 3451 % 57,93 %
zodpovednosti za Skodu

Poistenie Gveru, kaucie a 7 0 7
rdznych finanénych strat LS9 4082 % (1250%
Poistenie pravnej ochrany 20,56 % 62,65 % 8321 %
Asisten¢éné poistenie 26,03 % 57,70 % 83,74 %
Aktivne zaistenie 95,19 % 21,52 % 116,72 %
Spolu 54,36 % 32,17 % 86,53 %

- Zdroj: NBS

Skodovost za celé neZivotné poistenie
dosiahla v prvom polroku 2008 Uroven 54,4%
(pokles oproti predchadzajicemu obdobiu 0 0,2
p. b). VyrazngSe zmeny v Skodovosti
nenastali ani v ngvacsSich  skupinach
neZivotného poistenia Pokles nakladov na
poistné plnenia pri raste, resp. nizkom poklese
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zadUZeného poistného  znamendi  pokles
Skodovosti v povinnom zmluvnom poisteni
motorovych vozidiel av poisteni mgetku, o0 2,3
p. b. resp. 2,2 p. b. V désledku rastu nakladov
na poistné plnenia amierneho poklesu
zadUzeného poistného vzrastla Skodovost’
v havarijnom poisteni (0 2,7 p. b).
Kombinovany ukazovatel’ sa pribliZil k hranici
100%, ¢o naznatuje, Ze vtgto skupine
poisteniaje silna konkurencia.

Technickérezervy aich finanéné
umiestnenie

Brutto technické rezervy (bez zohladnenia
podielu zaistovatela na technickych rezervéch)
dosiahli k 30. junu 2008 hodnotu 121,5 mid. Sk
azaznamenali tak medziro¢ny rast o 10,1 %.
V Zivotnom poisteni vzrastli brutto rezervy
010,9% adosiahli hodnotu 87,9 mld. Sk.
Brutto rezervy v neZivotnom poisteni vykézali
8%-ny narast, ¢o znamena, Ze podiel
technickych rezerv Zivotného poistenia na
celkovych rezervach saoproti junu 2007 mierne
zvysil na72,4 %.

Graf 62 Vyvoj brutto technickych rezerv
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V Zivotnom poisteni vyraznejSie rastli
rezerva na poistné plnenie (o 21,6 %) arezerva
na krytie zavazkov zfinan¢ného umiestnenia
v mene poistenych (o0 19,9 %). Vyvoj rezervy



na krytie zavazkov zfinan¢ného umiestnenia
vmene poistenych tak kopiruje vyvoj
technického poistného v skupine poistenie
Unit—linked. Technickd rezerva na Zivotné
poistenie dosiahla hodnotu 70,4 mid. Sk
(9,3%-ny nérast), ¢o predstavuje 80 %-ny
podiel na celkovych rezervéch v Zivotnom
poisteni (k 30. junu 2007 to bolo 81,2 %).

Graf 63 Struktdra brutto technickych rezerv
Vv Zivotnom poisteni
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Graf 64 Struktdra brutto technickych rezerv
V nezivotnom poisteni
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Technické rezervy v neZivotnom poisteni sa
oproti prvému polroku 2007 zvysili 02,5 mid.
Sk. Ngjvaesi narast (0 1,8 mid. Sk) zaznamenali
dase technické rezervy poistovne aspolu
s rezervou na poistné buducich obdobi (narast o
0,8 mid. Sk) tak najviac prispdi k celkovému
rastu rezerv v nezivotnom poisteni.
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Celkovo dosiahli brutto technické rezervy
Znizené orezervu  nakrytie  zavézkov
z finanéného umiestnenia v mene poistenych'
k 31.12.2007 hodnotu 107,8 mld. Sk. Ich
pokrytie aktivami sa zvySilo od konca roka
2007 na 109,3 %. Pokracuje trend zniZovania
podielu investicii do vladnych dlhopisov™
zminulého roka. Kym vsak vroku 2007
poistovne nakupovadi ngma hypotekarne
zalozné listy domacich bank, v prvom polroku
2008 to boli predovetkym iné bankove
dihopisy, ¢im sa zvySuje vystavenie voCi
zahrani¢nému finanénému sektoru. Na rozdiel
od minulého obdobia stipol podiel prostriedkov
uloZenych naterminovanych vkladoch.

Graf 65 Umiestnenie
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- Pod terminom ,,VI&dne dlhopisy” sarozumeju
dlihopisy SR ainych &atov EU, NBS ainych
centrdnych bank, garantované SR, dlhopisy
EIB, EBOR aMBOR

2" Ekonomické riziko investovania v Unit-Linked
poigeni nese poistnik, zdaného dévodu sa sleduje
umiestnenie prostriedkov technickych rezerv po odrétani
Unit-Linked rezervy.

3 Pod terminom ,Vladne dihopisy* sa rozumeu
dihopisy SR ainych &éov EU, NBS ainych centrdlinych
bank, garantované SR, dihopisy EIB, EBOR aMBOR.



Graf 66 Zmeny v umiestneni technickych
rezerv medzi 31.12.2006 a 31.12.2007
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Solventnost’ poist’ovni

Poistovne vykazuju solventnost Narodnej
banke Slovenska jedenkrat ro¢ne, ku koncu
roka. Hodnotenie solventnosti je preto
z auditovanych Gdajov k 31. decembru 2007.
Od poistovni sa vyZaduje, aby skutocna miera
solventnosti  bola minimane vo vyske
pozadovangl miery solventnosti, aaby vyska
garan¢ného fondu dosiahla aspoin minimélnu
hodnotu garan¢ného fondu.

Vo vykazoch ku koncu roka 2007 uviedli
v3etky poistovne, Ze spiiigii obe podmienky.
Vyska garancného fondu bola uvacsiny
poistovni na drovni poZadovanel minimalnej
vySky garancného fondu, u Styroch poistovni
bola vysSia ako je minimalna vyska garanéného
fondu. Podmienka bola splnena tak v Zivotnom,
ako g v nezivotnom poisteni samostatne.

Podiel  skutocnel miery  solventnosti
apozadovang miery solventnosti bol za cely
poistny sektor 2,7, v nezivotnom poisteni
o nieco vysSi ako v Zivotnom poisteni (2,8 pre
nezivotné poistenie a 2,6 pre Zivotné poistenie).
V porovnani srokom 2006 vzréstla hodnota
tohto podielu 00,2 vdobsledku navySenia
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vlastnych zdrojov zo zisku dosiahnutého v roku

2006.

Graf

67 Rozdelenie podielu skutoénej

a pozadovangj miery solventnosti
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Percento nad stipcami histogramu oznaiuje
podiel predpisaného poistného poistovni

v danom stipci na celkovom predpisanom
poistnom sektora



3 Obchodnici s cennymi papiermi

Pocas prvého polroka 2008 doslo k vyznamnému narastu objemu klientskych obchodov s cennymi
papiermi, realizovanych prostrednictvom obchodnikov s cennymi papiermi. Oproti prvému polroku
2007 bol tento objem az 8,5-krat vacsi a dosiahol hodnotu 7 618 mid. Sk. Rastol hlavne objem
obchodov s derivatmi a nastrojm peiamého trhu. Objem klientskeho majetku spravovaného
prostrednictvom spolocnosti s licenciou OCP vzrastol medzirocne o 39% na hodnotu 57 mld. k. Tieto
subjekty spiiali predpisanti Grover poZiadavky na viastné zdroje s dostatocnou rezervou.

PoZiadavka navlastné zdroje

Objem vlastnych zdrojov obchodnikov s
cennymi papiermi, ktori nie si bankami, a
spravecovskych spolo¢nosti s licenciou OCP, sa
v priebehu prvého polroka 2008 pohybova
u vSetkych subjektov vysoko nad zékonom
poZadovanou hranicou. V priemere dosahoval
az 4,3 ndsobok tejto hranice, pricom najvé&csie
poziadavky na vlastné zdroje boli na krytie
kreditného a operacného rizika

Graf 68 Priemernd struktura poZiadaviek na
vlastné zdroje OCP podrajednotlivych rizik
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Investiéné sluzby a sprava majetku
Pocas prvého polroka 2008 doSlo k
vyraznému nérastu obchodovania s cennymi
papiermi. Celkovy objem klientskych obchodov
v rdmci poskytnutych investi¢nych duZieb 1S-1
az 1S-3" bol v tomto obdobi aZ 8,5 nasobne

¥ |S-1= investi¢na sluzba podl'a § 6 ods. 2 pism. a)
zakona o cennych papieroch, teda prijatie pokynu klienta
na nadobudnutie, predg debo iné nakladanie
sinvesticnymi nastrojmi a nasledné postipenie pokynu
klienta na G¢el jeho vykonania

IS-2 = investi¢na sluzba podl'a § 6 ods. 2 pism. b)
zakona o cennych papieroch, teda prijatie pokynu klienta
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vySSi ako objem za prvy polrok 2007, pricom
dosiahol hodnotu 7 618 mid. Sk. Takmer vSetky
tieto obchody boli realizované prostrednictvom
Styroch spolo¢nosti.

Podiel obchodov uskutoénenych na Ucet
poskytovatel'a investi¢nej sluzby (v rdmci 1S-3)
medzirocne vzrastol z 58% (prvy polrok 2007)
na 71% (prvy polrok 2008), naproti tomu podiel
obchodov na ucet klienta (vramci 1S-2)
poklesol zo 40% na22%.

Graf 69 Vyvoj objemu a Struktary
klientskych  obchodov  podra  druhu
investi¢ng sluzby
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Prudky narast obchodovania sa tyka skoro
vyluéne len derivdtov a nastrojov penazného

na nadobudnutie alebo predg investiéného nastroja a
jeho vykonanie na iny Gcet ako na Ucet poskytovatela
sluzby.

IS-3 = investi¢na duzba podla § 6 ods. 2 pism. c)
z&ona o cennych papieroch, teda prijatie pokynu klienta
na nadobudnutie alebo predg investicného nastroja a
jeho vykonanie na vlastny Gcet.



trhu ajeho pri¢inou je pravdepodobne vstup SR
do Eurozény.

Graf 70 Struktira obchodov podra
jednotlivych investi¢nych nastrojov
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Udaje navodorovng osi st v mid. Sk

Kym v prvom polroku 2007 tvoril objem
obchodov s finanénymi derivatmi a nastrojmi
penazného trhu 619 mid. Sk (69% vSetkych
obchodov), v rovnakom obdobi roka 2008 to
bolo & 7466mld. Sk  (98% vSetkych
obchodov). Objem obchodov s inymi nastrojmi
(dlhopisy, akcie, podielové listy) klesol za
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rovnaké obdobie skoro na polovicu, z 280 mid.
Sk na154 mid. Sk.

Objem klientskeho magjetku, spravovaného
prostrednictvom  obchodnikov s cennymi
papiermi (vrdtane bank a spravcovskych
spolocnosti  slicenciou OCP)  vzrastol
medziro¢ne 0 39% (zo 41 na57 mid. Sk).

Graf 71 Vyvoj objemu klientskeho majetku
spravovaného subjektmi slicenciou OCP
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4 K olektivneinvestovanie

Objem majetku spravovany v sektore kolektivneho investovania ha Slovensku pocas prvej polovice
roka 2008 stagnoval, ked’ prilev novych investicii do tuzemskych fondov bol kompenzovany Ubytkom
majetku vo fondoch zahranicnych spravcovskych spolochosti. Atmosféra neistoty na financénych trhoch
priala predovsetkym domécim peramym fondom, ktoré zaznamenali vyraznejSi narast aktiv.
Swnimkou podielovych fondov periazného trhu wyrazne klesala vykonnost' vietkych druhov fondov.
K najvacsemu medzirocnému znehodnoteniu investicii dodlo v akciovych fondoch a fondoch fondov.

Maj etok v otvorenych podielovych
fondoch

Celkova cista hodnota aktiv umiestnena
v tuzemskych podielovych fondoch  vzrastla
v priebehu prvého polroka 2008 o 4,9 mld. Sk a
na jeho konci dosiahla Uroven 138,7 mid. Sk.
Nadruhej strane objem prostriedkov spravovany
zahrani¢nymi subjektmi kolektivneho
investovania s predggom v SR sa vrovnakom
obdobi zmensil o 5,2 mld. Sk na23 mld. Sk. V
sicte sa tak velkost slovenského sektora
kolektivneho investovania vyjadrena cistou
hodnotou majetku zmensSila, avsak len v
minimalnej miere. Podiel domécich investicii v
zahrani¢nych podielovych fondoch na celkovych
Cistych aktivach v kolektivnom investovani
dosahoval na konci juna 2008 hodnotu 14 %, ¢o
jeo 3 p. b. menej ako nakonci predoslého roka.

Desat’ tuzemskych pravcovskych
spolo¢nosti  ponukalo ku koncu juna 2008
moznost’ investova® do 79 otvorenych, 5

Specidlnych a4l uzavretych podielovych fondov.
Uzavreté fondy dlhodobo ponika zatial' jedina
spolocnost’. Koncentrécia v sektore tuzemskych
spolo¢nosti kolektivneho investovania z hradiska
objemu spravovaného maetku je vysoka. Trom
ngvacsim spolocnostiam  patriacim  vel’kym
bankam patri 88% trhu. Z toho najv&sia z nich
ma sama podiel 44%. Napriek tomu sa eSte
koncentrécia merand ¢i uz podielom troch
ngjvacsich spravcovskych spolocnogti, aebo
Herfindahlovym indexom v prveg polovici roka
2008 zvySovaa.
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Graf 72 Vyvoj objemu investicii v podielovych
fondoch predavanych v SR
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Od roku 2006 s v ¢idach zahrnuté g uzavreté a
Specidne fondy

Podielové fondy penazného trhu si v prvom
polroku 2008 posilnili svoje postavenie 0 6 p. b,
ked ich podiel dosiahol na konci tohto obdobia
az 48%. Miera zastUpenia v rozmedzi od 8% do
12% pripadala na dlhopisové fondy, akciové
fondy, zmieSané fondy, fondy fondov ainé fondy
tvorené prevazne zaistenymi fondmi.
Svynimkou akciovych ainych fondov bol podiel
maj etku spravovaného zahrani¢cnymi
spolo¢nostami kolektivneho investovania
minoritny.



Graf 73 Objem majetku v jednotlivych
druhoch fondov k junu 2008
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Dominantnym vlastnikom podielov
tuzemskych fondov kolektivneho investovania st
rezidentské domécnosti. Ich zastUpenie napriek
miernemu  poklesu v prvom polroku 2008
dosahuje stale aZz 85%. Z 1,3% na 2,0% sa zvysil
podiel nerezidentov.

Graf 74 Mesaény vyvoj ¢distych predajov
otvorenych podielovych fondov v SR
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V prve casti roka 2008 pokracova prilev
novych investicii do podielovych fondov, avsak
v nizsom tempe ako v roku 2007. Investori
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nakupovali predovsetkym podiely v tuzemskych
fondoch, ktorych ¢isté predge dosiahli 8,1 mid.
Sk. Cisté predgje zahranicnych podielovych
fondov boli negativne vo vyske - 0,9 mid. Sk.
Prevazna cast’ prirastku novych vydanych
podielov pripada na podielové fondy penazného

trhu, ktoré zrejme v turbulentnom obdobi
financnych trhov tazili Z0 svojho
konzervativneho a bezpetného charakteru.

Z podobnych pri¢in zrejme umiestnili investori
2,2 mld. Sk do zaistenych podielovych fondov.
Redemované boli predovsetkym dlhopisové
fondy a fondy fondov, v obidvoch pripadoch islo
zhodne o ¢iastku 2,2 mid. Sk.

Graf 75 Cista hodnota majetku v podielovych
fondoch spravovanych tuzemskymi
spravecovskymi spoloénost’ami
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Vykonnost’ tuzemskych otvorenych
podielovych fondov

Graf 76 Porovnanie priemernych roénych
vykonnosti otvorenych podielovych fondov
podPa jednotlivych kategorii
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Nepriazniva situacia na financnych trhoch
slvisiaca s americkou hypotekarnou krizou sa
odrazila @ na vykonnosti v kolektivnom
investovani. Priemerny  medzirocny  vynos
k 30.6.2008 bol niZsi v porovnani s koncom
predodlého roka vo v&etkych skupinach fondov.
Ngviac zasiaghnuté boli akciové fondy, ktorych
portfolio sa znehodnotilo takmer o jednu tretinu.
Pomerne vyrazn zapornu vykonnost’ si pripisali
g fondy fondov (- 9,2%) a zmieSané fondy (-
5,5%), ktoré v sebe do ur¢itej miery zahimgu
akciovl zloZku. Fondy zamerané na investicie
do dihopisov priniesli svojim podielnikom tiez
zdporny vynos vo vyske - 0,6%, ¢o je hlavne
dosledok nérastu drokovych sadzieb zniZujUci
hodnotu dlhopisov v portféliu. NajlepSie obstali
podielové fondy penazného trhu, ktoré dokazali
zhodnotit’ svoje aktiva o 2,8%.

Hruby vynos bez odratania poplatkov
zaspravu sa v podielovych fondoch peinazného
trhu tuzemskych spravcovskych spolo¢nosti
pohybova v pasme medzi hodnotami priemerngj
arokovej] sadzby na terminové vklady a
trojmesanym BRIBOR-om.

Vykonnost' akciovych fondov bola v druhom
polroku 2007, ale hlavne v prve polovici roka
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2008, prudko t'ahané nadol globalne padajucimi
cenami a&kcii. Zatial ¢o vo v3eobecnosti
medziro¢na strata eurdpskych a americkych akcii
merana zmenami hodn6t indexov EuroStoxx 50 a
S&P 500 dosiahla k 30.6.2008 droven - 15%,
rep. - 25%, podielnici akciovych fondov
v sektore kolektivneho investovania na Slovensku
boli  konfrontovani s eSte  vyrazneSim
znehodnotenim svojich investicii bliziacim sa -
30%. Negativny rozdiel oproti benchmarkom ide
na vrub medzirocného posilnenia slovenske)
koruny voci euru a dolaru 010 %, resp. 23 %,
ktory umocnil stratu vo vyznamnej ¢asti portfélia,
ktora je denominovanav jednej z tychto mien.

Graf 77 Porovnanie jednoro¢nych vynosov
troch najvaésich fondov penazného trhu
denominovanych v Sk s medzibankovou
ar okovou sadzbou a ter minovanymi vkladmi
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- Sadzbanaterminovanych vkladoch je priemerna
sadzba za poslednych 12 mesiacov vypocitana z
novoposkytnuty ch vkladov

- Ostatné fondy su véZzené objemom ¢istg hodnoty
majetku




Graf 78 Porovnanie jednoro¢nych vynosov
troch najvacsich akciovych fondov s vyvojom
tr hovych indexov
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5 Déchodkoveé sporenie

V oblasti dochodkového sporenia bolo obdobie prvého polroka 2008 ovplyvnené otvorenim druhého
dochodkoveého piliera, ktoré umoznilo vstup novym sporitelom a vystup zdcastnenym sporitelom. V
uvedenom obdobi pokracoval vtomto sektore rast objemu spravovaného majetku, ktory medzirocne
predstavoval vySe 23,5 mid. Sk. Celkovy objem spravovaného majetku k 30.6.2008 predstavoval 85
mid. K. V Strukture pod/a typov fondov v pripade druhého déchodkového piliera dominovali nadalej
rastove fondy, kymv pripade tretieho déchodkového piliera prispevkove fondy. Na zloZenie investicii v
déchodkovych fondoch mala vplyv hlavne pokracujlca americka hypotekarna kriza, ktora sa rozsirila
aj na iné segmenty financného trhu, a prejavila sa poklesom objemu akciovej Zozky portfélii, ako aj
zmenou v Struktare dlhopisove] zlozky portfélia stym, Ze viac investicii smerovalo do Statnych
dihopisov. Wkonnos' déchodkovych a doplnkovych déchodkovych fondov k ultimu sledovaného
obdobia bola ovplyvnena predovsetkym krizou na svetovych financhych trhoch, ¢im sa priemerna
medzirocna vykonnost' rastovych a vyvazenych fondov v druhom pilieri, ale aj prispevkovych fondov
v trefom pilieri déchodkového sporenia dostala k 30.6.2008 do cervenych cisiel.

Il. pilier Ucastnikov dbéchodkového sporenia v danom
obdobi dosiahol okolo 21 tisic, vysledkom je
pokles po¢tu sporitel'ov zapojenych do systému
ku koncu junanal 504 645.

Graf 79 Podiel jednotlivych  typov
déchodkovych fondov na celkovom objeme
spravovaného majetku

4%

Graf 80 Cistd hodnota majetku
doéchodkovych fondov spravovana
jednotlivymi doéchodkovymi spravcovskymi
spolo¢nost’ami
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dobrovorné vstupy, nadobudla G¢innost’ novela ING DSs ;'

zékona o starobnom ddchodkovom  sporeni

predloZzena MPSVaR, ktora opéatovne umoznila AEGON DSS

vstup do druhého piliera na zaklade vlastného ]
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dovtedgj&ich sporitel'ov.™ Ked'Ze pocet novych
Celkovy ¢isty objem maetku, ktory sa
nachadza vo fondoch druhého piliera

5 Udaje pochédzajti zo Socidng poistovne.

54/123



déchodkového sporenia, dosiahol k 30.6.2008
Groven viac ako 59 mid. Sk. Medzirocne,
v porovnani s prvym polrokom minulého roka,
to predstavuje néarast majetku o takmer 20 mid.
Sk. Z toho na druhy polrok 2008 pripada
necelych 8 mid. Sk, kedZe v tomto obdobi
scastou sporitelov, ktori opustili druhy pilier
doéchodkového sporenia, bol do Socidneg
poistovne presunuty g magetok, ktory si
nasporili na svoje osobné déchodkové Gcty od
vstupu do systému.

Trhové podiely jednotlivych déchodkovych
spravcovskych spolocnosti vyjadrené pomocou
Cistgy hodnoty spravovaného magetku boli v
prvom polroku 2008 nemenné, ¢o je stav
charakteristicky uz dlhSie obdobie.

Bez vyraznejSich zmien zostala g Sruktdra
gporitelov  z hradiska ich rozélenenia do
jednotlivych  typov fondov, tak, ako sU
ustanovené zakonom. Takmer presne dve
tretiny majetku nachadzgjlceho sa v systéme k
30.6.2008 sa zhodnocovali v rastovych
fondoch. Podiel majetku v rastovych fondoch
sa od koncaroka 2007 zvysil zhrubao 1 p. b. O
rovnaky diel si pohorsili vyvézené fondy, ktoré
ukongcili prvy polrok 2008 s podielom tesne pod
30%. Konzervativne fondy stagnovai na
dihodobej drovni 4 %.

Graf 81 Podiel jednotlivych druhov investicii
na celkovom objeme spravovaného majetku

=

Ostatné |

—

DIhopisy

Ugtyvbankach |

-20% -10% 0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

@VvI07 OVIo8

55/123

Zdroj: NBS

Americké hypotekarna kriza, ktora vypukla
v auguste 2007 a medzi¢asom sa rozsirila g na
iné segmenty financného trhu v rdmci celého
sveta, mada vplyv na zloZenie investicii
déchodkovych fondov. Medziro¢éna zmena v
ZloZeni mgjetku vo fondoch zachytava v celom
rozsahu pohyby v &trukture, ku ktorym do3lo od
obdobia tesne pred nastupom krizy az do konca
juna 2008. Ako najmarkantnejSi posun z tohto
pohladu mdzeme oznxlit pokles akciove)
zlozky portfélia o viac ako jednu tretinu na
aktudlnych 11,2 % z celkovej NAV* zav&etky
fondy. Klesol nielen podiel, ale g samotny
objem akcii v portfdliu, a to zo 7,3 mid. Sk
na6,6 mld. Sk. V&sina novych prispevkov
dofondov bola v dedovanom obdobi
umiestnend do meng rizikovych aktiv
vo forme dlhopisov. Tie s tak upevnili uz g
predtym dominantnu poziciu, ked’ ich podiel na
celkovom magetku vo vSetkych fondoch k
30.6.2008 dosiahol 56 %. Narast objemu, ale
zéroven pokles podielu zaznamenali v tomto
obdobi prostriedky umiestnené na bankovych
Gctoch, ¢i uZz beznych alebo terminovanych.
Takyto vyvoj je sicastou dlhodobejSieho
trendu. PoslednU vyznamnu skupinu investicii
tvoria menové terminované operacie, ktoré
diZia na zaistovanie devizového rizika
Skladba investicii v rastovych a vyvazenych
fondoch sa od celkove Struktldry popisanej
vySSie zésadne neliS. V stlade s rizikovym
profilom mau rastové fondy o niekolko
percentualnych bodov vySSie zastUpenie akcii a
menSe dlhopisov, zatial ¢o u vyvazenych
fondov je to naopak. Stdle vSak plati, ze
rozdiely medzi rastovymi avyvazenymi fondmi
v jednotlivych déchodkovych spravcovskych
spolo¢nostiach s pomerne maé. To satyka g
podielov konkrétnych cennych papierov na
celkovom objeme ako dlhopisovych, tak g
akciovych portfélii. Konzervativne fondy
pozostévaju zo 65 % z dihopisov a takmer cely
zvySok je tvoreny vkladmi v bankéch. Tu doslo

1 NAV — ¢istd hodnota majetku



v poslednom obdobi k zmene invegti¢ne
stratégie, ked’ eSte na konci roka 2007 bol
pomer medzi tymito zlozkami radovo jedna k
jednej.

Po tom, ¢o sa v druhg polovici roka 2007
zvysil podiel prostriedkov nabankovych u¢toch
umiestnenych v cudzej mene na viac ako jednu
desatinu ich celkovénho objemu, v prve casti
roka 2008 dodlo k jeho zniZeniu na 7%. Na
druhej strane pokracoval rast podielu dlhopisov,
denominovanych v niektorej zo zahrani¢nych
mien (15 % k 30.6.2008).

Menila sa g Struktara v rdmci dihopisového
portfélia. V obdobi od 31.12.2007 do 30.6.2008
sa podiel statnych dlihopisov na celkovom
objeme dlhopisovych investicii zvySil o 11 p. b.
na 38%, a to na ukor vSetkych ostatnych
kategérii. Zhruba po jedng  Stvrtine
dihopisového portfélia pripada nabankove
dihopisy a HZL, pricom bankové dlhopisy
dosahovali este na konci roka 2007 viac ako
30%-né zastUpenie. NajmenSiu skupinu tvoria
podnikové dlhopisy, ktorym patri 11 %
portfolia. Pokial’ ide o podiely Stanych
dihopisov v jednotlivych typoch fondov, si vo
vSetkych troch pripadoch v podstate zhodné s
celkovym podielom. NgjvyraznejSie rozdiely sa
ukazuju vrelativnom zastipeni HZL a
bankovych dihopisov v pripade
konzervativnych a rastovych fondov (HZL:
33% KF, 22% RF; bankové dlihopisy: 19% KF,
27% RF). UvyvéaZenych fondov sa podiely
tychto druhov dlhopisov nachédzaju medzi
uvedenymi hodnotami.
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Graf 82 Struktura dlhopisového portfélia v
jednotlivych typoch fondov
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Dolezitou charakteristikou dlhopisového
portfélia z hl'adiska jeho Urokového rizika je
Struktara fixacii kuponov. Okolo 56% dihovych
cennych  papierov  nakldpenych  fondmi
déchodkovych spravcovskych spoloénosti méa
plavguci kupon atym padom len nizke riziko
vzhl'adom na pohyb Urokovych sadzieb. Pevny
kup6n nesti dlhopisy sobjemovym podielom
29%. ZvySok pripada na bezkuponove
dihopisy. Podobna Struktira sa opakuje g
pokial’ ide o jednotlivé typy fondov.

Vykonnost’ déchodkovych fondov
v druhom pilieri sa pre Gcely tgto spravy
deduje dvoma spdsobmi. Prvy spdsob je
prevzaty zo zékona o starobnom déchodkovom
sporeni, kde je definovany priemerny vynos
dochodkového fondu (resp. priemerny vynos
trhove] konkurencie), ktory je v podstate
aritmetickym priemerom medziro¢nych
percentualnych zmien déchodkovych jednotiek
za podednych 24 mesiacov predchadzajlcich
ditu, ku ktorému sa vynos pocita’’ Vzhradom

17 Z&kon ¢&. 43/2004 Z.z. o stlarobnom déchodkovom
sporeni ao zmene adoplneni niektorych zakonov v zneni
neskorSich predpisov v paragrafe 91 definuje:

1. Priemerny vynos déchodkového  fondu
déchodkovej spravcovskej spolocnosti je kizavy
priemer percentudlnych medziro¢nych zmien
dennych hodnét déchodkovych jednotiek tohto
dochodkového fondu pogitany za podednych 24



na prevazne rocny hodnotiaci horizont tejto
spravy sa pristupuje k analyze vykonnosti g na
z&klade tzv. medzirocng  vykonnosti,
zachytavaglcej vynos fondu dosiahnuty za 12
mesiacov predchadzajlcich dnu, ku ktorému sa
vynos pocita, ato pomocou medziro¢ne
percentudlngg zmeny hodnoty dbéchodkovej
jednotky.’®

Dlhodobejsi  pohfad na  vykonnost
v druhom pilieri zachytava priemerny vynos
trhovegl  konkurencie (prvy spdsob). K
poslednému diu juna 2008 takto pocitany
vynos dosiahol hodnotu 3,7% v skupine

mesiacov 0 zaokrUhlenim na dve desatinné
miesta nahor.

2. Priemerny wvynos trhoveg konkurencie je
aitmeticky  priemer  kizavych  priemerov
percentudinych medziro¢nych zmien dennych
hodnét dbéchodkovych jednotiek konkurencie
ddchodkového fondu pocitanych za poslednych
24 mesiacov 0 zaokruhlenim na dve desatinné
miesta nahor.

B Priemerna rocnd vynosnost pre dany typ

dochodkovych fondov bola vypogitand ako vazeny
priemer percentudnych medziroénych zmien dennych
hodn6t dochodkovych jednotiek prisusnych
dochodkovych fondov. Percentudna medziroéna zmena
dennych hodnét déchodkovych jednotiek sa vypocitava k
30.6.2008 (PMZDHD J,6.2008) Nasledujcim spdsobom:

5
PMZDHD L4 005 = ggj”ﬂ - 12 100%

29.6.2007 %]

kde DJ je hodnota dbchodkove jednotky za
prislusny den.

Véhou bol podiel ¢istef hodnoty magetku (NAV)
prisiusného fondu na sicte NAV fondov rovnakého
druhu.

Udévana vynosnost’ je nominalna, ¢o znamena, Ze od
ng nie je odpocitand inflacia. Pri uréeni vynosnosti
roznych foriem investovania sa beZzne udéva nomindna
vynosnost, pricom pri vypocte sa pouzila Standardna
zakonna metodika.

Uvedena vynosnost” v&ak nie je vynosom sporitel'a
na jeho osobnom déchodkovom Gcte, ktory je u kazdého
individualny.

Vstupnymi  Udgimi  boli hodnoty déchodkovych
jednotiek jednotlivych déchodkovych fondov, predlozené
dochodkovymi spréavcovskymi spolochostami Narodne)
banke Slovenska za dni 29.6.2007 (podedny pracovny
den mesiaca jun) a30.6.2008, ktoré sl tieZ zverejnené na
internetovej stranke Nérodnej banky Slovenska.
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konzervativnych fondov, 3,6% pre vyvazené a
3,5% pre rastoveé fondy.

Takmer presne rok po tom, ¢o medziro¢na
vykonnost' vyvaZzenych a rastovych fondov
(merana druhym spdsobom) dosahovala svoje
maxima vo vyske okolo 7%, resp. 8% (jun
2007), sa vynos tychto fondov ocitol na
historicky  ngnizS  drovni.  Priemerna
vykonnost' vyvéZenych fondov sa k 30.6.2008
nachédzala na urovni -1,1 %, znehodnotenie
investicii v rastovych fondoch dosiahlo -2,5%.
Tento obrat je predovsetkym dosledkom tzv.
americkgl hypotekarngj krizy, ktora okrem
iného rezultovala do prepadu akciovych
indexov v&etkych vyznamnych svetovych burz.
Znehodnotené akciove tituly v portféliach
tychto fondov primarne negativne vplyvali na
vyvoj hodnoty dochodkovych jednotiek, a tym
g na vykonnost. Aktudna skladba portfdlia,
ktora nevyuzZiva vplngj miere zakonom
stanovené limity (podid akcii mengj ako 20 %,
¢o je pod zakonnym limitom 50% pre VF, resp.
80% pre RF), viedla k tomu, Ze pokles hodnoty
portfélii  bol len zlomkom padu hodnét
akciovych indexov. V zasade nedotknuté krizou
ostali vynosnosti  konzervativnych fondov.
Priemer 3,8% ku koncu juna 2008 je o 0,4
percentualneho bodu niZsi, ako tomu bolo pred
rokom. Pri zohl'adneni medziro¢ng inflacie vo
vySke 4,3% (metodika HICP) bolo redne
zhodnotenie Uspor zaporné.

TabuPka 8 Ro¢na vynosnost’ déchodkovych
fondov k 30.6.2008

Vazeny
Typy fondov priemer
Konzervativne fondy 3,82 %
Vyvazené fondy -1,07%
Rastové fondy -2,48%
- Zdroj: NBS

- Udaest v percentach
- Podrobndmetodika k taburke je v poznamke
pod ¢iarou ¢islo 18

Pocnic 21. marcom 2008, ked uplynuli
presne tri roky od vytvorenia jednotlivych
fondov vdruhom pilieri, s dbchodkove



spravcovske spolo¢nosti na Gcely
benchmarkingu zo zakona povinné pocitat’
priemerny vynos svojich fondov  spolu
svynosom trhove]  konkurencie.  Vynos
Ziadneho fondu nesmie poklesnit’ pod hranicu
odvodeni od priemerného vynosu trhovej
konkurencie pre dant skupinu fondov,
v opa¢nom pripade by déchodkova sprévcovska
solognost musela  pristapit  k dopiiianiu
magetku vo fonde zvlastnych zdrojov.
V obdobi od nabehnutia benchmarkingu do
30.6.2008 v3etky fondy spindi stanovené

limity.

KedZe vynosy a néklady dbchodkovych
spravcovskych spoloénosti sa neodvijgju od
toho, ako sa dari déchodkovym fondom, ktoré
spravuju, ae predovSetkym od poplatkov za
spravu, resp. prevédzkovych nakladov, ich
hospodérenie nebolo negativne zasiahnuté
prebiehgucou krizou na finanénych trhoch.
Naopak, celkovy hospodarsky vysledok za
sektor dochodkového sporenia bol v prvom
polroku 2008 kladny, ¢o je prvykrét od vzniku
systému.

[11. pilier

V prvom polroku 2008 pokracova trend
predchédzajacich obdobi  zvySovania ciste)
hodnoty = majetku  fondov  doplnkovych
déchodkovych spolo¢nosti. K koncu juna 2008
dosiahla NAV za vSetky doplnkove
déchodkové spolocnosti hodnotu 26,4 mid. Sk,
¢o predstavuje medziro¢ny narast 015,5%
anarast oproti decembru 2007 0 4,1%. V&Sina
majetku (97,1%) je uloZenych v prispevkovych

fondoch  dobrovolného treticho  piliera
déchodkového  sporenia, avsak  hodnota
prostriedkov vo  vyplatnych fondoch

doplnkovych dbéchodkovych spoloénosti  sa
postupne zvysuje.

Na trhu doplnkového dbéchodkového
sporeniasi g v prvom polroku 2008 udrziavaa
vedlce postavenie doplnkova déchodkova
spolocnost” ING Tatry — Sympatia, avSak tento
podiel vacsim rastom ¢istgl hodnoty majetku vo
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fondoch inych doplnkovych dbéchodkovych
spolo¢nosti postupne klesa.

Graf 83 (Cistd hodnota majetku
dochodkovych  fondov pre jednotlive
doplnkové déchodkové spoloénosti

ING Tatry - Sympatia |
DDS |

DDS Tatra banky |

Aegon DDS

0 2 4 6 8 10 12

@M.07 OVIo8

Zdroj: NBS
Udaje navodorovnej os si v mid. Sk

Do tretieho piliera déchodkového sporenia
bolo k30.6.2008 prostrednictvom piatich
doplnkovych  déchodkovych  spolo¢nosti
zapojenych vySe 855 tis. ob¢anov, z toho 96,7%
ako Ucastnici a3,3% ako poberatelia davok.
Oproti decembru 2007 sa pocet Ucastnikov g
poberatelov davok zvysil o 8%".

K junu 2008 dosiahli zisk Styri z piatich

doplnkovych  déchodkovych  spolo¢nosti.
Celkovo predstavova zisk  doplnkovych
déchodkovych  spolocénosti  ku  koncu

sledovaného obdobia 75,6 mil. Sk.

Vasina majetku doplnkovych
déchodkovych fondov bola k junu 2008 nad’alej
investovana do dlhopisov (154 mid. Sk),
pricom fondy doplnkovych dbchodkovych
spolo¢nosti v prevazngl miere investovai do
&étnych (9,6 mid. Sk) abankovych dlhopisov
(32 mid. Sk), resp.uloZzena na Uctoch

¥ Udsje opocte Gcastnikov apoberatelov déavok
k 30.6.2007 nie sl k dispozicii.



v bankach (10,1 mld. Sk). V porovnani
srovnakym obdobim roku 2007 Kk ultimu
polroka 2008 vzrastol hlavne objem investicii
do dlihopisov (0 4,2 mid. Sk, 38,2 %) a sucasne
poklesol objem majetku uloZzeného na Uctoch
v bankach 05,9 % ainvedticii do akcii 0400
mil. Sk (38,3%), vsuvidosti skrizou na
svetovych finan¢nych trhoch. K 30.6.2008
predstavova objem investicii do akcii 640 mil.
SKk.

Graf 84 Podiel jednotlivych druhov investicii
na celkovom objeme spravovaného majetku

Ostatné :’_—l
Akcie :l——l

Dlhopisy |

Uétyv bankach |

-20% -10% % 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%

mVI07 VI8

- Zdroj: NBS

Medziro¢ny pokles objemu akciove zlozky
portfélia fondov doplnkovych dbchodkovych
spolocnosti bol spdsobeny ngima odpredgjom
akcii apodielovych listov v 4 prispevkovych
fondoch.
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Graf 85 RozloZenie dlhopisovych investicii
vo fondoch doplnkovych dbchodkovych
spoloénosti k junu 2008
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- Zdroj: NBS
Medziro¢na vykonnost’ fondov

dobrovorného tretieho dochodkovéno piliera
dosahovaa k 30.6.2008 hodnoty od -9,1% do
43%%. Priemer medzirotng  vykonnosti
véazeny NAV vyplatnych fondov dobrovol'ného
tretieho dbchodkového piliera predstavoval
0,04%, v prispevkovych fondoch ma hodnotu,
-0,86 %. Nakorko uvedené hodnoty predstavu;ju
nominanu vykonnost’, pre urcenie redneho
vynosu je potrebné od nich odc¢itat” medziro¢na
inflaciu k 30.6.2008, ktora bola vo vyske 4,3%
(metodika  HICP). Niz§a  vykonnost
doplnkovych déchodkovych fondov bola
ovplyvnena ako neistotou na finan¢nych trhoch
a rastucou infléciou, tak @ poplatkovou
politikou doplnkovych déchodkovych
spolognosti®*.  Suma  zaplatenych  odplét
k 30.6.2008 predstavovala 1,6% z celkove)
NAV za vSetky fondy doplnkového
déchodkoveého sporenia.

? Udge udavané doplnkovymi déchodkovymi
spolo¢nostami, metddy na ich vypocet sa medzi
spolo¢nostami réznia.

2 Okrem odpld za spravu  doplnkového
dochodkového fondu, prestup Ucastnika do ingg DDS
aodstupné zndsgju Ucastnici sporenia v dobrovolnom
tretom pilieri g néklady apoplatky sivisiace sdanami
vzt'ahujacimi sa na mgetok v DDF, odplaty za vykon
¢innosti depozitéra apoplatky zabezpetujlce vyrovnanie
obchodov sCP, poplatky bankam aobchodnikom sCP,
¢lenom centréineho depozitara ainé naklady apoplatky.






6 Rizika vo finanénom sektore

Velkost' rizika, ktoré podstupoval financny sektor v prvom polroku 2008 sa v porovnani s
predodlymi obdobiami zwsila. Do vel/kej miery to sivisi s krizou na svetovych financnych trhoch. Ta
doposial’ negativne ovplyvnila najma financné trhy, dopad na svetova ekonomiku nebol zatial’ vyrazny.
Podobnym spdsobom sa prejavila aj na domacom financnom sektore. Dopad v prvom polroku pocitili
najma sektory, ktoré zverené prostriedky od klientov investuja na financnych trhoch. Negativny wwoj
na financnych trhoch tak zaznamenali investicie vo wybranych podielovych fondoch a fondoch
déchodkového sporenia. Hodnota tychto investicii sa znizovala najméa v désledku poklesu akcii, rastu
kreditnych spreadov a Urokovych sadzieb. Viaceré fondy na tento negativny vyvoj reagovali zmenou
Struktary portfdlii a investovali konzervativnejSie. Pokleslo tak akciové riziko v podielovych fondoch a
vyvazenych a rastovych fondoch druhého piliera déchodkového sporenia. Akciova zloZka poklesla aj
pri trerom pilieri déchodkového sporenia.

Napriek poklesu bolo akciové riziko nadalej dominantnym rizikom vo vybranych podielovych
fondoch, prispevkovych fondoch v trefom ddéchodkovom pilieri a vyvazenych a rastovych fondoch v
druhom déchodkovom pilieri. Urokové riziko bolo pomerne mierne a vyskytovalo sa najmé vo vietkych
fondoch druhého piliera déchodkového sporenia. V prvom polroku 2008 viak mierne stiplo v désledku
vacse) volatility domacich drokovych sadzieb a narastu podielu dlhopisov. Riziku zmeny vymennych
kurzov boli vystavené iba vybrané prispevkoveé fondy v trefom pilieri déchodkového sporenia a vybrané
podielove fondy.

Bankovy sektor zatia/” vyrazny dopad financnej krizy nepocitil. D6vodom je vystavenie bank najma
voci domace] ekonomike, ktora aj v prvom polroku vykazovala poztivny vyvoj. Neznamena to viak, Ze
bankovy sektor krizu nepocitil. Sektor ako celok zaznamenal najmé narast cien zdrojov na
medzibankovom trhu, ktoré sa postupne prejavili na cenach za primarne zdroje od klientov a
poZadovanych vynosoch pri emisiach cennych papierov. Vybrané banky vwraznejSie pocitili dopad krizy
na hodnotu ich financnych aktiv.

Napriek len miernemu dopadu financéngj krizy na bankovy sektor sa velkos’ podstupovaného rizika
v bankéch v prvom polroku 2008 zvysila. Dévodom bolo predovietkym kreditné riziko domécnosti a
podnikov.

Narast kreditného rizika voci doméacnostiam slivisi najméa s vyraznym rastom poskytnutych Gverov
domacnostiam. Samotna kvalita portfélii Uverov domécnostiam bola v juni 2008 vo viacerych bankach
relativne uspokojiva. Uvery na byvanie si vo vacsine bank zachovavali pomerne dobru kvalitu. Na
druhgj strane, rastol objem zlyhanych spotrebite/skych Gverov, ktoré tvorili takmer 40% z celkovych
Zlyhanych Gverov domécnostiam.

ZhorSovali sa v3ak viaceré indikatory kreditného rizika v portféliu Gverov domacnostiam. Najma
vysoké ceny nehnute/hosti zvySovali priemernd vysku poskytnutého Uveru, ¢im aj stdpali mesacné
Gverové splatky. Narast bol vwysSi ako zvySovanie disponibilnych prijmov domécnosti, ¢cim stipol podiel
Uverovych splatok na prijmoch domacnosti. Inymi slovami, Gverové splatky zaberali vacSiu cast
prijmov a vystavovali domacnosti vacSiemu riziku v pripade negativneho vyvoja na strane prijmov.

RizikovejSimi sl najméa niZSie prijmoveé skupiny, ktoré vykazuju najvysSie hodnoty zaraZenia prijmov
Gverovymi splatkami. Podiel tychto skupin domacnosti na poskytnutych Gveroch je viak zanedbate/hy.

To, ¢o zvySovalo riziko bank vo vzrahu k domacnostiam, bol najma rast podielu novych Uverov.
Hlavne v roku 2007 a prvom polroku 2008 dosiahol objem novych Gverov najvysSie objemy. Nové
Gvery sU pre banky rizikovejSie ako skér poskytnuté Uvery. Vyska zaraZenia splatkami voci prijmom je

61/123



vySSia ako pri skor poskytnutych Gveroch. Rozdiely existuju najma pri Uveroch poskytnutych v roku
2007 a 2008, ked’ ceny nehnute/nosti dosahovali najvySSie narasty, ¢im aj splatky Uverov dosahovali
najvysSie objemy. Nové Gvery su pre banky rizikovejSie aj z poh/adu vy3ky zabezpecenia. Vysoké ceny
nehnute/hosti a snaha o udrzanie trhového podielu prindtili banky zniZovar poZziadavky na hodnotu
kolateralu v pomer e k vy3ke poskytnutého Gveru.

Kreditné riziko pravnickych osdb je hodnotené z poh/adu vybranych skupin klientov bank. Takmer
jednu tretinu z vystavenia voci pravnickym osobam tvoria Gvery a dihové cenné papiere bankovych
skupin. Podstatnu c¢ast’ vystavenia tvoria poh/adavky voci vlastnym bankovym skupindm. Vystavenia
voci bankam st vSeobecne chapané ako mengj rizikové vystavenia. Potvrdzuje to aj ve/mi nizky podiel
Zyhanych poh/adavok voci bankovym skupindm. Kreditné riziko tychto poh/adavok vSak stiplo najma
v slividosti s prebiehajlcou svetovou financnou krizou. Ratingové hodnotenie bolo znizené u niektorych
bankovych skupin, voci ktorym maju doméce banky vystavenie. VWhlad kreditného rizika bankovych
skupin v EU a USA v najbliZzZom obdobi je skor negativny.

WznamnU cast’ portfélia Gverov pravnickym osobam tvoria uvery k/Gcovym klientom. Tie tvoria
Gvery voci velkym nadnarodnym spoloc¢nostiam, domacim Statnym podnikom a samosprave, domacim
slikromnym podnikom a domaci m finanénym spolochostiam. Rizikovost’ v jednotlivych bankach je dana
najma podielom tychto skupin na celkovom portféliu. Vo velkych bankach prevaZzovali skor Gvery voci
ve/kym nadnarodnym skupindm a domacim Statnym podnikom. Stredne velké banky sa orientovali viac
na domace podniky. Vo vybranych bankach bola jasna orientacia na domace financéné skupiny, ktoré si
zamerané najma na sektor nehnute/nosti a private equity pojekty.

Najvacsiu cast' vystavenia maju banky voci malym klientom. Ti vykazuju aj najvacsi pomer
Zyhanych Gverov.

Velkost' kreditného rizika bank bola testovana aj vybranymi stresovymi testami, ktoré hodnotili
citlivost’ bank na Specifické negativne situacie. Vysledky naznacuju pomerne dobru odolnost’ bankového
sektora na wyrazne nepriaznivé trendy. Vysledky v jednotlivych bankach sa macne odliSovali. V
porovnani s rokom 2007 sa citlivost bank na stresové podmienky vyrazne nemenila. Najvacsiu citlivosy
wkazovali banky voc¢i scenaru narastu zlyhanych Gverov kombinovaného s pozastavenim Uverovej
aktivity.

Trhové rizikd v bankovom sektore boli napriek prebiehajdce krize nevyznamné. Dovodom bolo
konzervativny pristup bank, ked’ banky vacsinou otvorené trhove pozicie uzatvarali.

Devizové riziko bankového sektora bolo a v prvom polroku 2008 nevymamné. VacSina bank
uzatvarala otvorené sivahové pozicie podsivahovymi operaciami. Vo viacerych bankach VaR
devizového rizika v kazdom mesiaci prvého polroka 2008 nepresahovala 2% viastnych zdrojov.

Podobne aj urokové riziko nepredstavovalo pre bankovy sektor wyraznl hrozbu. Riziko zmien
urokovych sadzieb bolo na drovni sektora zaistené podsivahovymi operaciami. V ramci jednotlivych
bank v sektore v3ak existovali rozdiely vo velkosti tohto rizika

Podobne aj stresové testy na vyrazné zmeny trhovych faktorov neohrozovali fungovanie sektora ako
celku.

Z h/adiska hodnotenia rizika likvidity z kratkodobénho poh/adu nenastali v bankovom sektore
vwmameé zmeny. Sektor ako celok vykazuje dostatoché hodnoty dedovanych ukazovate/ov. V
niektorych bankach sa vSak kratkodoba likvidita zhorSila. Pri viacerych bankach je pre dosahovanie
dostatocng likvidity podstatné udrzZanie stabilného jadra vkladov. Niektoré banky vykazali zvySeni
citlivost' na stresové scenare vyberu vkladov klientov a vkladov nerezidentskych bank. Pri
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dihodobejSom poh/ade na likviditu je dolezité, Zze u vacSiny bank st Gverové aktivity financované zo
stabilnych klientskych vkladov alebo emisii dlhodobejSich cennych papierov. V prvom polroku vSak
dochédzalo v sektore k zhor Sovaniu tychto ukazovatel/ov.

NajvyznamnejSim druhom rizik, ktorym boli vystavené poisrfovne, s poistné rizika. Okrem toho boli
poisfovne wystavené trhovym rizikam, ktoré mbzu spbsobir neocakavané zniZzenie hodnoty aktiv
kryjucich technické rezervy. V ramci trhovych rizik je vyznamné iba Urokove riziko, ked’ze velku cast
aktiv tvoria dlhové cenné papiere. Pripadna zmena Urokovych sadzieb by sa v&k prejavila iba na
poklese Urokovych prijmov, ked’Ze vacSina z cennych papierov nie je preceiovana na realnu hodnotu.

Box 4 Vyvoj v bankovom sektore Eurozony z pohPadu prebiehajuce finanénej krizy

Posledné dianie v bankovych sektoroch &tatov Eurozény bolo do velkej miery ovplyvnené
prebiehgtcou krizou na finanénych trhoch. Prelomovy bol ngimé rok 2007. ESte v prvej polovici roka
2007 sa banky niedli na pozitivnej vine z predoslych rokov, ked’ dosahovali rekordni mieru ziskovosti,
vysokU schopnost” tvorby kapitdlu, a stym slvisiacu odolnost’ voci moznym negativnym Sokom.
Finan¢nd pozicia velkych bank Eurozény sa zatda zhorSovat od druhej polovice roka 2007
anegativne trendy pokracovali g v prvom Stvrtroku 2008. Treba poznamenat’, Ze v réznych bankéch sa
sicasna kriza prejavovaa rozdielnou mierou, celkovo vSak bankovy sektor zaznamenad viaceré
negativne trendy.

Snahou viacerych bank bolo ozdravenie portfdlia aktiv. Straty siviseli nggma so Struktrovanymi
cennymi papiermi naviazanymi natrh subprime Gverov v USA. Napriek odpisovaniu vel’kej casti aktiv
na finan¢nych trhoch g nad’alej previdda pomerne velka neistota. Riziko slivisi nggma s vyvojom cien
rezidenénych nehnutelnosti v USA. Ten predstavuje vyznamny trh aktiv, na ktory si naviazané
financné aktiva v drzbe bank. Pokracujuci pokles cien nehnutel’nosti méZe negativne ovplyvnit’ kvalitu
g tzv. prime Uverov, voci ktorym maju banky podstatne vacSie vystavenie ako voci subprime Gverom.

Zatial’ ¢o riziko spojené strhom rezidencnych nehnutel’nosti v USA nad’aej pretrvava, objavuju sa
nové rizika. Tie sl spojené ngma s poklesom ekonomickej aktivity v Eurozéne. Rast cien energii,
potravin asprisiovanie podmienok pri financovani v bankach zvysuje riziko zmeny v ekonomickom
cykle. Negativne trendy boli zaznamenané v sektore domécnosti. Redlne disponibilné prijmy réastli na
konci roka 2007 ngnizSim tempom od roka 2003. Negativny vyvoj na finan¢nych trhoch zniZzil
hodnotu finanénych aktiv domécnosti. V niektorych stédoch Eurozdny poklesol dopyt po Uveroch, ¢o
sivisi g spoklesom cien nehnutel’'nosti. V podnikovom sektore sa negativne trendy prejavili vo
vybranych sektoroch, ktoré maju vysokl mieru zadlZenia (private equity, komeréné nehnutel’nosti
apod.).

Neistota na finan¢nych trhoch sa prejavila na vySSich nakladoch na financovanie. Vysoké spready
na penaznych trhoch zohl'adnuju stéle viac kreditné riziko protistran, ako likvidné riziko. Mala aktivita
pretrvava na trhu sekuritizatnych cennych papierov, ¢o vyrazne s'aZuje oceiovanie tychto aktiv.
K oZiveniu doSlo iba pri vybranych segmentoch podkladovych aktiv (eurépske rezidencné
nehnutel'nosti apod.) sjednoduchSou Struktdrou. Aj v prvom polroku 2008 pokracoval pokles
akciovych titulov.

Prebiehglca finanéna kriza sa dotkla ngma ziskovosti bank v Eurozéne. Napriek tomu, Ze
medianova hodnota ukazovatel’a ROE za cely rok 2007 bola vysSia ako v predoslych rokoch, v drunom
polroku vo viacerych bankéach podstatne poklesol celkovy zisk. Kriza sa v prvom rade prejavila na
stratach z ocenovania (market-to-market) a stratach, ktoré siviseli s odpisovanim pohl'adavok. Pokledli
g Urokové prijmy, ato ngma kvoli neustale vysokému objemu poskytnutych Uverov. Hlavnym
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zdrojom prijmov tak ostali netirokove prijmy, ked’Ze stapli prijmy z poplatkov. Prijmy z obchodovania
na agregatnej Urovni ku koncu roka 2007 mierne stupli, viaceré vel’ké banky vSak zaznamendi
vyznamne straty.

Mierne sa zhorsSila kapitdlova pozicia bank. U viacerych bank vSak nadalej ostava na relativne
uspokojivych arovniach. Podstatny podiel na poklese poziadavky navlastné zdroje mal narast rizikovo-
vézenych aktiv, naggma v dosledku rastu Uverov, presunu pohladavok zpodsivahy do stvahy
av niektorych pripadoch zddvodu akvizicie bank. S obmedzenymi moznostami generovat’ zisk
v najbliZSom obdobi bude d’alej klesat’ schopnost’ bank dopliiiat’ kapitdl z nerozdelenych ziskov abanky
budd odkézané na externé zdroje.

Dalsi vyvoj finanénej pozicie bank v Eurozéne v najblizSich rokoch bude do velke] miery zavisiet
od diania na finan¢nych trhoch amiery prenesenia krizy do realnej ekonomiky. Scenarov je niekol'ko
apohybuju sa od relativne rychlej stabilizacie, az po dihodobu a hlbokd krizu na finan¢nych trhoch av
realnych ekonomikach.

V roku 2008 vSak urcite méZzeme ocakavat’ pokracujuce tlaky na ziskovost’ bank. Kanélov je hned’
niekol'ko. Vzhlr'adom na neistotu o kvalite urc¢itych skupin aktiv a problémoch pri ocefiovani vybranych
financnych nastrojov mbZeme ocakévat’ d’alSie straty slvisiace soceinovanim. Banky budu urcite
pocitovat’ vysokl cenu za zdroje, ¢o bude vytvéarat’ tlak na irokové marze. Podl'a pod edného dotaznika
ECB o Gverovych Standardoch, viaceré banky oc¢akavgu pokles dopytu domacnosti apodnikov po
novych uveroch, ¢im pravdepodobne poklesnu Urokové prijmy. VzhI'adom na o¢akévany pokles aktivit
vo financnych duzbéch, ako napr. sekuritizécia, sa pravdepodobne znizia g prijmy z poplatkov.

Pre ddSi vyvoj v bankovom sektore bude podstatna situacia v sektore domécnosti a podnikovom
sektore. Banky v Eurozone uz ku koncu roka 2007 pristupovali k Gverovaniu obidvoch sektorov
rezervovangjSe. Pri domécnostiach existuju obavy odaSom vyvoji na trhu rezidenénych
nehnutel'nosti, orasticom zadlZzeni domécnosti abudldcom ekonomickom vyvoji. Domécnosti
vykazuju pomerne vysoku citlivost’ na splacanie Uverov pri zmenach v Urokovych sadzbéch.

Podobne & pri Uverovani podnikov bolo sprisiovanie Standardov spojené s moZznou zmenou
ekonomickeého cyklu. Finan¢na poziciu podnikov méZu ohrozit’ g vysokeé ceny ropy a silny kurz EUR.
Banky uz obmedzili svoje vystavenie voci rizikovejSim sektorom (komeréné nehnutel’'nosti, private
equity apod.)
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Banky
Kreditnériziko domacnosti

ZadlZenie domacnosti

ZadlZovanie doméacnosti avermi
pokratovalo vo vysokom tempe g v prvom
polroku 2008. Objem Uverov poskytnuty
bankami dosiahol v absolitnom vyjadreni
ngvacsi prirastok v porovnani s predodlymi
obdobiami. Vyznam Uverov na HDP vsak
stipol iba mierne, vzhl'adom na silny rast
domécej ekonomiky (pomer averov
domacnostiam k HDP bol 16,3 % k junu 2008).
V porovnani s priemerom za Staty EU je
vyznam Uverov domacnostiam k HDP e&te stale
pomerne nizky (60,1 % na konci roka 2007 v
EU).

Ochota domécnosti zadlZovat' sa je do
velkej miery spojend s ich finan¢nou poziciou.
Ta sav priebehu roka 2007 a v prvom polroku
2008 stale zlepSovala. Rastuce prijmy dokézali
vyrazne pokryt stipgjucu inflaciu v priebehu
celého roka 2007 a g v prvom Stvrt'roku 2008
(rast redlnych prijmov v roku 2007 0 4,3 %, v
prvom &vrtroku 2008 o 6,2 %), ¢im réastol
sklon k spotrebe a investovaniu. Pozitivne sa v
sledovanom obdobi vyvijala g nezamestnanost'.
Uvery na byvanie boli vyrazne ovplyvnené g
trhom nehnutelnosti. Silny  rast cien
rezidencnych nehnutelnosti v priebehu roka
2007 a v prvom S&vrtroku 2008 , urychlil®
rozhodnutie viacerych domécnosti o kupe
nehnutel'nosti v ¢o nagjskorsom termine pri este
relativne  niZSich  cenach. Rast cien
nehnutel’nosti so sebou priniesol g Spekulativne
nakupy, ¢o tiez zvy3Sovalo dopyt po Uveroch.

Pri pohl'ade na konkrétne Uvery vidime, Ze
rastol g priemerny objem vysky poskytnutych
Gverov. Kym v druhom polroku 2007 sa
priemerna vyska novoposkytnutého Uveru na
byvanie pohybovala na drovni 1,2 mil. Sk, v
prvom polroku 2008 stupla o priblizne 100 tis.
SK.

Z pohladu poctu poskytnutych Uverov
vidime, Ze vyrazne prevazuju spotrebitel’ské
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avery. V roku 2007 malo Gver spotrebitel’ského
charakteru takmer 43 % domacnosti. Z pohl'adu
podielu na celkovom objeme zadlZenia tvoria
spotrebitel'ské Gvery podstatne mensie percento
ako uvery na byvanie. Na druhej strane mau
Gvery na byvanie len mierne viac ako 4% z
domacnosti. Ich  podiel na celkovom
poskytnutom objeme Uverov bol v polovici roka
2008 takmer 70 %%

RozloZenie Gverov na byvanie podra vysky
prijmov naznatuje, Ze Gvery SO poskytovane
ngma vyssim prijmovym skupindm. V roku
2007 az 84 % z celkového stavu Uverov na
byvanie bolo poskytnutych domacnostiam s
rocnym prijmom nad 250 tisic Sk. V porovnani
so stavom v roku 2006 stUpol objem Gverov
poskytnutych v najvysSich  prijmovych
skupindch. V  roku 2007 klesol pocet
domaécnosti v ngjniZsich prijmovych skupinach
(do 250 tisic Sk) a stupol pocet domacnosti s
vy&Sim prijmom (od 250 tisic Sk).

Graf 86 Poskytnuté Gvery na nehnutePnosti
podPa prijmovych skupin domacnosti
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V grafe sl znédzornené zostatkové objemy
poskytnutych Gverov podr'a prijmovych skupin
Pocet domécnosti vyjadruje rozloZzenie
celkového poctu domécnosti podl'a prijmovych
skupin

V prijmovych skupinéch sro¢nym prijmom
nad 250 tis. Sk malo v roku 2007 Gver priblizne

%2 7droj: Statisticky Grad SR, EU SILC 2007 UDB



6% doméacnosti. V'  niZSich  prijmovych
skupinéch banky poskytli Gver iba necelému
1 % domé&cnosti.

Rozdiely existuju g z pohladu velkosti
Gverov, pricom plati, Ze vySSia prijmova
skupina ma vySSi priemerny poskytnuty objem
averu.

Rizikovost’ Gver ov

Silny rast Gverov byva vel'akrdt spojeny s
vytvaranim urc¢itych nerovnovah, ktoré v
spojeni s d’asimi faktormi, ngma externymi,
mobzu pOsobit’” vyrazné problémy bankam,
nama prostrednictvom rastu zlyhanych averov.
S0 zname viacere pripady z roznych Stétov, ked’
vyrazny rast Gverov bol nasledne sprevadzany
bankovou krizou.

Objem zlyhanych dGverov v priebehu
posledného  roka  stUpol  nama  pri
spotrebitel’skych Gveroch. Tie zaroven tvorili g
ngvasSiu  castt zo  zlyhanych  Gverov
poskytnutych obyvatel'stvu k junu 2008.

V prvom polroku 2008 bol podiel zlyhanych
averov na celkovych Gveroch v sektore
domécnosti stale na relativne nizkej arovni. V
niektorych bankach vSak dosahoval pomerne
vysoké hodnoty so stupajucim trendom.

Minimany podiel zlyhanych  Gverov
vykazovali banky pri hypotekarnych Gveroch.
U viacerych bank objem zlyhanych Gverov
medzirocne poklesol.

TabuPka 9 Podiel zlyhanych Gverov
v jednotlivych kategériach Gverov
domacnostiam

V1.08 VI.07
Gvery doméacnostiam 38% 35%
hypotekarne uvery 13% 1,7%
iné Gvery na nehnutefmosti 2,6 % 2,6 %
stavebné uvery 1,6 % 1,7%
medzitvery 43 % 41 %
spotrebitelské Gvery 8,8% T4%
precerpanie bezného U¢tu 22% 20%
kreditné karty 78 % 2,9 %

Zdroj: NBS
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HorSiu kvditu vykazuja iné UGvery na
nehnutel'nosti, ktoré predstavuji  obdobu
hypotekarnych Uverov. V oblasti stavebného
sporenia sa zhorSovala kvalita medzitverov.

Objem zlyhanych Uverov ako g ich podiel
na Uveroch réstol pri spotrebitel’skych Gveroch.
V jani 2008 podiel zlyhanych spotrebitel’skych
uverov na celkovych spotrebitel’skych Gveroch
dosiahol takmer 9 % na Urovni sektora

Podiel zlyhanych Gverov je indikédtorom,
ktory hodnoti sticasni kvalitu portfélia Tento
Udg poskytuje informaciu otom, ako k
sucasnému  ditu domécnosti  splacali  svoje
Gvery. Rizikovost’ je vSak spojena nggma stym,
ako budu si¢asné Uvery splacané v budicnosti.
Preto je dolezité sledovat’, aké rézne rizikové
faktory sU ,,zabudované" v slicasnom portfoliu
averov.

Schopnost’ a ochota domacnosti uhradzat’
svoje zavazky bankam savisi ngma s ich
financnou poziciou. Z pohladu rizika sO
podstatné ngjma stresové obdobia, t.j. v pripade
straty zamestnania, vypadku prijmov, rastu
urokovych sadzieb a pod. Pri domécnostiach
suverom je preto délezité sledova’ podiel
uverovych splatok na celkovom disponibilnom
prijme. Cim vy&i je prijem domécnosti k
spldtke UGveru, tym v&si ma domécnost
»vankus* naprekonanie krizovej situacie.

UZ spominany narast vy3ky Gverov spdsobil
zvy3enie samotnych Uverovych splatok. Objem
mesaéng splatky Uveru medziroéne priemerne
stipol o takmer 12%. Napriek tomu, Ze
medziro¢ne vyrazne stupli disponibilné prijmy,
pomer Gverovych splatok k  disponibilnym
prijmom stdpol na uroven 33 % v roku 2007
Z 30 % v roku 2006.

Velkost pomeru Uzko sOvisi s prijmom
domécnosti. Cim vassi méa domacnost’ prijem,
tym menSe zataZenie Uverovymi splatkami
vykazuje. Uroveii zatazenia  spléatkami
medziro¢ne poklesla pri nizSich prijmovych
skupinach a naopak mierne vzréstla pri
domaécnostiach s ngjvysSim prijmom.



Graf 87 RozloZzenie pomeru Uverovych
splatok  k disponibilnym prijmom podra
skupin disponibilnych prijmov domacnosti
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Zdroj: SU SR, EU SILC 2006, EU SILC 2007,
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RizikoveglSimi si pre banky nama niZSie
prijmové skupiny, ktoré vykazuju najvysSie
zatazenie prijmov splatkami Uveru. Z pohladu
poskytnutych objemov Gverov mgu ngnizsie
prijmové skupiny relativne zanedbatelny
podiel. Rovnaky zaver plati g pre pocet Uverov.
Pri porovnani medzi rokom 2007 a 2006 eSte
viac stipol podiel domécnosti s vySSim
prijmom na celkovych poskytnutych Uveroch
nabyvanie.

Rozdidly vo velkosti pomeru Uverovych
splétok k prijmom existuju g z pohladu roku
poskytnutia Uveru. Cim skord je datum
poskytnutia Uveru, tym je niZSie za’aZzenie
spldtkami v pomere k stcasnym prijmom.
Pozitivne na to vplyvau ngjma rastice prijmy,
ktoré  zniZuju hodnotu ukazovatel'a
V nasledujucom grafe vidime, Ze najvysSie
zataZzenie  vykazuju  Uvery  poskytnuté
v poslednom  obdobi. Pomer by bol
pravdepodobne este vySSi, keby graf obsahoval
g Udge za druhy polrok 2007 (ceny
nehnutel'nosti vyrazne rastli nggma v druhom
polroku 2007).

Pre kreditné riziko bank je podstatné, ze
portfolio bank tvoria ngma nové Gvery. K
vyraznému prirastku objemu poskytnutych
Gverov dochédzalo od roku 2004, najvysSie
objemy boli poskytnuté koncom roka 2007 a v
prvom polroku 2008.
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Graf 88 Podie Uverovych splatok na
disponibilnych prijmoch doméacnosti podla
roku poskytnutia Gveru
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Zdroj: SU SR, EU SILC 2006, EU SILC 2007,
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V grafe si zahrnuté iba Uvery nabyvanie okrem
stavebnych Uverov a medzitverov

Zarok 2007 su k dispozicii len Udgje zaprvy
polrok

Nové Uvery su pre banky rizikovejSie g z
pohr'adu hodnoty kolaterdlu. Pomer objemu
Gveru k hodnote kolaterdlu (tzv. LTV) je
podstatne vySSi pri novoposkytnutych Gveroch.
Vysoky rast cien nehnutel’nosti na jednej strane
znizuje LTV pri starSich Gveroch (zniZzuje sa
objem Uveru splatkami, rastie hodnota
zaloZzeng) nehnutelnosti) a na druhg strane sa
vyrazne zvyduje LTV pri novych Uveroch
(banky zmieriuju Standardy a financuju v&cSiu
¢ast’ z nadobudangl nehnutelnosti). Z takejto
stratégie plynie riziko, Ze pri pripadnom
poklese cien nehnutelnosti bude zostatkova
vySka Uveru vySSia ako cena nehnutel’'nosti, ¢o
mdZe byt’ problém pri zlyhani Gveru.



Graf 89 RozloZenie zataZenia splatkami
aobjemu poskytnutych Gverov podrla roku
poskytnutia Uveru
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- Nazvidg osi je vyska pomeru Gverovych
splétok k disponibilnému prijmu podr'aroku
poskytnutia Uveru a percentudny podiel Uverov
na nehnutel’nosti, poskytnutych v danych
rokoch

Vyrazny podiel na raste zaaZenia
domécnosti  splatkami mali  rastdce ceny
nehnutel'nosti. Predpoklady o pokracujucom
raste cien zvySovali dopyt po Uveroch, rastla g
vySka poskytovanych uUverov (vySSie ceny
nehnutel'nosti) a zmiermovali sa g poziadavky
bank na hodnotu zabezpetenia (domécnosti
vaSiu ¢ast’ z hodnoty nehnutel’nosti financovali
prostrednictvom Uveru). To vSetko spdsobilo,
Ze vyrazne rastla vyska splatok pri novych
uveroch. Rastla dokonca rychlejSie, ako prijmy
domacnosti, ¢ize stipalo g celkové zaazenie
splétkami.

Tento trend méZme vidiet' na priklade kipy
3-izbového bytu v jednotlivych krgskych
mestach. V nasledujicom grafe je porovnanie
kipy 3-izbového bytu v kazdom Stvrtroku
financovaného prostrednictvom Gveru z banky.
Naklady na splatky Gveru si porovnané s
prijmami domécnosti v danom krajskom meste.
Vo v&etkych mestéch splatky Gveru na kdpu
bytu rastli podstatne rychlgSie, ako prijmy
domacnosti. Inymi  slovami, vysoké ceny
nehnutelnosti pri ich kipe odoberai stde
Va&Siu ¢ast’ z prijmov domacnosti.
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Graf 90 Vyvoj zataZenia prijmu domacnosti
averovymi splatkami pri kape 3-izbového
bytu
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- Zdroj: Cenova mapa nehnutelnosti, Statisticky
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- Zatazeniejepocitané pre kipu priemerného 3-
izbového bytu financovaného Uverom z banky
na 20 rokov sLTV 80 % apriemernou
urokovou sadzbou

- Hodnoty v grafe sti ibailustrativne, podstatné je
dledovanie vyvojav ¢ase

Uvedeny trend naznatuje, Ze schopnost’
domécnosti splacat’ Gver pri klpe nehnutel’nosti
bude vyraznym limitujacim faktorom pri
d’alSom raste cien nehnutel'nosti. Prejavilo sato
uz v druhom &tvrtroku 2008, ked’ ceny bytov v
takmer vSetkych kragjskych mestach zadali
oproti prvému &vrtroku 2008 klesat, resp.
stipai len mierne.

Zdrojom rizika moze byt g urokové riziko
domacnosti. To je vyznamné ngjma v zavislosti
od toho, a&ky je podiel Uverov s kratkodobou
fixaciou. Takéto Gvery si casteglSie vystavené
zmenam Urokovych sadzieb, a tym g vyske
splétok. Vyberom fixacie si domacnost’ moze
vybra’ medzi konzervativhym pristupom so
stabilnou splatkou (g ked’ v dobe poskytnutia je
vySSia ako pri kratSich fixaciéch), alebo
rizikovejSim pristupom, ktory sa na z&iatku
moze zdat' vyhodnejSim, ae z dlhodobejSieho
hradiskambze byt podstatne nékladnejSim.

Domécnosti s Gverom na nehnutelnosti
vassinou patria k druhgl skupine, kedze
prevazuju Uvery s fixéciou do jedného roka



Vyber fixécie je do velkej miery zavisly od
velkosti Urokovych sadzieb na konkrétnych
fixaciach.

Graf 91 Novoposkytnuté avery
domacnostiam podla doby fixacie Urokovej
sadzby
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- Zdroj: NBS
- Naraveg os jepodid novoposkytnutych Gverov
nanehnutel’nosti s fixaciou do 1 roka
- Naprave zvidg osi je podiel medzi Grokovymi
sadzbami nanovoposkytnuté Gvery na
nehnutel’nosti s fixaciou nad 1 rok a s fixaciou
do 1 roka

Velkost rizika, ktoré banky podstupuju pri
Gveroch doméacnostiam, je do velke miery
dana pristupom bank pri Gverovani. Volnegsi
pristup ku klientom (napr. mierngjSia
poziadavka navelkost’ prijmu, vysky kolateralu
a pod.) sa v stresovych situéciach prejavuje
mensSou schopnostou domécnosti  uhradzat’
svoje zavazky. Skusenosti z inych krgin
naznatuju, Ze banky v ¢ase ekonomického rastu
a diného rastu Gverov podmienky na
poskytovanie Gverov zmiernuja a2 prilis.
Do6vodom byva ngjma nadmerny optimizmus o
buddcom wyvoji, tlak na pokracujlci rast
prijmov a konkurencia zo strany ostatnych
in&titdcii.
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Graf 92 Vyvoj Gverovych Standardov na
Gvery domacnostiam
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- Zdroj: NBS, Dotaznik o vyvoji natrhu Gverov

- Udagje st uvedené vo forme Gistého
percentualneho podielu, kladnd hodnota
znamena zmiernenie Standardov

- Zmeny Sandardov vyjadruja subjektivny
pohlad bank

Zmiermovanie Uverovych Standardov v
poslednych rokoch bolo zaznamenané g v
sdovenskom bankovom sektore. Standardy sa
zmiernovai ngma pri Gveroch zabezpecenych
nehnutel’nostou. V prvom polroku 2008 boli
dévodmi poklesu Standardov konkurencny tlak
a zmeny v systéme riadenia kreditného rizika.
Vybrané banky znizovai poplatky a
zmiernovali poZiadavky na  hodnotu
zabezpeceng] nehnutel’nosti, ¢o slvisi s rastom
cien nehnutel’nosti.

Hodnotenie zmien Standardov a ich vplyv
na rizikovost' Uverov je pomerne harocné,
kedZe ide ozmeny, a nie o hodnotenie
nastavenia Standardov. Trendy zmiernovania,
pokial nesivisa ngma zo zlepdujucou sa
finanénou poziciou domécnosti, lepSou
makroekonomickou situéciou alebo zmenami v
riadeni rizik v banke, ae s tlakom konkurencie
alebo snahou o ziskanie trhového podielu, vedu
vacsinou k zvySovaniu rizika.

Zmiernovanie  Sandardov v oblasti
poZiadaviek na hodnotu kolaterdlu sa prejavilo



na zvySeni pomeru objemu Uveru na hodnote
zabezpeteng) nehnutelnosti, tzv. loan-to-value
ratio. Vo viacerych bankéch sa zvySil objem
novoposkytnutych Gverov s LTV nad 100 %. K
narastu doSlo ngma v druhom polroku 2007 v
divislosti s vyraznym  rastom  cien
nehnutel'nosti. Banky tak zniZovali relativnu
hodnotu zabezpecenia, ktord mézu pouZit' v
pripade nesplécania Uveru klientom.

Kreditnériziko pravnickych osdb

Kreditné riziko subjektov okrem
domécnosti, hodnotime v troch zakladnych
kategoriach.

Prvou sU banky asubjekty, ktoré patria do
bankovych skupin (ngméa  lizingové
spolo¢nosti). Druhou st vyznamni  Klienti,
definovani ako majetkovo prepojené osoby,
ktorych zavazky voci bankovému sektoru su
vySSie ako 1 mid. Sk. Trefou s0 meng
vyznamni klienti (suma zavéazkov menej ako 1
mid. Sk), kde patria viaceré vel'ké podniky, ae
a maé podniky, vagSina samosprav, Zivnosti
ati nerezidenti, ktori nesplnili definiciu
krucoveho klienta

Vystavenie vo¢i 50 ngvyznamnegsSim
klientom (okrem bankovych skupin) tvori 43 %
expozicie vo¢i  nebankovym  pravnickym
osobam (Graf 93).

Graf 93 Vystavenie voéi pravnickym osobam
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Pohradavky vocéi bankovym  skupindm
patria vo v3eobecnosti medzi menej rizikove
expozicie. Sved¢i o tom tvorba opravnych
poloZiek, ktora bola k 30.6.2008 nulova, okrem
piatich bank, ktoré spolu vytvorili opravné
polozky za 73 mil. Sk, ¢o s vzhl'adom na
objemy expozicii zanedbatel'né polozky (Graf
).

Graf 94 Struktira expozicii vogi bankovym
skupindm
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Riziko bankovych skupin je v tomto ¢ase
aktudlnegjSie v pripade dihopisov emitovanych
velkymi zahrani¢cnymi bankami. Pocas prvého
polroka 2008 sa vSak ratingy tychto cennych
papierov, okrem vynimiek, nemenili a v
zésadne ostali minimdne na Urovni ratingu
slovenskych Statnych dihopisov.

DoéleZitou ¢astou aktiv ostéavaju pohradavky
vo¢i vlastnegj finanénej skupine, ktoré sa
skladaju z pohradavok voci materskej banke a
sesterskym bankam a z pohradavok voci
dcérskym, vacsinou lizingovym spolo¢nostiam.
AngaZzovanost’ voci  vlastng  skupine vo
viacerych bankéch prekracuje 20 % vlastnych
zdrojov, ¢o ngma v pripade pohl'adavok voci
materskej banke zvysuje zavislost’ konkrétnej
banky na spravani sa vlastnej skupiny.

Okrem vyS3ej zavidosti na likvidite
skupiny, banka s vySSou angaZovanost'ou Voci
vlastng skupine prebera vo v&sg miere jg
kreditné charakteristiky. Aj pre materské banky



vasiny naSich bank vSak plati nezmenené
ratingové hodnotenie v prvom polroku 2008.

Pre vystavenie domécich bank vogi
bankovym skupindm, ¢i uz materskym alebo
cudzim, je charakteristicka skuto¢nost’, Ze
rating Ziadnej z relevantnych bankovych skupin
v poslednom obdobi nestdpol, naopak v troch
pripadoch nastalo jeho zniZenie.

Kreditnériziko kPa¢ovych klientov

Do skupiny Kkracovych klientov patria
predovdetkym velki zahrani¢ni investori,
ktorych zavazky tvoria 57 % portfdlia
kracovych klientov. Druhd ngjvyznamnejSiu
kategoriu (21 % portfdlia) tvoria Stétne firmy a
samospravy. DalSou kategoriou si  verké
sovenské podniky - spolu 10 % portfélia
Samostatn  kategériu  tvoria tri  finan¢né
skupiny tvoriace 12 % portfélia.

Pre slovensky bankovy sektor je pozitivne,
Ze Ziaden z Uverov krac¢ovym klientom nie je
znehodnoteny. Napriek tomuto spolocnému
pozitivnemu faktu je zreimé, Ze rizikovost
jednotlivych  kategoérii  je  rbzna.  Pre
individudline banky je tiez dolezité, aka véahu
mau expozicie voéi krdcovym klientom v
dangj banke.

Analyza kreditného rizika kr'dc¢ovych
klientov v jednotlivych banké&ch znamena
kombinaciu ich vyznamu pre banku a
prevazujuce] kategorie. Pre skupinu 5
ngvésSich bank je typickd prevaha
zahrani¢nych investorov, za ktorymi nasleduju
&étne firmy. To méZeme povaZzova’ za menej
rizikové portfélio ako pri strednych bankéch,
kde maju relativne vysSiu véhu domace firmy.

Cdkovo to znamend, Ze vyznamna cast’
expozicie voci firmam (cca 215 mid. Sk) je
koncentrovana  vo velkych Gveroch
poskytnutych relativne malému poctu vel'kych
klientov. V mnohych pripadoch, z dévodu
&tatneho aebo zahraniéného vlastnictva, nie st
kreditné charakteristiky tychto  klientov
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nevyhnutne spaté s domacim hospodarskym
cyklom.

Kreditnériziko mengj vyznamnych
klientov

Pre portfdlia Gverov meng vyznamnym
klientom je typickd vysoka heterogenita a
pomerne velké rozdiely medzi jednotlivymi
bankami. V tejto kategorii sa stale nachadza
velké mnozstvo velkych Kklientov (napr.
projektové financovanie, energetika, doprava,
elektrotechnika, apod. a tiez mesta a obce). V
zavidosti od konkrétng banky sa potom
portfolio Uverov mengj vyznamnym klientom
spravidla vyznamne 1i§ svojim rizikovym
profilom, ateda g kvalitou.

Z toho je zrejmé, Ze vySSia orientacia na
kracovych klientov (ktori si doteraz bez
znehodnotenia) neznamena zaroven celkovo
kvaitnejSie portfolio.

Graf 95 Celkové a zlyhané avery v portfoliu
mengj vyznamnym klientom
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Heterogenitu portfdlii potvrdzuje fakt, ze v
prvom 0,2 % poctu Uverov zoradenych podlra
velkosti sa nachadza 20 % objemu Gverov alen
10% objemu zlyhanych dverov. Vo
v3eobecnosti, s klesgjlcou priemernou vyskou



Gveru stupa podiel zlyhanych Uverov — viac ako
Stvrtina celkového objemu zlyhanych Gverov sa
nachéddza v kategérii ngimensich Uverov s
priemernou vyskou 1,2 mil. Sk, tych je vSak
90 % celkového poctu.

Korelacia medzi verkostou Uveru a jeho
kreditnou kvaitou je vSak v jednotlivych
bankach rozna.

Ked’Ze portfélio Uverov meng vyznamnym
klientom v sebe obsahuje takmer vsetky
zlyhané uvery z celkovych expozicii voci
nebankovym pravnickym osobam, rast objemu
g podielu zlyhanych Gverov v tejto kategorii
pocas podednych 12-tich mesiacov sa udid
prave v tomto portfoliu. Podiel zlyhanych
Gverov rastol vo v&sine bank, pricom sa to
tyka g piatich ngjvé&sich (Graf 96).

Graf 96 Vyvoj podielu zlyhanych Gverov na
celkovych UGveroch ajeho rozloZenie v
sektore
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Analyza citlivosti kreditného
rizika v portfoliu Gverov
klientom

Stresové testovanie kreditného rizika bolo
vykonané pomocou piatich scenérov:
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1. Zmrazenie Uverovg aktivity bank

(credit crunch)

2. Poskytovanie Gverov svySSou mierou
Zlyhania

3. Pokles cien nehnutel’nosti

zabezpedujucich Uver

4. Nérast nezamestnanosti

5. Nérast nezamestnanosti kombinovany
s poklesom cien nehnutel’nosti

Kazdy zo scend&ov 1 a2 bol navyse
realizovany v dvoch variantoch®.

Slovenska ekonomika sa v sU¢asnosti
nachéddza vbode, v ktorom ma za sebou
obdobie niekorkych rokov dynamického rastu,
ked ciastocne pracovala na hranici svojho
potencidlu apomaly vstupuje do periddy pocas
ktorej bude pravdepodobné, Ze dbjde k istému,
a ked v tgto chvili tazko
kvantifikovate’nému, stupnu jej ochladenia.
Vysoky ekonomicky rast predodych rokov bol
spaty a sexpanziou Uverove aktivity bank,
pricom existuje hrozba, Ze ¢ast’ tychto Uverov
bola vzhl'adom na dobré ¢asy poskytnuta za
mengj  obozretnych  podmienok.  Spolu
sota&gucim sa hospodarskym cyklom, ktory
mbdZe negativne ovplyvnit ¢i uz prijmy
domacnosti, aebo ziskovost podnikov, je tu
teda riziko, Ze by mohlo vo zvySeng miere
dochédzat k zlyhdvaniu Gverov. Pripadny
pokles cien nehnutelnosti dlUzZiacich ako
kolaterdl, ktory sav tejto chvili neda vylGcit by
d’alej umocnil straty plynuce z takéhoto vyvoja.
NavySe sU tu g ddSe negativne externé
faktory ako globalna finan¢na kriza, ktora by sa
mohla odrazit’ v poklese vykonnosti Eurozony,
¢o by mohlo nasledne ukrojit g zrastu
slovenskej ekonomiky. To vsetko
v podmienkach celosvetovo rastdcich cien
komodit vytvargucich tlak na infl&ciu.
Pripadné protiinflacné zvySenie Urokovych
sadzieb (eurOpske)) centrdlng banky by sa
zrejeme premietlo g do vysky Urokov na Gvery
doméacnostiam, ¢co by vsdovenskych

% Podrobnej$i popis vaetkych uvedenych scenérov
mozno ngjst’ v dokumente Prilohy k spréave o vysledkoch
analyzy slovenského finan¢ného sektorav casti 1.



podmienkach  vysokého podielu  Uverov
skratkou dobou fixécie znamenalo, Ze sa
domacnostiam zvyS Urokova zataz.  Hoci
uvedené tvrdenia si vtejto chvili este len
hypotézami s ur¢itou mierou pravdepodobnosti
signalizuju potenciany narast kreditného rizika
do budlcnosti. Otazka stability bankového
sektora v suvislosti s kreditnou kvalitou aktiv sa

teda stdva este aktudlnejSou ako v predoslych
rokoch.  Vyznamnym  néstrojom,  ktory
umoziuje do istegl miery predikova’, aky by bol
dopad kreditng krizy je prave stresove
testovanie.

Graf 97 Porovnanie dopadov prvého variantu scenarov 1 a 2 na rozloZenie pozZiadavky na vlastné

zdroje v bankovom
sektore
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- Nagrafe je zobrazeny dolny kvartil, median a horny kvartil rozloZenia odhadovanych hodnét poZiadavky na
vlastné zdroje v sektore po aplikovani prvého variantu scenaral a2

Vysledky stresového testovania
kreditného rizika k ultimu prvého polroka 2008
naznatuju pomerne dobru odolnost’ sektora pre
pripad stresového vyvoja. Aj pri simul&cii
skutocne extrémnych podmienok by vo
v3etkych testoch vlastny kapitd bankového
sektora ako celku postacova na pokrytie strat
zo zlyhanych Gverov. Samozrgme na udrovni
jednotlivych bank by pre niektoré z nich urcité
scenare predstavovali vyrazny zasah do ich
solventnosti. Dobrym znakom je, Ze ani jedna
banka sa neukézala vyznamne zranitel'na pri
kazdom uvaZovanom scenari. V porovnani so
situéciou z konca roka 2007 sa citlivost’ bank
na stresové podmienky v podstate nezmenila
Onieto vySSi stupen rizika sivisi s faktom, ze
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vacsina bank v priebehu prvého polroka 2008
zniZila svoj pomer vlastnych zdrojov k rizikovo
vaZenym aktivam, ¢o znamend, Ze sa ich
ochranny vankus proti pripadnym stratam sa
stencil.

Prvy scen&r simuluje néarast v zlyhavani
starych Uverov kombinovany s pozastavenim
Gverove] aktivity bank. ZhorSenie kvality
portfélia Gverov je odvodené bud’ z historicky
najv&:sich prirastkov zlyhanych Gverov v danej
banke (variant 1), aebo zexistujucich mier
zZlyhévania ziskanych z RBUZ-u** (variant 2),
pricom prislusné hodnoty sa eSte stresuju
faktorom M. Vyznam multiplikdtora je

# Register Gverov azaruk



v jednotlivych variantoch rozdielny. Kym vo
variante 1 je mozné M chapat ako pocet
mesiacov, Vv ktorych by do3o k zopakovaniu
ngvé&csSieho narastu, v druhg variante je ho
potrebné interpretova’ ako cinitel narastu
miery zlyh&vania averov. Pri vyhodnocovani
dopadov oboch verzii prvého scenara sa
vychadza predov&etkym z vysledkov ziskanych
pre volbu multiplikdtora M=2, resp. M=5.
Zatia®l ¢o menSa hodnota parametra
reprezentuje mierne a zaroven dostatocne
pravdepodobné zhor&enie kvality portfélia,
druhd by maa postihova’ situéciu v pripade
extrémne nepriaznivého vyvojav banke.
Vysledky stresového testovania
kreditného rizika prezrédzaju, Ze prave prvy
scenar ma spomedzi v3etkych posudzovanych
scenarov ngvyraznejSi dopad aako jediny by
v pripade jeho redizécie vyznamnejSie zasiahol
do fungovania bank, pripadne g celého sektora.
Tento zaver sa vztahuje ako na prvy, tak g na
druhy variant tohto scenara. Obzvlés zvySenu
pozornost’ si zaslUZi druhy variant, v ktorom sa
vychadza zro¢nych mier zlyhavania Gverov
v jednotlivych bankéch. Pokial’ ide otento
ukazovatel’, nedoSlo v priebehu prvého polroka
2008 zpohradu sektora k markantnejSiemu
pohybu. Ur¢ité zmeny ¢i uz nahor, aebo nadol,
sa tykali iba konkrétnych bank. Druhy variant
scenara 1 sa teda nateraz javi ako daeko
najrizikovejsi. Pri miernejSgj verzii
sparametrom M=2 by median poZiadavky na
vlastné zdroje sice poklesol ibao 3 p. b., aviak
az 7 bank by s pohorSilo s poziadavkou pod
Uroven 8 %, ztoho 5 len tesne adve pomerne
vyraznejSie. Pokial’ by sa uvazova extrémnegjsi,
a ked znatne nepravdepodobny pripad
smultiplikdtorom M=5, pocet bank
spoziadavkou na vlastné zdroje menSou ako
8% by eSte stipol o dve. Prvy kvartil
distriblcie by tak poklesol na polovicu svoje)
povodne hodnoty 10,2 %. ESte vyraznejSie, az
0 7 p. b. na stresovych 6,3, by sa zniZila
medianova hodnota tohto ukazovatel’a. Priemer
véazeny objemom vlastnych zdrojov by bol este
0,7 p. b. nizsi ako medién, ¢o odzrkadl'uje fakt,
Ze velké banky by patrili do kategorie viace)
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zasiahnutych. V troch bankéch by dokonca
strata zo zlyhanych Gverov prevysila hodnotu
vlastnych zdrojov, ¢im by sa poZiadavka na
vlastné zdroje dostala do zépornych ¢isel. Pri
porovnani aktudlnych vysledkov s identickou
simuléciou realizovanou nadatach z konca roka
2007 mozno konStatovat’ v priemere rovnaku
citlivost’, ale s menSim rozptylom. Distriblcia
poZiadavky na vlastné zdroje po aplikacii
scendra sa napriek tomu posunula dolava,
kedZe v prevaZznej Casti sektora sa v prvom
polroku 2007 zniZila vychodiskova Uroven
poZiadavky na vlastné zdroje. NavySe je
potrebné pripomenut’, Ze druhy variant scenéra
1 sa vzt'ahuje iba na Gvery podnikom, takze
pokial’ by stresova situécia nastala v rovnakom
Case g pri retailovych Gveroch, znamenalo by
to uz pomerne znatny zasah do solventnosti
celého bankovéno sektora. Na druhegj strane
simulovanu situéciu zodpovedajlucu
parnasobnému  zvySeniu mier zlyhavania
mozno pokladat’ za hrani¢ne nepravdepodobnd.
Vyrazne optimistickegjSie vyznievaju vydedky
prvého variantu. V kombinacii so stresovym
faktorom M=2 sa pokles poZiadavky na VZ v
takmer vSetkych bankach pohybuje od jedného
do dvoch p. b. V dvoch bankéch by sa
poZiadavka na VZ za takychto podmienok
znizila o priblizne 6 p. b. Pri volbe
multiplikdtora M=5 by sa median znizil o
necelé 4 p. b. na stdle vyhovujicu hodnotu
10%. Dve banky by boli zasiahnuté skutocne
vazne, nakol’ko by museli odpisa’ Uvery
v hodnote priblizne rovne} objemu ich
vlastnych zdrojov. Okrem toho este tri daSe
banky by klesli spomerom vlastnych zdrojov
k rizikovo vaZzenym aktivam pod hranicu 8%.

V scenari 2 sa uvazuje o sSituécii, ked’
banky vsnahe ziskat’ vacsi trhovy podiel
poskytuju velké mnozstvo novych Gverov, ato
a mengj bonitnym subjektom, ¢o vzapéti vedie
k nadmernému zlyhdvaniu tychto Gverov. Aj
v tomto pripade boli realizované dva varianty.
V scendri sa pracuje s dvojicou multiplikétorov
M; aM,. Ich vyznam je spolo¢ny pre oba
varianty. M; vyjadruje vztah medzi



maximanym podielom zlyhanych Gverov
na celkovych Uveroch v roku 2007 apodielom
zlyhanych Gverov z novoposkytnutych Uverov
v buddcnosti. Multiplikator M,  duzi
nasimuléciu zvySenia Uverove] aktivity banky
vzhladom napriemerné hodnoty
medzimesacnych relativnych zmien v objeme
poskytnutych Uverov pocas uplynulého roka.
Druhou interpretéciou je prediZenie ¢asového
obdobia, po¢as ktorého zostane stresovy scenar
v planosti. Analyza druhého scendra je
podobne ako vpripade prvého scenara
postavena nadvoch simul&ciéch,
zachytavgucich mierngsi (M;=2, M,=2) a
nepriaznivejSi (M1=5, M2=5) VY VOj
ukazovatel'ov kreditného rizika.

Pri scen&ri 2 m& zmysel hovorit’
podrobnejSie iba ojeho prvom variante,
nakol’ko ten prvy by sa prejavil len
v minimalngj miere. V porovnani zo scenarom
1 je v&ak nast'astie g dopad scenara 2 v prvom
variante znaéne obmedzeny. VSetky tri kvartily
nove distriblcie by g pri simulécii extrémnych
zmien (M;=M>=5) boli posunuté zhodne iba
o necelé 2 p. b. nadol. Hodnota poZiadavky na
vlastné zdroje by v Ziadnej banke neklesla pod
7 % apod 6smimi percentami by sa ocitli len 3
banky av3ak vo velkej miere v désledku nizkej
aktudlnegj hodnoty daného ukazovatel'a v kazdej
z nich. Ngv&si ubytok vlastnych zdrojov
v pomere K rizikovo vaZzenym aktivam vo vyske
priblizne 4,5 p. b. by zaznamenali v dvoch
bankéch. V oboch pripadoch by bolo hlavnou
pricinou vysoké tempo poskytovania novych
Gverov astym slvisieci narast menovatela v
ukazovateli poZiadavky navlastné zdroje.

Das stresowy test je zacieleny
naposidenie  dopadu zmien v cenach
nehnutel'nosti. V tomto pripade sa vychadza
z podrobnych mikroekonomickych dat. Skuma
sa potenciany  vplyv  poklesu cien
nehnutelnosti, duZiacich ako  kolaterd
nadodatoéni  tvorbu opravnych poloZiek
anasedny dopad napozZiadavku na vlastné
zdroje. Scendr pracuje spredpokladom, Ze
nezabezpetené casti Uverov sa v jednotlivych
kreditnych kategbriach (Gvery bez
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znehodnotenia, nezlyhané avery
sidentifikovanym znehodnotenim azlyhané
Gvery) pokryvaga postupne 0, 10 a 100
percentami  opravnych poloziek. Pokles cien
natrhu nehnutel’nosti sa stanovil na drovni 30%
alebo 50%.

Vydedky scenara indikuju iba jeho
obmedzeny dopad na bankovy sektor ato g
v extrémnej&gj verzii, t.j. pri predpokladanom
polovicnom poklese cien nehnutelnosti.
Medianovy  pokles poZiadavky na vlastné
zdroje by dosiahol iba 0,8 p.b. Maximane
zniZzenie hodnoty uvedeného ukazovatela na
arovni jednotlivych bank by nepresiahlo 3 p.b.
Viac ako tretina bank by bola zasiahnuta len
margindlne. Rozhodujucim faktorom, ktory sa
nachadza v pozadi takéhoto mierneho vplyvu je
pravdepodobne nizky podiel  aktudneho
zostatku  k hodnote zabezpecenia hlavne
u starSich Overov, ¢o znamend, Ze g po
pomerne vyraznom znehodnoteni kolateralu by
ma vynos zneho v dostatoénej miere kryt
potencidlne straty v pripade zlyhanialveru.

Co sa tyka &vrtého scendra, vtomto
pripade ide o hodnotenie dopadu zvySenej
nezamestnanosti na schopnost domécnosti
hradit svoje U(verové zavazky. Pri tejto
simulécii sa predpokladalo, Ze osoby, ktoré sa
stanl nezamestnanymi, budl namiesto svojho
pravidelného mesatného prijmu poberat’ len
socidlnu davku vo vy3ke 5 000 Sk. Tieto osoby
boli ndhodne vygenerované zcelej vzorky,
pricom smulédcia sa opakovala tisickrat.
Vystupnym ukazovate’om je nérast podielu
zlyhanych retailovych Uverov na celkovom
objeme tychto Uverov. Simulécia narastu
nezamestnanosti  bola vzhladom na déta®
vykonana iba pre sektor ako celok. Z tohto
dbévodu nemozno posudit’ citlivost’ jednotlivych
bank na scenéar.

V celom testovanom spektre nérastu
nezamestnanosti by jegf margindlny prirastok
ojednotku  percentudneho bodu podra

* Pouzité déta pochédzali zo Zistovania o prijmoch
a zZivotnych podmienkach domécnosti (EU SILC 2007),
vykonaného Statistickym Gradom.



vysledkov simulécie rezultoval do nérastu
podielu zlyhanych Gverov orédovo 0,5 p. b.
V porovnani stestovanim scenara k prvému
polroku 2007 ma aktudlna krivka zachytavajlica
vytah medzi prirastkom nezamestnanosti
azmenou podielu zlyhanych Gverov nepatrne
mensi sklon, ¢o znamena menSiu citlivost’
kvality retailového Gverového portfolia na
potencidlny narast nezamestnanosti.

Graf 98  Odhad narastu
nezamestnanosti

dopadu

6 /
4 /

1 2 3 4 5 6 7 8

Udaje za rok 2005
Udaje za rok 2006
Udaje za rok 2007

Zdroj: SU SR, EU SILC 2005, EU SILC 2006,
EU SILC 2007, vlastné vypocty

Pri simuléciach boli zahrnuté iba Gvery na
byvanie okrem stavebnych Gverov
amedzildverov

Navodorovne osi je narast miery
nezamestnanosti v percentuanych bodoch
Nazvide osi je ndrast podielu ,,doméacnosti

v riziku* (v p. b.), ktory predstavuje podiel
poctu domécnosti, v ktorych splatky presahuju
disponibilny prijem upraveny o bezné vydavky,
na ce kovom pocte domécnosti, ktorym bol
poskytnuty Gver

Posledny scen&r vsebe  zahia
kombinéaciu dvoch vstupnych
makroekonomickych Sokov. Simuluje sa v nom
jednak nérast nezamestnanosti atiez pokles
cien nehnutelnosti v ekonomike. Stresovy
scenar predpoklada narast miery
nezamestnanosti 010p.b., ktory by sa

prostrednictvom  poklesu  disponibilnych
prijmov  niektorych domécnosti  pretavil
do zvySenia podielu  zlyhanych  Uverov

04,5p. b. Tato hodnota pochadza z vysledkov
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smulécie  predodého scendra  Dadimi
dvoma predpokladmi v tomto scenari st pokles
cien nehnutelnosti 0 50%, atvorba opravnych
poloZiek pre zlyhané Gvery v celom objeme
nezabezpetenej hodnoty (t. j. vo vyske 100%).

UZ dihodobejSie sa opakuje situécia, Ze
na takto zostaveny stresovy test ngjcitlivejSe
reaguje trojica stavebnych sporitelni, ktorym sa
za jeho predpokladov predikuje zniZenie
poZiadavky na vlastné zdroje od 4,5 do 8 p. b.
Vzhradom na vysoké hodnoty pozZiadavky na
vlastné zdroje v kazdej z nich by takyto zasah
nepredstavoval pre tieto banky obzvla®’ vysoké
riziko. Vo zvydne casti sektora by bol pokles
neprevySova 2 p. b. Vydedky scendra teda
poukazuju na dobrd odolnost’” bank voci takto
testovanému vyvoju ekonomiky. Pri ich
hodnoteni vSak eSte viac ako u inych scenarov
treba bra do uavahy pocetné nedostatky
azjednoduSenia simulécie V porovnani
srealnou situaciou, nakol’ko ide ovelmi
komplexny scenar.

Analyza citlivosti kreditného
rizika v portfoliu
medzibankovych pohPadavok

Anayza citlivosti  kreditného  rizika
medzibankovych vkladov auverov je vlastne
anayzou systémového rizika na domacom
medzibankovom  trhu. Vtomto zmyse
systémové riziko (contagion risk) oznatuje
riziko, ked zlyhanie jedng domace] banky
vyvola zhorSenie situacie, prip. a zlyhanie
vinych bankéch zdbvodu prepojeni medzi
bankami formou vkladovych aulverovych
transakcii namedzibankovom trhu. Graf 99
znazoriuje pocty bank, v ktorych by
poZiadavka na vlastné zdroje mohla prevysit
vlastné zdroje v pripade zlyhania jednej alebo
dvoch bank. Podrla (dgov za Kkoniec
jednotlivych mesiacov sa v pripade zlyhania
jednej banky pocas prvého polroka 2008 tento
pocet pohyboval od 1 do 3.



Graf 99 Dopad stresového testovania
systémového rizika na domacom
medzibankovom trhu
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- Zdroj: NBS, vlastné vypocty

- Lavazvidaos: pocet bank, v ktorych by
v pripade zlyhaniajednej alebo dvoch bank
poZiadavkanavlastné zdroje (PV Z) prevySila
objem vlastnych zdrojov (VZ)

- Pravdzvidaos: objem vkladov a Gverov medzi
domécimi bankami v mid. Sk (stav ku koncu
mesiaca)

- Nad grafom je zobrazeny podiel aktiv bank, v
ktorych by v pripade zlyhania jednej banky
poZiadavkanavlastné zdroje prevyslaobjem
vlastnych zdrojov, na celkovych aktivach
bankového sektora

Devizovériziko

Pocas prvého polroka 2008 zostala devizova
pozicia bankového sektora ako celku takmer
uzatvorena. V&Sina bank nebola vystavena
vyraznejSiemu devizovému riziku. Dovodom je,
Ze banky svoju otvorend devizovl poziciu
v sivahe, ktora bola vé&csinou krétka, uzatvarali
menovymi derivatmi v podsivahe.

Krétka otvorena devizova pozicia v sivahe
k 30. junu 2008 predstavovda 7 % bilancng
sumy. Bola spdsobend ngma vysokym
objemom devizovych vkladov zahrani¢nych
bank, z ktorych velka ¢ast’ banky investovali
v doméce] mene do obréatenych repo obchodov
sNBS aebo pokladni¢nych poukéZok NBS.
Objem devizovych Uverov avkladov sa pocas
prvého polroka 2008 takmer nezmenil.

Ako ukazuje Graf 100, velkd cast
devizovych aktiv g pasiv (nggma pri operaciach

(=)
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sklientmi ascennymi papiermi) tvoria aktiva
apasiva denominované vmene  euro.
V ostatnych cudzich menach je otvorena
devizovd pozicia v divahe tvorend ngma
vkladmi zahrani¢nych bank, pricom
najvyraznejSi podiel maa vklady v americkych
dolaroch. Od 1. januara 2009 sa preto o¢akava
vyraznejSi pokles otvorenej pozicie v slivahe.

Otvorenu devizovl poziciu v sivahe banky
uzatvérali derivatovymi obchodmi. Celkovo tak
bola devizova pozicia prakticky uzatvorena. To
plati nielen o agregovang hodnote devizovej
pozicie za cely bankovy sektor, ale ani vo
vacSine bank otvorena devizova pozicia pocas
prvého polroka 2008 neprevySovaa 3 %
bilancng sumy.

Graf 100 Struktlra aktiv apasiv v cudzej
mene k 30. junu 2008
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Nizku citlivost bank voc¢i devizovému
riziku potvrdzuji & hodnoty VaR®, ktoré

% VaR (value-at-risk, hodnota v riziku) udéva stratu,
ktora by nemala byt presahnutd s 99%
pravdepodobnostou. Pritom sa predpokladd, Ze
rozdelenie budlcich zmien trhovych faktorov (v tomto
pripade vymennych kurzov) mozno smulovat
rozdelenim zmien pocas uplynuléno roka (250
pracovnych dni), a Ze portf6lio zostane nemenné pocas
10 dni. Pri vypocte VaR boli smulované iba jednodiiové
straty a ziskan& hodnota bola nas edne prenédsobena /10 .



zobrazuje Graf 101. Vo v&cSine bank hodnota
VaR ku koncu Ziadneho mesiaca pocas prvého
polroka 2008 nepresahovala 2 % vlastnych
zdrojov.

Graf 101 Vyvoj 10-diiového VaR (99 %)
v jednotlivych skupinach bank
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Zdroj: NBS, vlastné vypocty

Udaje st v mid. Sk

V grafe nie sl zobrazené hodnoty VaR pre
poboc¢ky zahrani¢nych bank

Ogtatné banky zahiiigU g stavebné sporitelne
Od januara 2008 zahtiia skupina bénk
previazany ch navlastné bankové skupiny g
CSoB

Urokovériziko

Pri  anadyze Urokového rizika sa
zameriame na vysledky testov citlivosti na
narast sadzby ECB 02 p. b. Budeme
porovnava dopad zékladného astresového
scenara, prezentované hodnoty si teda rozdiely
vystupov ~ zuvedenych dvoch  scenarov.
Z&kladnym scenarom rozumieme vyvoj sadzby
ECB v sllade soc¢akavaniami trhu. Stresovym
scenarom rozumieme zvySenie sadzby ECB
vijuni 2008 02 p. b. Metodoldgia spdsobu
modelovania dopadu na ostatné eurové
akorunové urokové sadzby, ako g podrobnejsi
popis jednotlivych scendrov uvadza Box 5.

Dopad  jednotlivych  scendrov  bol
spocitany pre arokovo citlivé portfélia bank,
teda pre portfélio vkladov aulverov, portfélio
cennych papierov  aportfdlio  Urokovych
derivétov. Urokovy zisk, resp. strata z portfolia
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vkladov alverov vchadza do ¢istych
arokovych  vynosov. Portfélio  cennych
papierov sa sklada z Fair Vaue (FV), Hold for
Trading (HFT), Avaliable for Sale (AFS)
aHeld to Maturity (HTM) portfélia. FV aHFT
portfolia sa precenuju oproti zisku astrate, AFS
portfolio sa precenuje oproti viastnému imaniu,
kym HTM portfélio sa nepreceiuje. Portfélio
arokovych derivatov je mozné na zéklade
dostupnych vykazov rozdelit na obchodnu
abankova  knihu, toto rozdelenie de
nezodpoveda presne rozdeleniu portfolia
cennych papierov, preto sa pouZil predpokled,
Ze UOrokové derivdty sa nepouzivgl na
zabezpecenie cennych papierov, ktoré sa
nevykazuju v redng hodnote.

Na zéklade tejto skutocnosti boli pouZzité
dva pristupy. Pri prvom pristupe sa vycidlil
zisk, resp. strata z portfélia vkladov auverov,
Z precenenia cennych papierov nachadzajlcich
sa vo FV, HFT aAFS portféliach, zisk
zurokovych prijmov azisk, resp. strata
z precenenia Urokovych derivatov v obchodnej
abankove] knihe v pripade nérastu z&kladnej
sadzby ECB 02 p. b. oproti zakladnému
scenaru.

Strata v pripade cennych papierov by sa
kumulovala poc¢as prve polovice sledovaného
obdobia, po tomto obdobi by sa dopad Soku
zmierioval a hodnota portfélia by rastla. Tento
narast je sposobeny jednak tym, Ze Urokové
prijmy by prevysili stratu z precenenia, jednak
kvéli zmierneniu vplyvu Soku nasadzby
dihopisov.

Portfélio drokovych derivatov by naSok
reagovalo opatnym, symetrickym sposobom,
¢o odréZza skutocnost’, Ze tieto néstroje slizZia
nazabezpecenie portfdlia cennych papierov
voci  vykyvom v Urokovych sadzbéach. Po
naraste pocas prvych piatich mesiacov by saich
hodnota zniZzovaa, ku koncu obdobia by bola
mierne zdporna. Celkovy dopad Urokového
Soku na portfdlio cennych papierov aderivatov
by bol preto pre bankovy sektor ako celok
takmer nulovy.



Graf 102 Dopad zvySenia sadzby ECB na
bankovy sektor, prvy pristup
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Zdroj: NBS, vlagtné vypocty
Udaje st v mid. Sk

Pre sektor by sa zvySil ¢isty Urokovy
vynos z portfélia vkladov auverov, nakol’ko
arokové sadzby na UGvery by sa zvySovali
rychlejSim tempom a vysSou mierou ako sadzby
na vklady. Treba v3ak poznamena’, Ze nakolko
nebol zisteny signifikantny vztah medzi
vyvojom objemov azmenou Urokovej sadzby
ECB, vyvoj vkladov alverov za sledované
obdobie neodrédZza skuto¢nost’, Ze v pripade
zvySovania sadzieb by sa rast Gverov v
skuto¢nosti zastavil, aebo zmiernil.

Pri druhom pristupe sa vyuZil predpoklad,
Ze v pripade potreby banky mézu predat’ aktiva
nachéadzajuce sa g v portfdliu cennych papierov
drzanych do splatnosti. V tomto pripade sa
preto ratalo g sprecenenim cennych papierov
drZzanych v HTM portfdliu.

Verky objem cennych papierov drzanych
vHTM portfoliu ma za nasledok, Ze strata
Z precenenia cennych papierov by pocas
dedovaného  obdobia  prevySila  zisk
z urokovych derivdtov avkladov auverov,

celkovo by bol teda bankovy sektor stratovy.
Na konci dedovaného obdobia by sa vykazoval
zisk kvoli uz vysSie popisanym skuto¢nostiam
g v portfdliu cennych papierov, bankovy sektor
by bol preto mierne ziskovy g v tomto pripade.

Kym zpohladu bankového sektora ako
celku si cenné papiere zabezpetené oproti
stratdm z precenenia apoklesu Urokovych
prijmov, pre jednotlivé banky toto tvrdenie
bezpodmienecne neplati.

Graf 103 Dopad zvySenia sadzby ECB na
bankovy sektor, druhy pristup
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....... Deriv aty Celkovy dopad

Zdroj: NBS, vlastné vypocty
Udaje st v mid. Sk

Kym niektoré banky nevykazovali
derivaty, ktorym by zabezpecovali portfélio
cennych papierov, Vv niektorych bankach je
strata debo zisk z derivatov prevysujica zisk
aebo stratu z cennych papierov.

Hoci na konci sledovaného obdobia by
banky vacSinou vykézai zisk, straty by utrpeli
nakonci prvého polroka.

Box 5 M odelovanie prenosu zmeny sadzby ECB do ostatnych Urokovych sadzieb SKK a EUR

Pri modelovani vyvoja Urokovych sadzieb sa pouZili dva scenare, pricom sa pouzil predpoklad, ze
zékladna sadzba NBS bude kopirovat’ vyvoj sadzby ECB aslovenské medzibankové Urokové sadzby
budl nasledovat’ vyvoj sadzieb EURIBORu, pricom do konca roka sa vyrovna urokovy diferencial
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medzi sadzbami BRIBORu a EURIBORu apo 1.1.2009 bude ich pohyb areakcia na zmeny trhovych
podmienok totozny.

V z&kladnom scendri sa sadzba ECB zvys k 1.1.2009 0 0,25 p. b. na Uroven 4,5 % p. a. Pri tomto
scenari sa vychadzalo z historického vyvoja tejto sadzby ako g z tvaru Urokovych kriviek EURIBORu
ku koncu polroka. Pri stresovom scenari sa predpokladalo zvySenie sadzby ECB 02 p. b. oproti
z&kladnému scenaru.

Pri z&kladnom scendri sa sadzby kratSich splatnosti pohnu iba mierne, Urokovy diferencidl medzi
sadzbami medzibankového trhu asadzbou ECB sa zachovau. Sadzby dihsSich splatnosti sa po zmene
sadzby ECB zvySiaanadedne koriguju prehnani reakciu.

Dlhopisové sadzby sa po¢as obdobia simulécie pohybuju na zhruba rovnakej Urovni, po zmene
zékladnej sadzby nastane mierna korekcia, nakolko zvySenie tychto sadzieb sa uskuto¢nilo uz pred
zvySenim sadzby ECB v dosledku o¢akavaniatejto zmeny.

Pri stresovom scenari je reakcia sadzieb na zmeny sadzby ECB podobna ako pri zakladnom
scenari. Sadzby kratSich splatnosti sa zvySia, pricom Urokovy diferencidl ostane na zhruba rovnakej
Urovni za sledované obdobie. Sadzby dIhSich splatnosti reaguju na zvy3enie vo vaise] miere, pricom
nasledne nastane korekcia. Na konci sledovaného obdobia sii sadzby v stave mierneho klesania, preto
by saddaocakavat’ d’alSakorekciasmerom nahor v pripade prediZenia stresového obdobia.

Graf 104 Sadzby medzibankového trhu — Graf 105 Dlhopisové sadzby — zakladny
z&kladny scenar scenar
6.0 6 -

5 = I -
= /————f”""‘ R T —
4.0 4 — - 4] = S~
3.0 4 3
2.0 4 2
1.0 1 4
0.0 , , . . . . o ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘

VI.08 VIII.O8  X.08  XI.08 1.09  IV.09  VI.09 VILO8  VIILOS  X.08 XI1.08 1.09 V09 V109
ECB_2W
EURIBOR - 1m ECB_2wW
....... BRIBOR - 1m 5 ro¢né sadzba - EUR
EURIBOR -9m | e 5 ro¢né sadzba - SKK
BRIBOR - 9m 10 ro¢na sadzba - EUR
10 ro¢né sadzba - SKK

Zdroj: NBS, vlastné vypocty . —

Udaje 0 zmenéch v legende grafu predstavujli - Zdroj: NBS, vlastné vypocty 3

smulovant zmenu - Udageo zmenach v legende grafu predstavuji
smulovant zmenu

Klientske sadzby sa pri zékladnom scenéri zvySia iba mierne, ¢o odraZza neliplny prenos zmien
zékladnych sadzieb ECB aNBS do tychto sadzieb. Pri stresovom scenari sa sadzby zvySia pomerne
hladko, po mierne prehnanych reakciach nastani jemné korekcie. Hladina sadzieb sa na konci
sledovaného obdobia ustdli, zmeny sa premietnu do podnikovych sadzieb vo vé&tSej miere ako do
sadzieb pre vklady obyvatel'stva. Urokové sadzby pre Gvery obyvatel’stvu nevykazovali signifikantny
vzt'ah s0 sadzbami NBS aebo smedzibankovymi sadzbami, za sledované obdobie tieto sadzby
neustale rastu.
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Graf 106 Sadzby medzibankového trhu —

stresovy scenar Graf 107 Dlhopisové sadzby — stresovy
scenar
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Graf 108 Odhadovany vyvoj sadzieb Uverov a vkladov
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Riziko likvidity

Riziko likvidity z kratkodobého
pohladu

Cielom andyzy likvidity z kratkodobého
pohl'adu je posudit’, ¢i mau banky dostatok
likvidnych  aktiv.  (nggmad  prostriedkov
v obratenych repo obchodoch sNBS, Statnych
dihopisov, pokladnicnych poukéZok aaktiv
skrédtkou zostatkovou dobou  splatnosti)
vzhl'adom na objem zavazkov (ngjméa vkladov
od bank aklientov) skratkou zostatkovou
dobou splatnosti. Na tento Uc¢el boli sledované
ukazovatele podielu likvidnych aktiv do 7 dni
(resp. do 3 mesiacov) k pasivam so zostatkovou
splatnostou do 7 dni (resp. do 3 mesiacov).
Median prvého ukazovatela sa pocas prvého
polroka 2008 pohyboval na uspokojivej Urovni
89 % az 95 %, median druhého ukazovatela bol
trochu niZ&i. Pre udrZzanie dobre likvidne
situécie v tychto bankéch je preto nevyhnutné
udrZanie stabilného jadra vkladov.

V bankovom sektore ako celku nenastao
pocas prvého polroka 2008 zhorSenie situacie
z hradiska krétkodobej likvidity.

Graf 109 Vyvoj medianovych hodn6t
ukazovatelov likvidity
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- Zdroj: NBS

- Graf neobsahuje pobocky zahrani¢nych bank
strhovym podielom mensim ako 2 %
z celkovych aktiv sektora

Pre vasSinu bank je pre udrZzanie dobrej
likvidnej pozicie v c¢asovom horizonte do 3
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mesiacov nevyhnutné, aby ¢ast’ vkladov zostala
v banke dhSiu dobu, ako je ich skutocna
splatnost. Ako vSak ukazuje porovnanie
likvidného vank(se?’ a otvorengj pozicie do 3
mesiacov®® nabilanénej sume (Graf 110),
vyznam tejto podmienky je v jednotlivych
bankach rézny.

Graf 110 Porovnanie likvidného vankusa
aotvoreng] pozicie zoperacii s klientmi
do 3 mesiacov

[ — e e e e s i s e s i,

- Zdroj: NBS

- Graf neobsahuje pobocky zahrani¢nych bank
strhovym podielom mensim ako 1 % vzhl'adom
na celkové aktiva sektora

- Navodorovnej os je zobrazeny podiel
otvoreng pozicie z operécii s klientmi do 3
mesiacov nabilantng sume

- Nazvislgj osi je zobrazeny podid likvidnych
aktiv nabilan¢ng sume

2 Likvidny vankus je sicet pokladni¢nej hotovosti,
Stétnych dihopisov, Sténych pokladni¢nych poukéZok,
pokladni¢nych pouk&Zok NBS, vkladov vNBS a
beZznych G¢tov vinych bankéch po odrétani zévézkov
bank voci zahraniénym bankd&m (okrem dlhodobych)
aARDAL-u aaktiv poskytnutych do z&8 ohy.

% Otvorena pozicia do 3 mesiacov je rozdie sictu
z&vézkov voci klientom aemitovanych cennych papierov
so zostatkovou splathos’ou do3 mesiacov asictu
pohradévok vogi klientom a dlhovych cennych pgpierov
emitovanych bankami apodnikmi so  zostatkovou
splatnost’ou do 3 mesiacov.



Na analyzu citlivosti rizika likvidity
v jednotlivych bankéch boli  zvolené dva
z&kladné scenare:
- pokles objemu vkladov klientov 0 20 % a
- pokles objemu vkladov zahrani¢nych bank
0 90 %.

Pri vybere 20% vkladov klientov by
medianova hodnota ukazovatel'a likvidity do 7
dni kleslaz 95 % na 71 % a medianova hodnota
ukazovatela likvidity do 3 mesiacov zo 68 % na
61 %. Vo vsetkych bankach by likvidné aktiva
postacovai na pokrytie odlivu vkladov.

Graf 111 Dopad scenara poklesu vkladov
klientov 0 20 % na ukazovatel’ likvidity do 7
dni
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Zdroj: NBS, vlastné vypocty.
Nagrafe nie sli zobrazené pobocky
zahrani¢nych bank a SZRB.

Vyber 90 % vkladov nerezidentskych
bank by sa prgavil ngméa v niektorych
mensSich pobockach zahrani¢nych bank. Na
ostatné banky by v3ak bol jeho dosah
v porovnani s predchadzajucim scendrom
mensi, ngnizSie hodnoty ukazovatel'ov
likvidity by mali banky viac zavidé od
medzibankového trhu. Medidn ukazovatel'a
likvidity do 7 dni by klesol na 67% a
median ukazovatela do 3 mesiacov na
60 %.
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Graf 112 Dopad scenara poklesu objemu
vkladov zahraniénych bank 090% na
ukazovatel’ likvidity do 7 dni
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Zdroj: NBS, vlastné vypocty.
Nagrafe nie sli zobrazené pobocky
zahrani¢énych bank a SZRB.

Riziko likvidity z dlhodobej Sieho
pohladu

Z dlhodobejsieho pohradu nalikviditu je
vzhl'adom naudrZatel'nost’ Uverovych aktivit
podstatné, Ze vo vatdine bank sl tieto aktivity
financované z vkladov klientov alebo emisie
dihodobejSich  cennych  papierov,  nie
z kratkodobych prostriedkov z medzibankového
trhu. Vo viacerych bankéch ma vsak podiel
Gverov navkladoch aemitovanych cennych
papieroch rastuci trend. Vramci celého
bankového sektora jeho hodnota poc¢as prvého
polroka 2008 vzréastla zo 69 % na 74 %.



Graf 113 Porovnanie podielu Uverov
nabilanéng sume apodielu vkladov a
emitovanych cennych papierov na bilanéne)
sume
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- Zdroj: NBS

- Graf neobsahuje pobocky zahrani¢nych bank
strhovym podiel om mensim ako 1 % vzhl'adom
nacekové aktiva sektora

- Navodorovng osi je zobrazeny podiel Gverov
klientom nabilan¢neg sume

- Nazvide osi je zobrazeny podiel vkladov
prijatych od klientov a emitovanych cennych
papierov nabilan¢ne sume
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Poist’ovne

NajvyznamnejSim druhom rizik, ktorym st
poistovne vystavené, si poistné rizikd. Okrem
toho si poistovne vystavené trhovym rizikam,
ktoré mézu spOsobit’ neocakavané zniZenie
hodnoty aktiv kryjucich technické rezervy.
KedZe napodrobni anayzu vystavenia
poistovni vo¢i  poistnym rizikdm nie su
k dispozicii dostatocné Udgje, budeme sa v tejto
analyze venovat’ iba dopadu trhovych rizik.

Pri analyze je zohl'adnené riziko v3etkych
aktiv, z ktorych riziko nesie poistovia, vratane
aktiv  nekryjucich technické rezervy ani
garancny fond. Anayza sa vSak nezeobera
rizikom, ktorému s0 vystavené aktiva
investované v mene poistenych ani technicke
rezervy postupené zaistovatelom, ked'Ze
z tychto aktiv nenesie poist'oviariziko.

Vo vaSne poistovni je trhové riziko, ktoré
by mohlo mat’ priamy dosah na vykazany
vysledok hospodarenia, takmer zanedbatelné.
Do6vodom je, Ze devizové pozicie si vo vassine
poistovni uzatvorené, podiel investicii do akcii
apodielovych listov precenovanych na realnu
hodnotu proti zisku astrate tvori iba 0,8 %
aktiv (a v Ziadng) poistovni nepresahuje 6 %
aktiv) apodiel investicii do dihovych cennych
papierov precenovanych na rednu hodnotu
proti zisku astrate iba 2,7 % aktiv. Po¢as 10 dni
by straty v désledku trhovych rizik vo vécSine
poistovni nemali s pravdepodobnostou 99 %
prekrocit’ 0,3 % aktiv.

Treba vSak poznamenat’, Ze hodnota aktiv
viacerych poisovni je vystavend zmendm
urokovych sadzieb, ked’ze velku cast aktiv
poistovni tvoria dlhové cenné papiere,
v niektorych poistovniach dokonca srelativne
vysokou duréciou. Tieto cenné papiere v3ak nie
s precenované na redlnu hodnotu proti zisku
astrate. Pripadna zmena Urokovych sadzieb by
sa prejavila iba postupne poklesom drokovych
prijmov. Niektoré poistovne zaroven drzZia
akcie apodielové listy v portféliu finanénych
nastrojov na predg, ktoré sl preceiiované na
rednu hodnotu proti vliastnému imaniu. Podiel
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tychto cennych papierov na aktivach vo vassine
poistovni neprekracuje 5 %.

TabuPka 10 Vystavenie aktiv poistovni
trhovym rizikam

Minimum Median Maximum

1 Akciové riziko 0,0 % 0,0 % 0,3 %
2 Devizové riziko 0,0 % 0,0 % 14 %
3 Urokové riziko 00% 00% 34%
4 Celkové riziko 0,0 % 0,1% 34 %
5 Akciové riziko k portfoliu akcii 0,0 % 28% 111%
6

Urokové riziko k portfoliu dh.CP 0,7 % 2,0 % 31%

- Zdroj: NBS, REUTERS, BLOOMBERG

- Hodnoty v taburke udavaja VaR (nahladine
vyznamnosti 99 % pri predpoklade 10-diove drzby
nezmeneného portfdlia) na hodnote aktiv (riadky 1 az
4), rep. naportfdliu akcii (riadok 5) aebo dihovych
cennych papierov (riadok 6)

- Do vypottov neboli zahrnuté aktivainvestované
Vv mene poistenych, ani aktiva zodpovedajice podielom
zaistovatel'ov natechnickych rezervéach, ked’Zzeriziko
z tychto aktiv nenesie poistoviia

- Pri Grokovom riziku sado Gvahy ber(i iba finanéné
néastroje, ktorych precenenie by malo priamy dopad na
vydedok hospodérenia



Fondy déchodkovych
spravcovskych spolo¢nosti

Konzervativne fondy nemagu vo svojich
portféliach Ziadne akcie, podielové listy, ani
otvorené pozicie v cudzich menach. Preto si
vystavené len Urokovému riziku, riziku zmeny
vynosov  dlhopisov  zdbvodu  zhorSenia
kreditngj kvality dlZznika, resp. pripadnym
stratam z dovodu kreditného rizika. Urokové
riziko je pomerne nizke, kedZze velka c¢ast’
magjetku v tychto fondoch tvoria dlhopisy
denominované vdomacej mene skrétkou
duréciou, resp. ¢ty sdobou viazanosti
vacésinou do 2 tyzdiov. Pocas 10 pracovnych
dni® by spravdepodobnostou 99 % nemaa
z dévodu urokového rizika aktudlna hodnota
déchodkove) jednotky klesnit oviac ako
0,5%. Podiel dlhopisove] zloZzky predstavuje
v jednotlivych konzervativnych fondoch 50 %
az 80%. Zhradiska kreditného rizika su
dochodkové fondy vystavené zhorSeniu
kreditngj kvality, resp. zlyhaniu finan¢nych
in&titlcii, ato ngma eurépskych, ado iste
miery americkych. Hrozbou by bolo ngma
zlyhanie viacerych zahrani¢nych finan¢nych
indtitdcii  zddévodu  vysokého  nérastu
systémového rizika na svetovych finan¢nych
trhoch.

V porovnani skoncom roka 2007 moZno
hovorit 0 miernom raste rizikovosti
konzervativnych fondov. Dévodom je jednak
narast volatility domécich drokovych sadzieb
pocas prvého polroka 2008, de g zvySenie
podielu dihopisovej zloZzky na celkovej ciste
hodnote majetku jednotlivych konzervativnych
fondov.

Rizikovost’ vyvazenych arastovych fondov
pocas prvého polroka 2008 vyraznejSie
pokleda. Dévodom je, Ze akciové riziko, ktoré

# 10 pracovnych dni je &andardny &asovy horizont
pri vypocte VaR zdbvodu vzgomnej porovnatelnosti
medzi jednotlivymi typmi indtitacii. Treba v&ak vziat’ do
uvahy, Ze investovanie do dbchodkovych fondoch je
dhodobé. To je =z&oven zohadnené & pri
makrostresovom testovani, kde je pouzity ¢asovy
horizont 1 roka.

86/123

je nagvyznamngiSim rizikom pre vyvaZzené
arastové fondy, sa zniZilo kvoli poklesu
podielu akciovej zlozky portfolii. Zarovei
mozno hovorit’ o poklese rizikovosti samotnych
akciovych portfalii.

Podiel VaR pre urokové riziko na NAV je
vo V&S8ine dobchodkovych spravcovskych
spolo¢nosti  porovnatel’ny s konzervativnymi
fondmi. Urokové riziko je teda na pomerne
nizkej Urovni. VyvéZené arastové fondy by
neboli vyraznejSie ovplyvnené ani zmenou
vymennych kurzov. Ich devizové pozicie
vznikglce ngma v dosledku investovania do
zahrani¢nych akcii apodielovych listov si do
vel’kel miery uzavreté. Treba vSak zobrat' do
avahy, Ze velku cast’ otvorengj tvori otvorena
pozicia vmene euro, uktore je mozné
predpokladat’, Ze skutocné riziko je v sli¢asnosti
nizSe ako riziko odhadnuté z historického
vyvojazaposledny rok.

Podobne ako konzervativne fondy su g
vyvazené arastové fondy vystavené kreditnému
riziku ngma vyznamnych  eurdpskych
aamerickych finan¢nych institdcii.



TabuPka 11 Vystavenie sa déchodkovych fondov rizikam

Konzervativne fondy VyvéZzené fondy Rastové fondy
Minimum Median Maximum Minimum Median Maximum Minimum Median Maximum
1 Akciové riziko 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,4 % 0,5% 0,8 % 0,6 % 0,6 % 09 %
2 Urokové riziko 0,1% 0,3 % 04 % 0.2% 0,3% 05% 02 % 0,3% 04 %
3 Devizové riziko 0,0% 0,0% 0,0 % 0,0% 0,1% 0,6 % 0,0 % 0,1% 0,6 %
4 Celkové riziko 0,1% 0,3 % 04 % 0,4 % 0,5% 1,0 % 0,6 % 0,6 % 11%
5  Akciové riziko k portfoliu akcii 20% 39% 4,6 % 19% 39% 42 %
6  Urokové riziko k portféliu dih. CP 0,3% 04 % 0,8 % 0,4% 0,5% 0,9 % 05 % 0,5% 0,9 %

- Zdroj: NBS, REUTERS, BLOOMBERG, vlastné vypocty

- Hodnoty v taburke udévgu VaR (nahladine pravdepodobnosti 99 % pri predpoklade 10-diovej drzby
nezmeneného portfolia) naNAYV (riadky 1 a7 4), resp. naportféliu akcii (riadok 5) aebo dihovych cennych
papierov (riadok 6)

- Pri drokovom riziku saneberie do Uvahy Urokovériziko vyplyvajlce z viazanogti terminovany ch vkladov
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Fondy doplnkovych

dochodkovych spoloénosti

Podobne a&o fondy dbéchodkovych
spravcovskych  spolocnosti, si g fondy
doplnkovych  déchodkovych  spolo¢nosti
vystavené ngma trhovym rizikam. Pocas
prvého polroka 2008 sa vystavenie fondov
sngvasim trhovym podielom voci rizikam
vyraznegjSie nemenilo. Dévodom je ngma
pokles  podielu investicii  vystavenych
Urokovému alebo akciovému riziku.

V  skupine ngvacSich prispevkovych
fondoch je riziko pomerne malé. Vykonnost” by
nemala byt' po¢as 10 dni zniZzena o viac ako 1
p. b. s pravdepodobnost’ou 99 %.

Vyplatné fondy drzia takmer vSetky svoje
prostriedky nabeZznych aebo terminovanych
Gctoch.

Cedkovo sa teda zfondov DDS javia ako
relativne nagjrizikovejSie prispevkové fondy
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investujice vo VvaS miere do akcii
apodielovych listov. Ich trhovy podiel je vSak
pomerne nizky. Tieto fondy sU Zzéroven
vystavené g ngjvyssiemu devizovému riziku.

TabuPka 12 Vystavenie sa prispevkovych
fondov doplnkovych déchodkovych
spolo¢nosti rizikém

Dolny kvartil Median Homy kvartil

Akciové riziko 0,0 0,1 0,2
Urokové riziko 0,0 04 06
Devizové riziko 0,1 0,2 05
Celkové riziko 0,3 0,6 09
Akciové riziko
k portféliu akcii 2,5 3,6 46
Urokové riziko k portfoliu CP 06 07 11

Zdroj: NBS, REUTERS, BLOOMBERG,

vlastné vypocty

Hodnoty v taburke udavaji VaR (nahladine
pravdepodobnosti 99 % pri predpoklade 10-
dnove drzby nezmeneného portfélia) naNAV
(riadky 1 az 4), resp. na portfdliu akcii (riadok
5) debo dihovych cennych papierov (riadok 6)




K olektivheinvestovanie

Podielové fondy sO0 vystavené nama
devizovému aakciovému riziku. Devizove
riziko vznika z dévodu, Ze podielové fondy vo
v3eobecnosti nezabezpetuju devizové pozicie
vznikgice zinvesticii do cennych papierov
v cudzej mene. Po vstupe Slovenskej republiky
do Eurozény je vSak mozné ocakavat’ znizenie
tohto rizika, pretoze vySe polovica otvorengj
devizoveg] pozicie podielovych fondov je
denominovana v mene euro. Po prijati meny
euro budd podielové fondy vystavené ngma
riziku zmeny vymennych kurzov voCi
americkému dolaru, ¢eskegl korune, pol'skému
zlotemu a mad’arskému forintu.

Vystavenie voci akciovému riziku je
pomerne vyrazné, hoci pocas prvého polroka
mierne kledlo. Pri akciovych fondoch mdze
dokonca strata pocas 10 dni prekrocit
s pravdepodobnostou 1 % hodnotu 4 % NAV.

Graf 114 RozloZenie podielu VaR na NAV
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- Zdroj: NBS, REUTERS, BLOOMBERG,
vlastné vypocty

Vystavenie voci Grokovému riziku je
pomerne nizke, ato g vo fondoch svySSim
podielom dlhopisove] zlozky. VaR Urokového
rizika takmer v Ziadnom podielovych fondoch
nepresahuje hodnotu 1 % NAV. Vynimkou sl
iba tri fondy. V&sina fondov by teda
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nezaznamenala vyrazngjSi dopad narednu
hodnotu  cennych  papierov v pripade
neocakavanej zmeny Urokovych mier.

Z andyzy tiez vidno, Ze ngjviac celkovych
aktiv podielovych fondov, az 69 %, ma VaR
naurovni do 1 % NAV, ¢o znamena, Ze va&Sina
aktiv podielovych fondov je investovana
do mélo rizikovych aktiv, nggméa do vkladov
v bankéch skratkou dobou splatnosti ado
dihopisov skratkou duréciou. Dévodom je, Ze
polovica aktiv je slstredenych v penaznych
fondoch adasSich 13% v dlhopisovych
fondoch, ktorych VaR sa vaSinou pohybuje
vinteevale dol% NAV. V porovnani
skoncom roka 2007 podiel aktiv investovanych
do nameng rizikovych fondov sVaR
nepresahujucim 1% cistg hodnoty aktiv
dokoncavzrastol.

Najvyssiu  rizikovost mau  akciové
aSpecidlne fondy, ktorych podiel nacelkovej
hodnote NAV je 5 %.

Taburka 13 Vystavenie podielovych fondov
rizikam

VaR | VaR | VaR | VaR | VaR Pofo'ﬁ'da’p“
0%-1% | 1% -3 % | 3%-6 % | 6% -8 % |8%- 15 % ,
na celkovych
NAV NAV NAV NAV NAV .
aktivach
Akciové 2% 1% 90 % 0% 7% 4%
Dlhopisové | 81%  17% 2% 1% 0% 13%
Pefiazné 100% 0% 0% 0% 0% 50 %
fo‘i‘r:j‘i‘(, 3%  95% 2% 0% 0% 14%
Zmiesané B  49%  18% 0% 0% 4%
Uzavreté 6% 94 % 0% 0% 0% 1%
Speciélne 0% 0% 100% 0% 0% 1%
Ostatné 4% 96 % 0% 0% 0% 10%
Spolu 7 0 7
16 2008 69%  25% 6% 0% 0%
Spolu 7 0 7
DG 2007 64% 21%  10% 1% 4%

- Zdroj: NBS, REUTERS, BLOOMBERG,
vlastné vypocty

- Podidy NAV podidovych fondov s prislusnou
hodnotou V aR nacelkovel NAV dang skupiny
fondov



7 M akr ostr esové testovanie

Schopnost” slovenského finanénéno sektora absorbovar’ vyraznejSie Soky bola testovana pomocou
dvoch verzii makroekonomického scendra, ktoré vychadzali najmé zexternych  Sokov.  Simuléacie
zah/iiali pokles rastu zahranicneg] aj domécel ekonomiky, stym spojeny narast zlyhanych Uverov,
inflacie a Urokovych sadzieb a vyrazny pokles cien akcii a nehnute/nosti. Pre banky by uvedeny scenar
mamenal straty najma zddvodu zhorenia kvality portfdlia Gverov podnikom. Kreditné riziko
domacnosti, resp. trhove rizika by mali vyraznejsi dopad iba v niektorych bankach. Déchodkoveé fondy
a podielové fondy by boli zasiahnuté najmé poklesom akciovych trhov a podielové fondy investujlce do
americkych akcii pravdepodobne aj devizovym rizikom. Kvoli predpokladangj restriktivne] monetarnej
politike zo strany ECB kvdli rastu inflacie by sa vS&ak zwysli Urokové prijmy z vkladov v bankéach
a cennych papierov, ¢o by ciastocne kompenzovalo pokles cien aktiv. Podiel aktiv, ktoré by boli
wyraznejSie znehodnotené, by viak nebol vyrazny, kedze priblizne tri Stvrtiny investicii do podielovych
fondov sO investované relativne konzervativne vo fondoch peiaznénho trhu, resp. v dlihopisovych
fondoch. Konzervativne dochodkové fondy a poistovne by zddvodu trhovych rizik nezaznamenali

takmer Ziadne straty.

Popis pouzitych stresovych
scenarov

Stresové testovanie umoznuje zhodnotit’
schopnosti finanéného sektora prekona’ rézne
Sokové situécie, ktoré sa s rdznou
pravdepodobnostou  objavuju  pocas  ich
podnikania. Reakciu sektora na stresové
situdcie je mozné zachytit' prostrednictvom
testov citlivosti t.j. reakcia na zhorSenie
konkrétneho rizikového faktora (napr. dopad
zvy3enia urokovych sadzieb na kapital banky)
debo pomocou komplexnych stresovych
scenarov, kde predpokladdme zmeny viacerych
rizikovych faktorov vrovnakom case (napr.
scenar poklesu ekonomiky, ktory sa prejavi na
raste  Urokovych  sadzieb, nezamestnanosti
azvySeni objemu zlyhanych Gverov). V tejto
Casti andyzy sa zaoberdme hodnotenim dopadu
scenarov, pricom testovanie citlivosti bank na
zmeny jednotlivych  rizikovych  faktorov
vyuZijeme ngma na identifikovanie dévodov
ziskanych dopadov stresovych  scenarov.
Vyhoda stresovych scendrov v porovnani
s jednoduchymi testami citlivosti spo¢ivangma
v ich komplexnosti. Zmeny v ekonomike alebo
finanénom sektore sa nikdy neodohravagu
samostatne, ale vzdy v kontexte viacerych
zmien. Podobne sa na stresové situécie
pozerdme prostrednictvom stresovych scenarov.
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Vzhr'adom na danG situéciu vo financnom
sektore aebo ekonomike predpokladame rézne
pohyby rizikovych faktorov. Z pohradu bank
pohyby rizikovych faktorov mau vagSinou
negativny vyvoj, kedZze nas zaujima citlivost’
bank na negativne situécie.

Délezitym javom stresovych scenarov je
udrZanie urcitel miery pravdepodobnosti tychto
scenarov. Aj ked presnda kvantifikécia
pravdepodobnosti nie je moznd, mali by
vyjadrova’ mozné smery budlceho vyvoja
rizikovych faktorov.

Nastavenie scendrov finanéného sektora
v analyze k prvému polroku 2008 je do velkej
miery ovplyvnené prebiehgiicou  krizou
financnych trhov, ktora sa rozdielnou mierou
prejavila na viacerych ekonomikach. Aj ked’ na
viacerych miestach anadyzy tvrdime, Ze
samotna kriza zatia’ vyrazne neovplyvnila
finanény sektor na Slovensku, jej dopad bude
financny sektor skor ¢i neskdr av roznej miere
pocitovat’.

Ur¢it' scen&r daSeho mozného vyvoja na
financnych trhoch aekonomike je velmi
naro¢né. Vztahy vramci finanénych trhov sa
v poslednych rokoch stali podstatne
komplikovangiSimi (ngima vd’aka pouzivaniu
réznych derivatovych néstrojov), stiplo g
vzgomné prepojenie na narodng  Ci



nadnérodngj Urovni. To vyrazne komplikuje
proces stanovenia mozného scenara vyvoja.

Pri stanovovani stresovych scenarov preto
vychddzame zdvoch moZnych scenarov
budiceho vyvoja. Ich odlishost je dana
stupniom zavaznosti pre bankovy sektor.
Moznych scendrov budlceho vyvoja je urdite
podstatne viac, pre naSe potreby vSak
vychadzame iba z dvoch verzii
makroekonomického scendra. Prva predpoklada
mierngjSi  dopad krizy srelativne rychlym
zotavenim, kym druha verzia by mala pomerne

extrémne ovplyvnit domécu ekonomiku
s dlhodobejSim dopadom.
TabuPka 14 Nastavenie stresovych scenérov
Miema Extrémna
verzia verzia
rast HDP 3.2% -0,6%
inflacia 10,9% 18,1%
lrokova sadzba ECB 6,5% 6,5%
pokles akciovych trhov 20% 40%
posilnenie kurzu EUR/USD 10% 15%
zlyhane Gvery - domacnosti 6,8% 10,1%
zlyhané Gvery - podniky 9,5% 17,1%

- Zdroj: NBS, vlastné vypocty

- Hodnoty vyjadruja simulovany stav
ukazovatelov k junu 2009

- Scenére predpokladaj i postupné zhorSovanie
tergjSieho stavu ukazovatel'ov v priebehu roka

Prvaverzia scenara

Scenar predpokladd len mierngjSi dopad
sucasng) krizy na domacu ekonomiku. Sucasny
pokles HDP vo viacerych krgjinach EU sa
zastavi auz v druhom Stvrtroku 2009 dojde
k opatovnému nérastu. Podobne g slovenska
ekonomika  zaznamena  pomasi  rast,
medziro¢ny rast HDP sa znizi na 3 %. Celkovo
dbjde k poklesu ekonomického sentimentu,
investicidm a  niZz%j ochote domécnosti
zadlZovat’ sa.

Scenar d’d€j predpoklada nérast inflacie na
11% (inflacia tahana rastom cien energii,
potravin ako g dopytovymi  faktormi)
azvySenie zakladnych Urokovych sadzieb ECB
02 p. b. Z dévodu zvySenia Urokovych sadzieb
naeuro sa zaroven predpoklada posilnenie eura,
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ateda g slovenskej koruny, voci americkému
dolaru 0 10 % avoti japonskému jenu o 4 %.%

Ceny aktiv budl nadale] klesat’, pricom
ocakavame pokles akciovych titulov o 20 %.
Ku korekciam dbjde na trhu komer¢nych
nehnutel'nosti. Predpokladame pokles cien
komercnych nehnutelnosti anésledne g narast
zlyhanych Gverov na komercné nehnutelnosti
v bankach (pomer zlyhanych Gverov na
celkovych Gveroch na komer¢né nehnutel’nosti
dosiahne 25 %). Pomer zlyhanych Gverov na
celkovom objeme Uverov stlpne g pri Gveroch
doméacim podnikom (stav 15 %) avybranym
zahranicnym  podnikom nama v oblasti
stavebnictva (5% az 10 %). Uvedené nérasty
zlyhanych Gverov boli simulované len pre
kracovych klientov bank®. Pre skupinu Gverov
mengj vyznamnym klientom sme predpokl adali
narast zlyhanych Gverov nadvojnasobok alebo,
ak objem zlyhanych uverov bol nulovy, tak
opriemerny rast zlyhanych Uverov v skupine
kracovych klientov. Celkovo stlpne objem
zlyhanych Gverov pravnickym osobam na
celkovych Gveroch pravnickym osobdm na
Groven takmer 8 %. Problémy so splacanim
averov budii mat & domécnosti®’. Objem

% Do stresového scendra boli zahrnuté g kurzy eura
vodi d’alsim menam, simulované zmeny kurzov vak boli
pomerne nizke. Tieto zmeny boli ziskané pomocou
odhadov korelécii avariancii jednotlivych vymennych
kurzov v obdobiach so zvySenou volatilitou.

3 Udgje za préavnické osoby st erpané z databézy
RBUZ. Stresové testovanie bolo vykonané na vybranej
vzorke prévnickych osdb. Vzorka obsshovda lvery
prévnickym osobdm okrem domécich bankovych skupin.
Nédedne boli identifikované Overy ngdblezitgsim
klientom (napr. Slovenské elektrérne, Kia, J&T a pod.)
alvery nad 1 mld. Sk podra zostatkov Uverov. T&o
skupina sa nazyva Uvery kr'd¢ovym klientom. Zvysné
Gvery tvorili Uvery mengj vyznamnym klientom.

% Kreditné riziko doméacnosti bolo odhadnuté na
z&lade historickych tdajov o objeme celkovych Gverov
azlyhanych Gverov domacnostiam. Na vycislenie vplyvu
makroekonomickych Sokov sa pouZzil VAR modd so
znamienkovymi reStrikciami, ktory obsshova okrem
tychto dvoch ¢asovych radov g inflaciu, HDP a mieru
nezamestnanosti ako endogénne premenné azékladni
Urokovd sadzbu NBS (resp. ECB) &ko exogénnu
premennd.



zlyhanych Gverov vtomto sektore stUpne
ovySe 120% aich pomer na cekovych
tveroch domécnostiam dosiahne 6,8 %.

Druhd verzia scenara

Druhy scendr, tzv. horSi scenér predpoklada
extrémne zhorSenie ekonomicke situécie. Je
zalozeny na predpoklade, Ze si¢asna financna
kriza negativne a hlavne dihodobejSie ovplyvni
hlavné svetové ekonomiky. Prejavi sato g na
domécej ekonomike, ktora upadne do recesie.
Medziro¢ny rast HDP ku koncu juna 2009
poklesne na - 0,6 %. Ekonomika sa dostane do
stagflacie, ked” pokles HDP bude sprevadzany
vysokou inflaciou (nérast 0 14 p. b.). ECB bude
reagovat’ zvySovanim Urokovych sadzieb, ktoré
v priebehu roka 2009 stipnu 025 p. b.
Predpokladame posilnenie eura voc¢i dolaru
0 15 %, voci jenu 0 5 % avoci libreo 3 %.

Vyrazne prepadnu akciove trhy (v priebehu
rokaaz o 40 %) a ceny nehnutel’'nosti.

Vydedky stresového testovania

Bankovy sektor bude negativne ovplyvneny
najma narastom zlyhanych Gverov pravnickym
osobam. Pri  kl'd¢ovych Kklientoch podiel
zlyhanych Gverov na komer¢né nehnutelnosti
na celkovych Gveroch stipne 050 p. b., pri
domécich podnikoch narastie podiel 0 25 p. b.,
pri  zahrani¢nych investoroch sa podiel
zlyhanych Gverov zvys v rozpéti od 5 p. b. do
20 p. b vzavislosti od odvetvia. V skupine
mengj vyznamnych klientov predpokladame
narast objemu zlyhanych Uverov trojnasobne,
alebo, podobne ako v prvom scenéri, ak objem
zlyhanych Gverov je nulovy, tak o priemerny
rast zlyhanych Uverov v skupine kI'u¢ovych
klientov. Podiel zlyhanych Uverov za cely
sektor pravnickych osdb tak dosiahne hodnotu
14,2 %. Objem zlyhanych Gverov stlpne g
v sektore domacnosti (podiel zlyhanych Gverov
stipne 07 p. b.), ale v menSgj miere ako pri
podnikoch.

TabuPka 15 Dopad makroekonomickych scenarov

1. scenér 2.scenér

Pr’igme’r ) ) Pr’igme’r ) )
e oo B ISR v v N o T I

aktiv aktiv
Banky -2 2 -2 -1 -4 6 -4 3
Poist'ovne 0 0 0 1 0 0 0 1
Déchodkové fondy 8 2 -2 1 =1l -6 £3 1
z toho: konzervativne 2 1 1 2 2 1 1 2
vyvazené -2 2 -2 -2 -6 -6 £3 4
rastové 4 -3 = -2 -8 -7 -6 5
DoplInkové déchodkové fondy 0 -1 0 0 -1 2 0 0
Podielové fondy 8 -8 = -1 -6 -16 -8 4
z toho: akciové -16 22 -17 -7 -25 -41 -35 15
dlhopisové 0 -1 0 0 -1 -1 i 0
zmieSané -8 -10 & -4 -15 20 -10 9
fondy fondov -14 -15 -13 -9 -29 -32 -28 -20

- Zdroj: NBS, vlastné vypocty

-V tabul'ke sl zobrazené kvartily podielu zisku, resp. straty na aktivach v dédedku aplikovania pridusného

scendra

- Hodnoty sii v %, zgporna hodnota znamena stratu
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Banky

Bankovy sektor by pri redizécii
uvedeného  makroekonomického scenara
utrpel straty vo vyske 2% aktiv (27 %
vlastnych zdrojov) pri jeho miernejSgj verzii,
resp. az 4 % aktiv (58 % vlastnych zdrojov)
pri extrémne verzii. Znamena to, Ze ani
straty vzniknuté v miernejSgj verzii by
bankovy sektor pravdepodobne nebol
schopny pokryt’ roénym ziskom aprejavili
by sa na poklese vlastnych zdrojov pod
Urovein poziadavky na vlastné zdroje. Pri
extrémneg] verzii scenara by hodnota
vlastnych zdrojov klesla pod poZadovanu
aroven pri pomerne dost velkom pocte
bank.

Najv&si podiel na stratéch v désledku
uvedenych makroekonomickych scenérov by
banky utrpeli zdévodu zhorSenia portfélia

Gverov  podnikom.  Straty  z Gverov
poskytnutych doméacnostiam by boli menej
vyznamne.

NajnizSie straty by banky zaznamenali
zddvodu trhovych rizik. Urokové riziko
z ddévodu predpokladaného nérastu zakladnej
urokovej sadzby ECB 0 2 p. b. by spdsobilo
vyraznejSi dopad na zniZenie podielu
vlastnych zdrojov na poZiadavke na vlastné
zdroje iba v skupine stavebnych
sporitelniach. Akciové riziko by sa prejavilo
v dvoch bankéch.

Taburka 16 Dopad makroekonomickych scenarov na bankovy sektor

1. scenar 2. scenar
Podiel VZ
Podiel VZ | zvySenych Zmena podielu VZ na PVZ z dovodu Zmena podielu VZ na PVZ z dévodu
naPVZ | ovykazany |Podiel VZna jednotlivych rizik Podiel VZ na jednotlivych rizik
k30.jlnu | zisknaPvz | PVZpo PVZ po
2008 k30.janu | aplikovani o . aplikovani o o
2 Kreditné Kreditné s 2 Kreditné Kreditné s
scenéra scenéra
2008 riziko riziko Trhove0|r|2|ka riziko riziko Trhosvilrl:ﬂka
podnikov | domé&cnosti spolu podnikov | domé&cnosti p
Dolny kvartil 13 14 09 -05 0,1 0,0 05 -11 0,1 0,0
Median 17 19 1,2 04 0,0 0,0 0,7 -0,7 0,1 0,0
Horny kvartil 23 24 2.2 -0,2 0,0 01 19 -04 0,0 01

Zdroj: NBS, REUTERS, BLOOMBERG, vlastné vypocty
VZ oznatuje vlastné zdroje

- PVZozn&uje poZiadavku navlastné zdroje
Poist’ovne

Pri vyhodnocovani dopadu uvedenych
makroekonomickych scenarov na  poistny
sektor boli hodnotené iba trhoveé rizika, poistneé
rizikh neboli zdbvodu nedostatku Udajov
zobrané do uvahy. Odhady dopadu oboch
scenarov haznacuju, Ze vacSina poistovni by pri
takychto  scenaroch  makroekonomického
vyvoja dosiahla zisk. Dévodom je ngjma narast
Cistych arokovych prijmov z dihovych cennych
papierov az vkladov v bankéch spolu 0 0,3%
aktiv. Hoci vpriebehu roka poistovne
zaznamengju stratu  zddvodu precenenia
dihovych cennych papierov na realnu hodnotu,
tato strata nie je priliS vyznamna, ked’ze len
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pomerne mall ¢ast’ cennych papierov drZia

poistovne

v portféliu

cennych

papierov

precenovanych na redlnu hodnotu proti zisku

astrate.



Graf 115 Dopad zvySenia sadzby ECB
02 p. b. na poistny sektor

0.5% =
0.4%
0.3% 4
0.2%
0.1% <
0.0% <
-0.1% <
-0.2% <
-0.3% <
-0.4% <
-0.5% -

V.08 1X.08 X1.08 1.09 .09 V.09

= = = =Zmena Cistého Urokov ého prijmu z vkladov v bankéach
Zmena Cistého Urokov ého prijmu z dihovych CP
Celkovy dosah nérastu trokovych sadzieb

Precenenie dihovych CP preceriovanych proti zisku a strate

- Zdroj: NBS, REUTERS, vlastné vypocty

- Udajenazvise os vyjadruju podiel
zisku/straty nahodnote aktiv po odpogitani
aktiv investovanych v mene poistenych a aktiv
postpenych zaist’ovatelom

Uvedené makroekonomické scenére by tak
spdsobili stratu iba v tych poistovniach, ktoré
magju v&si objem aktiv investovanych do akcii
alebo podielovych listov. Na predpokladané
oslabenie amerického doldra voci euru by
portfélia poistovni neboli citlive.

Fondy déchodkovych
spravcovskych spoloénosti

a doplnkovych déchodkovych
spolo¢nosti
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Graf 116 Dopad zvySenia sadzby ECB 02
p.b. na fondy dochodkovych spravcovskych
spoloénosti

3% =

2% <
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Konzerv ativne fondy, zvySenie 0 2 p. b.
e \/yvé&zené fondy, zvySenie 0 2 p. b.
—— Rastov é fondy, zvySenie 0 2 p. b.

- Zdroj: NBS, REUTERS, vlastné vypocty

- Udgenazvisg osi vyjadruju podiel
zisku/straty na ¢istg hodnote aktiv

- Dopad zahttiaaj zmenu Urokovych prijmov
zvkladov v bankach

Na hodnote fondov  déchodkovych
spravcovskych spolocnosti by sa uvedeny typ
scendrov prejavil jednak nérastom Urokovych
prijmov  zdlhovych  cennych  papierov
az bankovych vkladov, jednak poklesom cien
akcii apodielovych listov vo fondoch, ktoré do
takychto cennych papierov investovdi. Pri
naraste sadzby ECB 02 p. b. moZzno o¢akavat’
narast zisku vo vyske od 1,0 % do 2,9 % NAV
v konzervativnych fondoch aod 05% do
1,2% NAV v ostatnych fondoch. Dévodom
tychto zmien si ngma cistych drokovych
prijmov. Zmena prijmov  vyplyvaucich
z precenenia dlhovych cennych papierov bude
v horizonte len zanedbatel'na.



Graf 117 Struktura dopadu zvyZenia sadzby
ECB 02 p. b. na fondy déchodkovych
spravcovskych spolo¢nosti
3.0% -
2.0% =
1.0% <
0.0% iy

-1.0% <

-2.0% <

-3.0% -
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Precenenie dihovych cennych papierov
e 7mena alikv otného Urokov ého vynosu CP
—— Zmena Urokovych vynosov z vkladov

Zdroj: NBS, vlastné vypocty
Udaje nazvislg os vyjadruju podiel
zisku/straty na ¢iste hodnote aktiv

VyvaZzené arastové fondy, ktoré investovali
do akciovych nastrojov, by vSak boli vo
vyrazngjSg) miere zasiahnuté negativnym
vyvojom na akciovych trhoch.

Vyvazené fondy by v pripade miernejSg
verzie scendru zaznamendi Vv podstate iba
mierne straty vo vyske od 1,5% do 4,1 %
NAV. V pripade extrémnej verzie by boli straty
vo vyske od 4% do 95%. V rastovych
fondoch by bola strata trochu vysSia kvoli
vySSiemu podielu akcii apodielovych listov na
Cistgy hodnote aktiv. Vo vyvazenych fondoch
by sa NAV znizilaod 2 % do 6,6 % pri miernej
verzii scenaraaod 5 % do 13,5 % pri extrémnej
verzii.

Poznamenaime, 7e vdaka prakticky
uzatvorenym devizovym poziciam vo v&sSine
fondov by simulované odabenie dolara voci
euru nemalo na NAV fondov takmer Ziaden
dopad.

Dopad stresovych scenarov na  Styri
ngvacsie prispevkové fondy doplnkovych
déchodkovych spolo¢nosti by bol v obidvoch
verziéch relativne miemny, strata by v nich
nepresiahla 2 % NAV.

95/123

Podielové fondy

Graf 118 Dopad zvySenia sadzby ECB
02 p. b. na podielové fondy

1% =
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ZmieSané fondy
Perazné fondy
Dlhopisov é fondy
Akciov é fondy
- - - -Fondy fondov
- = = -Uzavreté fondy

Zdroj: NBS, REUTERS, vlastné vypocty
Udaje na zvislg osi vyjadruju podiel
zisku/straty na ¢istg hodnote aktiv

Dopad zahfiiaaj zmenu Urokovych prijmov
zvkladov v bankach

V podielovych fondoch by, analogicky ako
v déchodkovych  fondoch, po  apliké&cii
uvedenych scenarov na jednej strane vzrastli
arokové prijmy z dlhovych cennych papierov
avkladov v bankéch, na druhej strane by sa
znizila hodnota aktiv vo fondoch investujdcich
do kapitalovych cennych papierov.
V niektorych fondoch investujdcich do cennych
papierov  denominovanych v americkych
doldroch by sa scen&r prejavil g stratami
z dévodu simulovaného odabenia amerického
doldra. Cekovy dopad devizového rizika na
sektor kolektivneho investovania by vSak nebol
vyznamny apredstavova by stratu vo vyske
0,1 % aktiv.

Stresové testovanie potvrdilo, Ze relativne
velka cast aktiv (74 %) investovanych
podielovych fondov je investovana do fondov,



pre ktoré by dokonca a extrémna verzia
uvedeného scenara znamenala zisk alebo stratu
do vysky 5% NAV. Ide ngma o podielove
fondy penazného trhu aviaceré dlhopisovée
podielové fondy. Naopak nghorsi dopad by
mal uvedeny scendr na akciové fondy afondy
fondov, kde by v mnohych pripadoch strata
mohlaprevysit’ 30 % NAV.

Graf 119 Rozdelenie dopadu extrémne
verzie scenara na sektor  kolektivneho
investovania

8% 0

59%

5%

O Zisk O Strata od 0%do 5%

0O Strataod 5%do 10% 0O Strata od 10%do 20%
O Strata od 20%do 30% B Strata od 30%do 40%,
B Strata viac ako 40%

- Zdroj: NBS, REUTERS, vlastné vypocty

- Udajev grafe vyjadruja trhovych podie fondov

- Straty i vypocitané ako straty, ktoré by
podielové fondy utrpeli 1 rok po aplikacii
extrémnej verzie scenara a U vyjadrené ako
podie naNAV
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8 Vybrana téma - Vystavenie bank voci trhu komer ¢nych

nehnutel’nosti

K omer ¢né nehnutePnosti a ich vzt’ah k
finan¢éng stabilite

Po finan¢énych krizach v severng Eurdpe,
Spojenych  &aoch americkych a Azii v
poslednych desat’ro¢iach, pri ktorych sa ukazala
silnd prepojenostt s vyvojom na trhoch
komer¢nych a rezidenénych nehnutelnosti, si
tieto trhy ziskavgu ¢oraz vacSiu pozornost’ zo
strany centralnych bank a dohliadacich
organov. Na ur¢enie rizik plyndcich z trhu
komer¢nych  nehnutelnosti  pre  finanénu
stabilitu  je potrebné poznat’ velkost a
charakteristiky tohto trhu a tiez kanady, cez
ktoré je financny sektor prepojeny s tymto
trhom.

Komeréné nehnutelnosti sl ngjcastejSie
chapané ako nehnutelnosti prindSajlce zisk,
ako sl napr. kancelarske priestory, restaurécie,
hotely, atd’. Reziden¢né nehnutel'nosti, ako su
ngpr. bytovky, s chgpané ako komer¢né
nehnutelnosti, ak s vlastnené instittciami
aktivnymi na trhu komer¢nych nehnutel’nosti
aebo vyuzZivané nakomeréné Ucely.

Ceny komer¢nych nehnutel’'nosti, podobne
ako v pripade ostatnych aktiv, si uréené
ponukovymi a dopytovymi faktormi. Ponuka je
ovplyvnena hlavne nékladmi na vstup (cenou
pozemku, konstrukénych materialov a ndkladmi
na vystavbu) a ocakavanymi buddcimi
vynosmi, t.j. ocakavanymi budlcimi cenami
prengmu, kym dopyt je uré¢eny hlavne rastom
HDP a diskontnymi sadzbami, ktoré sl
vacsinou dlhodobé Urokové sadzby zvy3ené o
rizikova prirézku. Trh komerénych
nehnutel’nosti v3ak vykazuje isté
charakteristiky, ktorymi sa li§i od ostatnych
trhov aktiv. Nakolko komeréné nehnutelnosti
sl neprenosné aktiva, vyvoj ich cien sa méze
zna¢ne lisit v rbéznych, hoci g blizkych
lokalitach, ked’ na ponukovl a dopytovu stranu
posobia iné faktory. Vysoké naklady na
vystavbu a vysokeé transakéné néklady maju za
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nasledok relativnu neelasticitu  ponukovej
strany v kratkodobom a strednodobom ¢asovom
horizonte, ztohto dévodu si ceny v tomto
¢asovom obdobi urc¢ované hlavne dopytom.
Transakcie si uskutocinované dvojstranne mimo
burzy, ¢o spolu s relativne nizkym poctom
obchodov mdze vyulstit do znatnej cenovej
netransparentnosti. O¢akavané budlce vynosy a
diskontné sadzby sa mézu nahle menit' pod
vplyvom externych faktorov, ¢o spdsobuje
mozné nahle zmeny v cene. Tieto, ako g iné
charakteristiky mau za nasedok, Ze ceny
komerc¢nych nehnutelnosti sa mézu lisit’ od ich
fundamentdlngl hodnoty, ¢o mdze vyustit' do
vyskytu takzvanych cenovych bublin g za
predpokladu, Ze na trhu pbsobia raciondny
hraci.

V poslednych rokoch stipol vyznam
komercnych nehnutelnosti ako finan¢nych
aktiv (cenné papiere s podkladovym nastrojom
vo forme komercnych nehnutel’nosti - CMBS).
Tento nastroj umoznuje subjektom zniZit' svoje
vystavenie voci komerénym nehnutel’nostiam
prostrednictvom emisie cennych papierov,
ktorych penazné toky S0 naviazané na
podkladové nehnutelnosti. Na druhej strane
investor tak mdze investovat’ do komerénych
nehnutelnosti s vysSou mierou likvidity a moze
vyznamne diverzifikovat’ svoje investicie.

Vyznamnou ¢rtou trhu s komerénymi
nehnutel'nostami  je vzgomna prepojenost’
medzi narodnymi trhmi, a to g napriek tomu,
Ze nehnutelnosti sl v podstate neprenosné
aktiva Do velkej miery je to spbsobené
vysokym podielom cezhrani¢nych investicii,
ktoré v roku 2007 v EU tvorili takmer 63 % z
celkovych investicii  do  komercnych
nehnutel'nosti. Podobne g rast trhu s CMBS
vytvoril predpoklady pre vySSiu vzgomnu
previazanost medzi  n&rodnymi  trhmi
komerénych nehnutel’nosti.



Z pohradu financnej stability je podstatna
priama aebo nepriama miera vystavenia
financnych subjektov voci trhu komerénych
nehnutel'nosti. Vystavenia sa bank voci tomuto
trhu méZe nadobudnit rézne formy: banky
moZu priamo Vvlastnit” komeréné nehnutel’'nosti,
poskytnit’ Gver na nadobudnutie nehnutel’nosti
zabezpeteny danou nehnutel’nost’'ou, poskytnut’
Gver developerskym a stavebnym
soolo¢nostiam,  prija  nehnutel'nos’  ako
kolaterd pre Gvery na iné Ucely a poskytnit’
financné prostriedky nebankovym finanénym
in&titiciam  zaobergjucimi  sa  Gverovanim
komer¢ného sektora.

Tieto kandly, cez ktoré je bankovy sektor
prepojeny s komerénymi  nehnutel’nostami,
skryvgju v sebe isté riziko v pripade poklesu
cien nehnutelnosti. ZniZenie hodnoty priamo
vlastnenych komer¢nych aktiv ma za nasledok
zniZzenie kvality portfolia aktiv bank. NizSia
cena nehnutelnosti alebo prendmu vedie k
niz8 schopnosti splaca’ Uvery zo strany
diznikov a mbze viest k zvySengj miery
zlyhavania, ¢o pre banky znamena zhorSenie
kvality Uverového portfélia, pokles Urokovych
priijmov a zhorSenie kapitdove] pozicie

diZnikov. Tieto vplyvy m6zu mat’ za nasledok
pokles rizikového gpetitu bank a tym g nizSe
Gverovanie, ¢o sa nasledne mdzZe prejavit na
poklese aktivity v ramci komeréného trhu a
nizSom raste realnej ekonomiky.

Treba poznamenat’, Ze hoci vas&ina hore
uvedenych kandlov je pritomnd g u
rezidencnych nehnutelnosti, trh komerénych
nehnutel'nosti sa javi ako rizikovesi pre
bankovy sektor. Je to ngma kvoli tomu, Ze v
¢ase silného ekonomického rastu su investicné
a developerské spolo¢nosti nachylné zvySovat’
svoj rizikovy profil (napr. nizky podiel
vlastnych zdrojov na projektoch a pod.), ¢o de
vedie k vySim stratam pri obrdteni sa
ekonomického cyklu, resp. pri poklese cien
nehnutel'nosti. Oproti tomu doméacnosti s viac
motivované vyhnut' sa problémom g pocas
poklesu ekonomického rastu, ked’Ze rezidencne
nehnutelnosti sliZia nielen ako investi¢né, ae
g ako spotrebné aktivum, preto zahimagu v sebe
g istu pridana, spotrebnd hodnotu. Tato Uvaha
sa potvrdzuje g na historickych udajoch, ked’
ceny komer¢nych nehnutelnosti sa javia byt
volatilngjSie a reaguju intenzivnejSie na zmeny
ekonomickeého cyklu.

Box 6 Kriza vo Svédsku v 90-tych rokoch a je vztah k trhu komer énych nehnutelnosti

O prepojenosti medzi trhom komerénych nehnutelnosti a finanénou sabilitou existuje viacero
praktickych prikladov. NaSmu prostrediu blizky je priklad krizy v 90 rokoch v bankovom sektore vo
Svédsku. Aj ked’ trh komerénych nehnutelnosti nebol jedingm dévodom uvedenej krizy, zohraval viak
v celom procese podstatnu tlohu.

V priebehu 80-tych rokov Svédska ekonomika zaznamenala vyrazny rast. Poklesla nezamestnanost’,
rastla spotreba domacnosti a investicie a tym g ceny aktiv. Réastol dopyt po administrativnych
priestoroch, ked’Zze vel'ka ¢ast’ ekonomického rastu bola spojena so sektorom sluzieb. To sa nasledne
prejavilo na vysSich cenéch a prengmoch komerénych nehnutel’nosti, a ¢o je doleZitejSie, rastla ngma
dbverav pokragujlci rast.

K rastu vyrazne prispel bankovy sektor. Deregulécia bankového sektora v 80-tych rokoch nada
banky nepripravené na zvladnutie vysokého rastu Uverov. Snaha o ziskanie trhového podielu viedla k
vyraznému zmierneniu Uverovych Standardov a vysokému objemu novoposkytnutych Gverov. Lahko
dostupné financovanie z bank eSte viac zvySovalo dopyt po nehnutelnostiach (rastol Spekulativny
dopyt vzhI'adom na presvedéenie o d’dSom raste cien) atym stupali g ich ceny.

Situéacia sa vyrazne zmenila pri obrateni ekonomického cyklu. Pokles ekonomiky priniesol narast
nezamestnanosti, narast Urokovych sadzieb, zniZenie investicii a poklesu dopytu po komerénych
nehnutel’'nostiach. Pokledli ceny nehnutelnosti a ich prengjmov. Viaceré vysoko zadlZené developerské
a investi¢cné spolocnosti v oblasti komercnych nehnutel’nosti neboli schopné uhrédzat’ svoje financné
zavazky bankam. Kriza negativne zasiahla bankovy sektor, ktory sa vyraznou mierou podielal na
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financovani ,,bubliny” komerénych nehnutelnosti. Celkové kreditné straty bank dosiahli v roku 1992
hodnotu 4,2 % HDP. Do rieSenia krizy bol nakoniec niteny zasiahnut' Stét. Celkova strata pre

danovych poplatnikov bola odhadnuta na 2 % HDP.

K oniec obdobia vysokych vynosov na
globalnych trhoch komer énych
nehnutelnosti

Globalny trh S komerénymi
nehnutel’nostami patril v poslednych rokoch k
ngdynamickejSie rasticim  trhom. ESte
prednedavnom obdobie nizkych Urokovych
mier a nadbyto¢nej likvidity ndatilo investorov
hradat’ investicie s vy$Sou mierou vynosnosti g
za cenu vySSieho rizika. V obdobi pozitivheho
globalneho ekonomického rastu tak vyrazne
stupali investicie do komerénych nehnutel’nogti.
Investicie do trhu komerénych nehnutelnosti v
EU vzréstli zo 63 mid. EUR v roku 2000 na
225 mid. EUR v roku 2007. Velku cast z
tychto investicii vytvarali tzv. leveraged
investors, ako napr. private equity spolocnosti a
hedge fondy.

Obdobie vysokych vynosov trhu s
komer¢nymi nehnutel’'nostami zastavila aZ tzv.
hypotekarna kriza v USA, ktora sa zacada
prejavovat od zaciatku druhej polovice roka
2007. Zmenil sa rizikovy apetit investorov vo
vztahu ku komerénym nehnutelnostiam, ktoré
s vSeobecne chapané ako rizikovejSie a
volatilngSie investicie Uzko prepojené na
ekonomicky cyklus. Objem investicii v druhom
polroku 2007 poklesol vo viacerych krginach
rozdielnou mierou. V EU poklesol objem
investicii do komerénych nehnutelnosti v
druhom polroku 2007 medzirocne o priblizne
30 %. Zmenila sa g Struktura investorov, ked’
aktivita z tzv. leveraged investorov presla na
&ane fondy (sovereign weath funds) a
penzijné fondy. Pri hodnoteni poklesu investicii
treba prihliadat’ na znacné regionalne rozdiely
(pokles ngma vo VB, USA, Spanielsku,
naopak objem investicii vzrastol v niektorych
&tatoch kontinentalnej Eurdpy).

Tato zmena sentimentu sa tieZz vyrazne
prejavila na trhu cennych papierov odvodenych
od investicii do komer¢nych nehnutel’nosti (tzv.
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CMBS, podra odhadov Morgan Stanley objem
takychto emitovanych cennych papierov by mal
globélne v roku 2008 klesnit’ na 35 mid. USD z
objemu 322 mid. USD v roku 2007). V tomto
pripade su regionalne rozdiely pri poklese
minimane, ked negativny vyvoj zasiahol
vacsinu krgin.

K vyraznym zmenam dodlo pri financovani
investicii do komer¢nych nehnutel’nosti, ked’ vo
viacerych  bankovych  sektoroch  bolo
zaznamenane sprisnenie podmienok
financovania tychto investicii. Ako uz bolo
spominané, poklesol zaujem investorov o nové
emise CMBS.

Celkové vyhliadky globdneho trhu s
nehnutel’nostami je len vel'mi tazko odhadnut,
tak ako je narocne odhadnit” dasi vyvoj
sucasngj  financénegj  krizy  Savisiacg s
hypotekarnymi Gvermi v USA. Pri predpoklade
tzv. zlého scenara, tj. vyrazngSie a
dihodobejSie prenesenie  krizy na rednu
ekonomiku, pomaé zotavovanie finanéného
sektora s pretrvavglcou neistotou  na
financnych trhoch, je mozné ocakévat dasie
prehlbovanie negativneho vyvoja. To znamena
problematické ziskavanie zdrojov, nizky dopyt
apokles cien nehnutel’nosti a podngmov.

PozitivngjSi vyvoj je mozné ocakaval' za
predpokladu Ze finan¢né trhy sa skonsoliduju v
relativne kratkom ¢ase.

Slé¢asné a o¢akavané trendy na
slovenskom trhu

Trendy na domécom trhu komerénych
nehnutel'nosti si do urcitej miery podobné
trendom, ktoré vidime v  ostatnych
stredoeurdpskych krajinach. Tieto krajiny zatial
neboli vyznamne postihnuté si¢asnou krizou na
finanénych trhoch a vdaka Uspesng
ekonomicke) transformécii  a silngjSiemu
ekonomickému rastu ako v zapadoeurdpskych




krgindch sa v  kratkodobom horizonte
neocakadva vyraznejSi pokles dopytu po
komer¢nych nehnutel’'nostiach. Silny
ekonomicky rast dava Slovensku vynimoc¢né
postavenie g v ramci tejto skupiny Statov.

K zmenam v3ak doSlo pri financovani
tychto projektov. Nedostatok likvidity na
finan¢énych trhoch zniZil dostupnost’ zdrojov na
tieto projekty a stupla g cena zdrojov. Investori
zacadi citlivejSie vnimat’ rizikovost” projektov a
vyZaduju od developerskych spolocnosti vagsiu
mieru ich maetkovg angaZovanosti na
projektoch. Podmienky sa sprisnili g pri inych
kritéridch (napr. pre-lease ratio), pripadne
podmienky su prisnegjSie v inych oblastiach.

Z kratkodobého hlradiska sa nadae

otakdva silny dopyt po komerénych
nehnutel'nostiach,  ktory  pokryje rastlcu
ponuku. Otazny je vyvoj dopytu Vv

strednodobom a dlhodobom horizonte. Pri
predpoklade prehlbovania si¢asng finanéne)
krizy a jg vyraznejSeho pretavenia do reanegj
ekonomiky, méze dojst k vyznamnejSiemu
poklesu dopytu po novych objektoch. Nadbytok
ponuky nad dopytom nasledne méze vytvarat
tlak na pokles cien prengmov a zniZenl
schopnost’ developerskych spolo¢nosti
uhrédzat’ svoje finan¢né zavazky.

Pri blizSom hodnoteni trhu komer¢nych
nehnutel'nosti je potrebné rozliSit medzi
uritymi  segmentmi, a to nagma trhom s
kancelarskymi priestormi (office), S
obchodnymi priestormi (retail) a priemyselnymi
projektmi  (indugtrial). Vyvoj v  tychto
segmentoch do velkeg miery zavisi od
spolocnych  ukazovatelov, ako  miera
ekonomického rastu v krgine, ale sivisi g so
Specifikami  jednotlivych segmentov, nama
momentalnym pomerom medzi ponukou a
dopytom v danom segmente.

Vo v&etkych hlavnych segmentoch na
Slovensku sa ocakéva v nagblizSich rokoch
vyrazny narast ponuky, ¢o slvisi z uz
uvedenymi pozitivnymi ekonomickymi trendmi
amomentalne rozostavanymi projektmi.
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Trh s kancelarskymi priestormi zaznamenal
v poslednych rokoch na Slovensku vyrazny
narast. K prvému Stvrt'roku 2008 bolo natrhu k
dispozicii priblizne 758 000 m* kancelarskych
priestorov. Dopyt pokryl verka cast z tejto
ponuky, pricom tzv. vacancy rate sa na konci
prvého Stvrtroka 2008 pohybovaa na urovni
5,19 %.

Graf 120 Ponuka a dopyt po kancelar skych
priestoroch
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V' ngblizsSich rokoch sa v3ak ocakédva
vyrazny narast ponuky novych kancelarskych
priestorov ngima vysSg triedy, ked” do konca
roka 2009 by sa ponuka mala zvySit' o takmer
360 000 m’. Je preto mozné predpokladat’ v
nablizsom  obdobi  niZzSiu  vytaZenost
kancelarskych priestorov a s tym slvisiaci tlak
napokles cien prengmov. Tie uz v si¢asnosti v
Bratislave dosahuja nizSiu roven ako Vv
okolitych hlavnych stredoeurépskych mestach.

Vysoky nérast ponuky sa ocakava g pri
priemyselnych objektoch. V S&irSg oblasti
Bratislavy sa ponuka na konci prvého polroka
2008 pohybovala na Urovni 623 681 m? V
nablizSich rokoch by sa ponuka novych
objektov v Sr3¢ Bratisave mala eSte vyrazne
zvySit', pricom vyrazny néarast sa ocakava g v
regionoch mimo Bratislavy. Miera
neobsadenosti je vySSia ako pri kancelarskych
priestoroch a rovnako sa vzhl'adom na nérast



ponuky oc¢akava mierny rast neobsadenosti a
tlak na ceny za prengjom.

Graf 121 Ceny za prenajom kancelar skych
priestorov v stredoeur épskych mestach
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Trh s obchodnymi priestormi tazil v
poslednych rokoch najma z rastlcej ekonomiky
a zo zlep&ujucg sa financng situécie
domacnosti. Vysoky dopyt po obchodnych
priestoroch pretrvava g v stcasnosti a pomay
sa presiva g do inych regiénov Slovenska
mimo Bratislavy. Existujlce priestory v rozlohe
275 000 m? (k prvému $tvrtroku 2008) by tak v
najbliZsom obdobi mali vyrazne vzrést'.

Vystavenie domacich bank vogi
komer ¢nym nehnutelPnostiam

Vystavenie doméacich bank VoCi
komerénému trhu v poslednom obdobi
vykazuje neustaly nérast. Vystavenie vznika
ngima prostrednictvom Uverov na komer¢ne
nehnutel'nosti, ked” naklpené cenné papiere
odvodené od investicii do komerénych
nehnutelnosti a priamo naklpené komer¢né
nehnutelnosti  tvoria  zanedbatel'nd  ¢ast’
portfélia bank. Podobny vyvoj je g na Urovni
Eurdpskej Unie, kde objem tzv. CMBS v
portfolidch bank je na arovni 60 mid. EUR, ¢o
predstavuje necelych 0,3 % celkovych aktiv.
Objem hodnoty priamo nakdpenych
komer¢nych nehnutelnosti je na trovni 0,04 %
— 0,46 % celkovych aktiv.
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Hlavni ¢ast’ vystavenia bank  voci
komercnym nehnutelnostiam tvoria Gvery. Ich
vyznam na celkovych averoch klientom (okrem
obyvatel'stva) sa v sektore na konci roka 2007
pohyboval na urovni 9 %. Pre jednotlivé Staty
EU sa toto &islo pohybovalo v intervale 1,8 %
az 35,6 %, jeho priemerna hodnota je na Urovni
10 %.

V ramci jednotlivych domécich  bank
existovali znatné rozdiely. Vystavenie bank
vo¢i  tymto Gverom odzrkadluje celkovy
rizikovy profil jednotlivych bank. Kazda banka
ma stanoveny vopred definovany rizikovy
profil, ¢o sa odzrkadl'uje na stanoveni limitov
pre celkovy percentualny podiel komerénych
uverov na celkovych Uveroch. Ngjvacsi podiel
vykazuju ngméa ngjvacsie banky s ngvéacsou
kapitdlou zékladiou. Uvery na komeréné
nehnutel'nosti boli menej vyznamné v menSich
bankéach.

Z pohradu podstupovanéno rizika je
podstatny podiel tychto Uverov na vlastnych
zdrojoch, ktoré by mali pokryvat’ neocakavane
straty. V bankovom sektore ako celku tvoria
Gvery na komeréné nehnutelnosti takmer 50 %
z vlastnych zdrojov.

Graf 122 Podiel Uverov na komeréné
nehnutel’nosti na vlastnych zdrojoch a
Uveroch klientom
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Nazvislej osi je podid Uverov nakomeréné
nehnute’nosti navlastnych zdrojoch
Navodorovnej os je podiel Gverov na
komer¢né nehnutelnosti na Gveroch klientom



Znatné rozdiely medzi bankami existuju g
v arovni koncentrécii portfolii  Gverov na
komeréné nehnutel’nosti. Mengj diverzifikované
portfolid maju nggma mensie banky (merané
podielom troch ngjvassich tverov na celkovych
Gveroch), ktoré maju mensi pocet Uverov na
komeréné nehnutelnosti. Z pohladu rizika je
opat doblezity pohlad na podiel tychto
najvacsich tverov navlastnych zdrojoch.

V&sina tverov na komer¢né nehnutel’nosti
je zabezpetenych samotnymi nehnutel’nost'ami.
Objem uverov Kk hodnote zabezpecenia
dosashuje na Udrovni sektora takmer 120 %.
Banky v3ak c¢asto kombinuju zabezpecenie
nehnutel’nost’ou s inym druhom zabezpetenia.

Pomerne velkl cast’ tvoria nezabezpecené
Gvery, ¢o v pripade zlyhania Uveru vystavuje
banku pomerne vysoke strate. Takéto Uvery ma
iba niekorko bank, ae u niektorych tvoria
vyznamny podid z UGverov na komeréné
nehnutel’nosti.

Graf 123 Zabezpetenie Uverov na komer ¢né
nehnutel’nosti
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Objem zlyhanych UGverov na komeréné
nehnutel’'nosti bol k decembru 2007 pomerne
nizky. Ich podiel na objeme Uverov bol v
sektore na uUrovni 1,7 %. Podiel zlyhanych
Gverov do velkej miery hovori o kvalite
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Gverového procesu v banke, ngma to, ¢i je
banka schopna selektovat’ kvalitné projekty od
mengj kvalitnych.

Celkovo vySe 96 % komerénych Uverov
domaécich bank bolo poskytnutych
spolo¢nostiam aktivnym na domacom trhu.

Uvery st vas&inou poskytované tzv. special
purpose vehicles (SPV), ¢o si spolo¢nosti
vytvorené za Ucelom realizacie urcitého
projektu. Tieto sU ngcestejSie vlastnene
samotnymi  sponzormi  projektu.  Banky
poskytnuté Uvery drzia vo svojich portfoliach
(take and hold stratégia) a zatial Ziadna
nepristupila k ich sekuritizacii (originate-and-
distribute stratégia).

Z hradiska viazanosti Urokovych sadzieb
prevazuju UGvery s pohyblivou drokovou
sadzbou. PoZiadavka na zabezpecenie sa proti
arokovéemu riziku lisi od banky k banke a zavisi
g od konkrétneho projektu. Viaceré banky
vyZaduju zabezpecenie sa voci  Urokovemu
riziku.

Pri Gverovani banky vyZaduju od klientov
zaloZenie predmetng] nehnutel’'nosti vo forme
kolaterdlu. Podra vyjadrenia bank, v poslednom
obdobi nastavené podmienky ostali nezmenené,
rep. doslo k miernemu  sprisiovaniu
Standardov tykgucich sa hodnoty LTV. Od
klientov sa bezne vyZaduju g iné zmluvné
podmienky, ako napr. minimdna kapitdlova
angaZzovanost’, pre-sale/pre-lease ratio,
zazmluvnenych dodavatelov, potrebné
povolenia a pod. Expozicia bank sa pritom
pravidelne monitoruje, miniméne raz roc¢ne,
ked sa véSnou preveruje & spliianie
podmienok avyvoj hodnoty kolateralu.

Splatnost’ Gverov sa pohybuje pre investi¢cné
Gvery v rozpéti od 15-25 rokov v zavislosti od
projektu. Pre developerské Uvery je toto
obdobie kratSie, zvycane do 5 rokov. V
poslednom obdobi sa splatnost’ predlZovala.

Z hradiska S&ruktary portflia Uverov
komercnych nehnutelnosti, domace banky sa
orientuji ngima na rezidenéné nehnutelnosti s



takmer 45 % podielom na Gveroch na komer¢né
nehnutel’nosti.

V pripade v&Sich bank vidime v&sSiu
diverzifikaciu v ramci jednotlivych sektorov. Aj
u nich vSak dominuja Gvery na rezidencné
nehnutel’'nosti. MenSie banky maju mensi pocet
Gverov atym je u nich g v&Sie zameranie na
urcité segmenty trhu.

Graf 124 Uvery na komer &né nehnutelnosti
podPa jednotlivych segmentov trhu
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Zdroj: NBS

Pre porovnanie uvadzame g Struktiru
Gverov na komer¢né nehnutelnosti v Stétoch
EU. V &tétoch EU sa ako najdolezitejSe sektory
komerénych Gverov javia byt rezidencéné,
retailové Gvery a Uvery na kilpu aebo vystavbu
kanceléarskych priestorov. Ich percentudlny
podiel na celkovych komerénych Gveroch sa
zna¢ne liSi pre jednotlivé kragjiny.

V ngbliZSich rokoch je moZné o¢akavat’ na
Slovensku este vyraznejSiu orientéciu bank na
rezidenéné projekty. Zaujem bude ngma o
projekty urcené pre SirSiu vrstvu obyvatel'stva
Konzervativnejsi pristup je mozné ocakavat’ pri
novych projektoch v oblasti kancelarskych
priestorov. Dévodom je vyrazny narast ponuky
a ohldsenie novych projektov v oblasti
kancelarskych priestorov a s tym slvisiaca
obava 0 obsadenost’ novych projektov atlak na
pokles cien za prengjom.

Z pohlradu bank sa ako atraktivny javi g
sektor  priemyselnych  objektov, ngma
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logistickych a retailovych objektov. Vzh'adom
na pomerne vysokU saturéciu v Bratislave a
okoli, mdZzme ocakavat’ vysSi objem Gverov v
mimo bratislavskych regiénoch.

Vzhr'adom na vysSiu saturéciu ocakavame g
prisnejSiu selekciu projektov vzhr'adom na ich
kvalitu, ngma z  pohladu  polohy,
zazmluvnenych partnerov a pod.

MoZznérizikéa pre bankovy sektor

Trh komer¢nych nehnutelnosti zaznamenal
v posledny rokoch skuto¢ne vynimoc¢ny nérast.
Tento vyvoj bol do velkel miery determinovany
pozitivnym  ekonomickym  vyvojom na
Slovensku, dostato¢nou likviditou a
Zlep&ujucou sa financnou poziciou domécnosti
apodnikov.

Trend so sebou priniesol vela pozitiv.
ZvySila sa ponuka novych priestorov, rovnako
g ich kvalita a stavebny boom, ktory s tym bol
spojeny, prispel k rastu hospodérstva. Na druhej
strane, z prikladov z inych krgjin je zname, Ze
trh  komeré¢nych nehnutelnosti je pomerne
volatilny a Uzko naviazany na ekonomicky
cyklus. V pripade ekonomického cyklu byvagua
straty a celkovy prepad vyrazneiSie, ako je
tomu pri rezidenénych nehnutelnostiach
(dévody su uvedené v casti Komeréné
nehnutel'nosti aich vzt'ah k finanéngj stabilite).

Trh s komer¢nymi nehnutelnostami vo
viacerych vyznamnych ekonomikach sa zacal
menit” od druhg] polovice roka 2007. Domaci
trh zatial’ vyrazny dopad nepocitil. Zhorsila sa
ngméa dostupnost’ zdrojov pre investorov a
stiplaich cena.

V' ngblizsom obdobi na doméacom trhu
ur¢ite bude pokracovat’ narast ponuky novych
priestorov takmer vo v&etkych segmentoch. Trh
sa v8k zmeni v tom, Ze ho zatne viac
ovplyviiovat dopyt po priestoroch ako ich
ponuka. V krétkodobom horizonte sa ocakava
stéle silny dopyt. Neistota oh’'adom sily dopytu
vSak vznikA v strednodobom a ngma
dihodobom horizonte. Financna kriza, recesia
aebo len mierny rast v niektorych krajinach
mobze pomerne rychlo a vyrazne ovplyvnit



dopyt po komerénych nehnutelnostiach na
Slovensku.

Ak dojde k naplneniu tohto scenara, z
pohl'adu rizikovosti bankového vystavenia voci
tomuto sektoru, bude podstatnd kvalita
jednotlivych projektov ako g dotergSi rizikovy
apetit  bank, s ktorym vstupovali do
jednotlivych  Uverov. Z pohladu NBS je
dolezity pohl'ad nggma na rizikové ukazovatele
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— podiel Uverov na Vvlastnych zdrojoch,
koncentrécia, zabezpecenie a pod.

V jednotlivych bankéach vidime réznu mieru
rizikovosti. Velké banky vykazuju vysSi podiel
Gverov na vlastnych zdrojoch, aviak magu
podstatne lepSie diverzifikované portfélia. Na
druhgj strane, menSie banky poskytuju mensi
poc¢et Gverov s menSim objemom, sl v&ak viac
citlivejSie na zlyhanie ngjvacSich klientov.



O Tabul’kova ¢ast’

A Informacie o strukture finanéného trhu
A.1 Udaje o poctoch ingtitucii
A.1.1 Pocet finanénych institacii

Pocet indtiticii | Pocet inStitdicif Zmena
‘ k 30.6.2008 k 30.6.2007
Pocet bank v SR 17 16 +1
stavebné sporitelne 3 3
banky s hypotekarnou licenciou 9 8 +1
ostatné banky 5 5
Pocet pobogiek zahrani¢nych bank v SR 10* 9 +1
z toho: na zéklade povolenia NBS 0 1 -1
na principe jedného bankového povolenia 10 8 +2
z toho: pobocky zahraniénych bank s hypotekarnou licenciou 0 1 -1
Pocet pobogiek zahrani¢nych bank prispievajicich do Fondu ochrany vkladov 0 2 2
Pocet zastlpeni zahrani¢nych bank v SR 8 9 -1
Pocet pobogiek (organiza¢nych jednotiek) bank v SR 841 693 +148
Pocet nizsich organizagnych zloZiek v SR 392 464 -2
Pocet pobogiek slovenskych bank v inych krajinach 1 1
Pocet zastlpeni slovenskych bank v inych krajinach 1 1
Pocet zahrani¢nych subjektov vorne poskytujlicich cezhraniéné bankové sluzby 226 143 +83
z toho: banky 209 131 +78
institticie elektronickych pefiazi 9 7 +2
zahrani¢né finanéné institlicie 6 3 +3
Gverové druzstva 2 2
Slovenské banky poskytujlice volné cezhrani¢né bankové sluzby v zahranici 2 1 +1
z toho: institdcie elektronickych pefazi 0 0
Pocet zamestnancov bank a pobociek zahraniénych bank 20 203 19435 +768
Pocet poistovni v SR 24 23 +1
z toho: poistovne poskytujlce len Zivotné poistenie 6 5 +1
poistovne poskytujlce len neZivoé poistenie 4 4
poistovne poskytujlce Zivotné aj nezivotné poistenie 14 14
Poistovne poskytujlice sluzby na zéklade slobody poskytovania sluzieb 412 323 +89
z toho: Bez zriadenia pobocky 400 316 +84
z toho: Prostrednictvom pobocky 12 7 +5
Pocet poistovni v SR poskytujlcich povinné zmluvné poistenie zodpovednosti za Skodu spdsoben prevadzkou 9 9
motorového vozidla
Pocet dochodkovych spravcovskych spolo¢nosti 6 6
Pocet dopnkovych dochodkovych spolo¢nosti 5 5
Pocet dopInkovych déchodkovych poistovni 0 0
Pocet tuzemskych spravcovskych spolo¢nosti v SR 10 10
z toho: sprav. spol. s rozSirenym povolenim podra § 3 ods. 3 Zakona o kolektivnom investovani (ZKI) 5 6 -1
Pocet tuzemskych podielovych fondov: 125 109 +16
z toho: otvorené podielové fondy 79 60 +19
uzavreté podielové fondy 41 44 -3
Specidine podielové fondy 5 5
Pocet zahrani¢nych spravcovskych spolo¢nosti a zahraniénych subjektov kolektivneho investovania posobiacich v SR 2 3 1
na zaklade povolenia podla § 75 ZKI:
z toho: prostrednictvom pobocky v SR 1 1
bez zriadenia pobocky 1 2 <Al
Pocet zahrani¢nych spravcovskych spolo¢nosti a zahraniénych subjektov kolektivneho investovania posobiacich v SR % 2 o
na zaklade jednotného eurépskeho povolenia:
z toho: so zriadenim pobocky zahrani¢nych spravcovskych spoloénosti podla § 28 zékona o KI 2 1 +1
: zahrani¢né spravcovské spolocnosti bez zriadenia pobocky podfa § 29 zakona o K 12 7 +5
- eurdpske fondy podla § 61 - zahrani¢né spravcovské spolocnosti 12 9 +3
- zahrani¢né investi¢né spolocnosti 20 17 +3
v rémci toho: pocet zahrani¢nych podielovych fondov a podfondov zahraniénych investi¢nych spoloénosti 804 478 +326
Pocet zahrani¢nych sprévcovskych spolo¢nosti vykonévajiicich &innosti podla § 3 ods. 3 ZKI 11 5 +6
Pocet obchodnikov s cennymi papiermi podfa zakona o cennych papieroch 17 13 +4
Pocet bank vykonavajlcich &innosti podla zakona o cennych papieroch s povolenim NBS 13 18 -5
Pocet pobogiek zahrani¢nych bank — obchodnici s cennymi papiermi s povolenim domovského organu 6
Pocet zahrani¢nych subjektov posobiacich v SR ako obchodnik s cennymi papiermi 762 344 +418
z toho: prostrednictvom pobocky v SR 3 3
bez zriadenia pobocky 759 341 +418
Pocet slovenskych obchodnikov s cennymi papiermi poskytujicich sluzby v zahraniéi bez zriadenia pobocky 7 7
Pocet sprostredkovatelov investi¢nych sluZieb v SR: 977 915 +62
z toho: prévnické osoby 79 63 +16
fyzické osoby 898 852 +46

*/UNIBON, sporitelni a Gvérni druZzstvo, organizaéna zlozka zahrani¢nej osoby k 30. 6. 2008 e&te nezacala vykonavat
dinnost’.
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Bankovy sektor a obchodnici s cennymi papiermi

Rozhodnutiami Narodnegj banky Slovenska zo diia 27. marca 2008 bolo spolocnostiam Citibank
(Slovakia), a. s., ISTROBANKA, a. s, Slovenska sporitel'na, a. s., OTP Banka Slovensko, a. s. a
PoStova banka, a. s. zmenené bankové povolenie v zmysle ustanovenia 8 173h ods. 2 zékona Narodnej
rady Slovenskej republiky ¢. 209/2007 Z. z., ktorym sa novelizova zékon o bankach a zékon o cennych
papieroch.

Dna 28. aprila 2008 bolo rozhodnutiami Narodnej banky Slovenska rozSirené bankové
povolenie spolo¢nosti Ceskoslovenska obchodné banka, a s. na poskytovanie vedlsjsg sluzby -
drzitel'ska sprava v zmysle ustanovenia 8 6 ods. 2 pism. @) zakona o cennych papieroch a spolo¢nosti
Tatra banka, a. s. na poskytovanie vedl'gjSgj sluzby - drzitel'ska sprava v zmysle ustanovenia § 6 ods. 2
pism. a) zadkona o cennych papieroch a rozSirenie povolenia na vykonavanie investicng ¢innosti -
obchodovanie na vlastny Gcet k doteraz nepovolenym nastrojom podl'a ustanovenia 8 5 ods. 1 pism. €),
f) ag) zakona o cennych papieroch.

V mesiacoch april — ma 2008 udelila Néarodna banka Slovenska rozhodnutia na zmenu
povolenia na poskytovanie investicnych sluzieb pre spolo¢nosti Across Wedth Management, o.c.p.,
as., CAPITAL MARKETS, o.c.p.,, as., Blank Asset Managers, o.c.p., as., FIMEX CAPITAL o.c.p.,
as. aSALVE INVESTMENTS, o.c.p., as.

Dna 3. juna 2008 bolo rozhodnutim Nérodnej banky Slovenska rozSirené bankové povolenie
spolo¢nosti UniCredit Bank Slovakia a. s. na poskytovanie vedlgjSgl sluzby - drZitel'ska sprava
v zmysle ustanovenia 8 6 ods. 2 pism. @) zakonao cennych papieroch.

Narodna banka Slovenska svojim rozhodnutim zo diia 16. juna 2008 udelila predch&dzgaci sthlas
spolocnosti KBC Bank N.V., Belgicko na nadobudnutie 100 %-ného podielu na zakladnom imani a
hlasovacich préavach ISTROBANKY, a. s. Zaroven bol dia 16. juna 2008 spolo¢nosti KBC Bank N.V.,
Belgicko uddeny predchédzajlci sihlas na nadobudnutie 100 %-ného podielu na zakladnom imani
ahlasovacich pravach ISTROBANKY, a. s.

Sektor kolektivneho investovania

Rozhodnutim Narodnej banky Slovenska zo diia 3. marca 2008 bola Burze cennych papierov v
Bratislave, a.s. schvalena zmena burzovych pravidiel, na zéklade ktorych sa st¢astou burzovych
pravidiel sta aktuaizovany Kddex spravy ariadenia spolocnosti na Slovensku, vypracovany v silade
s medzinarodnymi odporucaniami, ktory je zavazny pre vSetky spolo¢nosti, ktorych cenné papiere sl
prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu BCBP, as.

Dna 18. marca 2008 Narodna banka Slovenska zmenila povolenie na vznik acinnost’ Burzy
cennych papierov v Bratisave, as. Predmet ¢innosti BCPB, as. bol doplneny o organizovanie
mnohostranného obchodného systému ako aternativu k tradi¢nym regulovanym trhom. Umoznil satak
pristup na organizovany trh emitentom, ktori z dévodu nedostatocnych skusenosti, kapitélového
vybavenia afinancng histérie nevyhovuja pravidlam na prijatie na regulovany trh. Organizovanie
MTF taktiez umoZiuje nakup/predg financnych nastrojov tym investorom, ktorym sa z dévodu
ukoncenia obchodovania sfinan¢nymi nastrojmi na regulovanom trhu vyrazne zniZila moznost
nakladania s takymito financnymi nastrojmi.

Dna 22. aprila 2008 Narodnd banka Slovenska zmenila povolenie na vznik acinnost
Centrdlneho depozitéara cennych papierov SR, a. s. Predmet ¢innosti CDCP SR, as. bol doplneny
o ¢innosti, ktoré vymedzil zékon ¢. 209/2007 Z. z., ktorym sa menil zakon o cennych papieroch.
Z&roven sado predmetu ¢innosti doplnilo opréavnenie CDCP SR, a.s. evidovat’ zmeny na drzitel’skych
Uctoch azriadovat’ aviest' Ucet magjitela pre centrdineho depozitara a zabezpetovat' stym suvisiace
sluzby.

Narodna banka Slovenska udelila dina 17. juna 2008 predchédzagjici sihlas spolo¢nosti Patria
Finance, a.s. so sidlom Jungmannova 745/24, 110 00 Praha 1, Ceské republika, ktora je zahrani¢nym
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obchodnikom scennymi papiermi, na vykonavanie ¢innosti ¢lena Centrdlneho depozitédra cennych
papierov SR, a. s.

Dna 25. januéra 2008 udelila Narodné banka Slovenska rozhodnutie na nadobudnutie podielu
ahlasovacich prav v spolo¢nosti CSOB Asset Management, sprév. spol., a.s. vo vy3ke 66 % konanim v
zhode a na to, aby sa uvedena spravcovska spolocnost stala deérskou spolocnostou Ceskoslovenskej
obchodnej banky, a.s.

Rozhodnutim Nérodnej banky Slovenska zo dia 13. februara 2008 bolo spolo¢nosti AIG Funds
Central Europe sprav. spol., a.s. zmenené povolenie navznik acinnost” spravcovske) spolocnosti tak, ze
predmet ¢innogti bol rozSireny o riadenie portfélia vo vzt'ahu k financnym nastrojom podra § 5 ods. 1
pism. @) aZ d) z&kona o cennych papieroch, poradenska ¢innost’ vo vztahu k finanénym néstrojom
podra 8 5 ods. 1 pism. @) aZz d) zakona o cennych papieroch, Uschova a sprava PL podra § 3 ods. 3
pism. ¢) zakona o kolektivnom investovani.

Narodna banka Slovenska svojim rozhodnutim zo diia 20. juna 2008 udelila predch&dzgaci sthlas
na nadobudnutie podielu na zékladnom imani a na hlasovacich préavach v spravcovskej spolo¢nosti
Istro Asset Management vo vyske 66 % konanim v zhode a na to, aby sa uvedena spravcovska
spolocnost’ stala dcérskou spoloénostou KBC Bank NV.

Poistny sektor

Dna 27. marca 2008 bol spolocnosti Wistenrot Verwatungs-und Dienstleistungen GmbH,
Rakusko udeleny predchédzajuci sthlas Néarodnej banky Slovenska na nadobudnutie 33,87 %-ného
podielu na zakladnom imani spolo¢nosti Wistenrot poistovia, as., Bratislava.

Narodna banka Slovenska svojim rozhodnutim zo dia 17. juna 2008 udelila predchadzaj Uci
sihlas na zlGeenie spoloénosti POISTOVNA HDI-GERLING Slovensko, as., Bratislava a spolo¢nosti
HDI Hannover Versichering Aktiengesellschaft, Raklsko. Spolo¢nost’ HDI Hannover Versichering
Aktiengesellschaft, Rakisko sa zlU¢enim stdva pravnym néstupcom spolocnosti POISTOVNA HDI-
GERLING Slovensko, as.

A.2 Udaje o vlastnicke &rukture dohliadanych subjektov

A.2.1 Podiel jednotlivych kr ajin na zakladnom imani jednotlivych typov finanénych
ingtitucii k 30.06.2008

Déchodkové Doplnkové
Banky Poistovne spravcovské ddchodkové
spolognosti spolocnosti

Obchodhnici
s cennymi
papiermi

Sprévcovské
spolognosti

Slovensko 8,06 8,16 41,28 27,43 88,8 0,67
Krajiny EU (bez SR) 89,08 89,81 58,72 72,14 11,2 96,14
Cesko 16,23 571 22,05
Franclizsko 0,49 19 0,54
Holandsko 1,06 16,37 16,51 4178 1,21
Luxembursko 21,72 25,04
Madarsko 3,48 417 3,98
Nemecko 1,49 1,89
Rakisko 34,84 52,64 37,00
Taliansko 0,10
Portugalsko 0,11
Spojené krdlovstvo 0,06 7,16 0,06
Ostatné 5,68 36,50 30,36 11,2
Krajiny mimo EU 2,86 2,03 0,43 3,18
Udaje v tabulke vyjadruji podid jednotlivych krajin na zékladnom imani finanénych indtitacii podra prvého
vlastnika

Udaje st v percentéach
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B Analytickédata

B 1 Banky a pobo¢ky zahraniénych bank
B 1.1 Struktdra aktiv a pasiv bank a pobog¢iek zahr. bank (objemové tdajev tis. Sk)

Objem spolu Podiel Medziroéna | Podiel CR3 CR5 HHI
(k 30.06.2008) cudzej zmena na bilanénej
meny sume

AKTIVA CELKOM (brutto) 1783 075 059 15 % 10 % 100 % 50 % 67 % 1092
UVERY KLIENTOM CELKOM 896 764 567 2% 2% 50 % 51 % 67 % 1112
Uvery retailu 344 424 750 3% 28 % 19 % 63 % 82 % 1613

z toho: Uvery domécnostiam 320 047 326 2% 29 % 18 % 63 % 83 % 1649
Uvery podnikom 434906 017 2% 21 % 24 % 47 % 67 % 1073
Uvery finanénym spolognostiam okrem bank 61 421 602 26 % 1% 3% 49 % 68 % 1108
Uvery verejnej sprave 20 686 612 32 % 2 % 1% 77 % 87 % 4078
Uvery nerezidentom 35 325 586 70 % 51 % 2% 49 % ™% 1312
OPERACIE na MEDZIBANKOVOM TRHU CELKOM 521816 153 9 % 6 % 29 % 53 % 1% 1190
ztoho: Op/erécie sNBS a z,ahr. emisnymi bankami 402 352 165 0% 1% 23 % 56 % 2% 1280

(vréatane pokl. poukdZok NBS)

CENNE PAPIERE ADERIVATY CELKOM 292 956 439 10 % 8 % 16 % 69 % 80 % 1744
Cenné papiere emitované rezidentmi 237244 428 5% -10 % 13 % 72 % 81 % 1864
Dlhopisy Statne 184 824 635 6 % 8 % 10 % 3% 81 % 2026
Dlhopisy podnikov 5459 427 12 % 3% 0 % 7% 98 % 2 456
Dlhopisy bank 26 853 291 2% 5% 2% 64 % 81 % 1812
Ostatné dlhové cenné papiere 8042 649 0% -65 % 0% 100 % 100 % 9998
Majetkové cenné papiere 12 064 426 0% 71 % 1% 77 % 93 % 2271
Cenné papiere emitované nerezidentmi 28 017 878 59 % -18 % 2% 76 % 86 % 2382
DIhové cenné papiere 25092 117 58 % 21 % 1% 73 % 85 % 2319
ztoho: emitované bankami 14 522 214 38 % -4 % 1% 79 % 89 % 2667

z toho: emitované verejnou spravou 1706 681 100 % A7 % 0% 78 % 100 % 2452
ztoho: ostatni emitenti 8 863 222 82 % -34 % 0% 78 % 93 % 3021
Majetkové cenné papiere 2925761 68 % 3B % 0% 98 % 100 % 3748
ztoho: emitované bankami 667 884 98 % 36 % 0% 100 % 100 % 6359
ztoho: ostatni emitenti 2 257 877 59 % 2% 0% 100 % 100 % 5263
Derivéty - kladn redlna hodnota 27 694 133 0% 28 % 2% 59 % 80 % 1610
PASIVA CELKOM 1720223 971 23 % 10 % 100 % 50 % 67 % 1083
VKLADY A PRIJATE UVERY od KLIENTOV CELKOM 1051 313 346 20 % 4 % 61 % 58 % 1% 1310
z toho: vklady poistené vo fonde ochrany vkladov 583 662 722 8 % 15 % 34 % 61 % 74 % 1571
Vklady a prijaté Gvery od retailu 553 326 012 8 % 14 % 32 % 62 % 74 % 1628
Vklady a prijaté (very od doméacnosti 506 438 130 8 % 14 % 29 % 62 % 75 % 1647
Vklady a prijaté Gvery od podnikov 279 561 587 18 % -7 % 16 % 54 % 73 % 1440
Vklady a prijaté Gvery od finan€. spolo¢. okrem bank 93 936 988 8 % 8 % 5% 48 % 2 % 1182
Vklady a prijaté Overy od verejnej spravy 97 709 573 38 % -18 % 6 % 89 % 97 % 3582
Vklady a prijaté Gvery od nerezidentov 26 779 186 41 % 43 % 2% 46 % 65 % 1035
ZDROJE od BANK CELKOM 339 468 000 63 % 24 % 20 % 55 % 70 % 1294
Zdroje od NBS a zahrani¢nych emisnych bank 2431309 0% -20 % 0% 98 % 100 % 8 600
Zdroje od nerezidentskych bank 299 615 553 70 % 30 % 17 % 59 % 75 % 1465
EMITOVANE CENNE PAPIERE CELKOM 154 911 043 15 % 25 % 9 % 61 % 9 % 1592
Hypotekéarne zalozné listy 92 564 067 23 % 30 % 5% 71 % 84 % 2166
Zmenky 21 517 456 10 % 3% 1% 78 % 95 % 2262
Ostatné emitované cenné papiere 10 098 512 3% 14 % 1% 90 % 100 % 4198
Derivaty - zéporné reélna hodnota 30 731 008 0% 3% 2% 60 % 80 % 1629
Rizikovo vaZené aktiva bankovej knihy 815674 130 24 % 47 % 57 % 73 % 1300
Rizikovo vaZené aktiva obchodnej knihy 39222 015 83 % 2% 62 % 82 % 1786
Iné rizikovo vazené aktiva 92321225 53% % 5% 60 % 75 % 1434
Vlastné zdroje 113 385 308 24 % 7% 45 % 65 % 1023

Do wypoctu CR 3, CR 5 aHHI vstupuju ibaingtitdcie, v ktorych je hodnotadanej polozky kladna

Pri rovnakej hodnote podidu v3etkych intitlicii by pri pocte 26 ingtiticii bolahodnota HHI 385.

Aktiva st vyjadrené v hrubej (brutto) hodnote; rovnost’ s pasivami sa dosi ahne odréanim hodnoty odpisov a opravnych poloZiek.

Kvoli zmenam vo vykaznictve st od 1.1.2007 pokl adni¢né pouk&zky azmenky drzané do splatnosti zaradené do operacii na medzi bankovom trhu. Objem rizikovo vézenych
aktiv nezahfiia rizikovo vézené aktiva pobociek zahrani¢nych bank. Obe zmeny boli zohl'adnené g pri vypocte medzirocng zmeny.
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B 1.2 Vynosy a naklady bank a pobo¢iek zahranié¢nych bank (hodnoty nakladov a
vynosov V tis. Sk)

Hodnota Hodnota CR3 CR5 HHI
(k30.06.2008) (k'30.06.2007)

(2) PREVADZKOVE NAKLADY CELKOM (b + & + ) 17 580 679 17 580 679 58 % 1% 1311
(b)  Administrativne naklady (c + d) 14 867 085 14 867 085 56 % 70 % 1273
(© Nakupované vykony 7 449 136 7449 136 56 % 69 % 129
(d) Personalne naklady 7 417 949 7 417 949 57% 2% 1275
(e)  Odpisy hmotného a nehmotného majetku 2377496 2377496 64 % 76 % 1562
(H  Dane apoplatky 336098 336 098 83% 90 % 4265
(g) HRUBY PRIJEM (h +) 32767326 32767326 60 % 75% 1395
(h)  Cisty Grokovy prijem (j- i) 22 661748 22661748 58 % 2% 1299
[0) Urokové néaklady 21 657 740 21 657 740 2% 63% 963
[0) Urokové vynosy 44319488 44 319 488 50 % 66 % 1089
K z toho: Urokové vynosy z cennych papierov 7 568 643 7 568 643 63 % 80 % 1638
() Cisty nedrokovy prilem (m +n + 0 +p) 10 105578 10 105578 66 % 83% 1667
(m) Vynosy z akcii a podielov 506 383 506 383 89 % 99 % 3009
(n) Cisty prijem z poplatkov 6721880 6721880

(0) Cisty prijem z obchodovania 3609 102 3609 102 53% 8% 1531
(p) Iné gisté prevadzkové prijmy - 731787 - 731787

(q) CISTY PRIJEM (g - @) 15 186 647 15 186 647

(n  Cistatvorbaopr. pol. a &isty prijem z odpis. pohladavok 2401424 2401424

(s Cistatvorbarezerv - 309 745 - 309 745

() CISTY ZISK PRED ZDANENIM (q - T - 5) 13 094 968 13 094 968 61% 79% 1495
(u)  Mimoriadny zisk 0 0

(v  Daifl zprijmu 2 657 639 2 657 639 59 % 75% 1440
(w) €ISTY ZISK PO ZDANENI (t + u - V) 10 437 329 10 437 329 61% 80 % 1527

Do wypoctu CR 3, CR 5 aHHI vstupuju ibaingtitdcie, v ktorych je hodnotadanej polozky kladna
Pri rovnakej hodnote podidu v3etkych intitlcii by pri pocte 26 ingtitlcii bolahodnota HHI 385.

B 1.3 Ukazovatele ziskovosti bank a pobo¢iek zahranié¢nych bank aich rozdelenie
v bankovom sektore

Priemer vaZeny |Priemer vazeny [Priemer vazeny [Minimum Dolny kvartil |Median Horny kvartil [Maximum
menovatefom |menovatefom  fobjemom aktiv
(30.06.2008)  [(30.06.2007)

ROA 0.62 % 0.66 % 061% -3.15% 0.26 % 0.41% 0.72% 2.07%
(15%) (8%) (16%) (61%)
ROE (bez pobodiek) 8.90 % 0.00 % 9.92% 113% 3.59% 511% 8.58% 13.98 %
(6%) (6%) (20%) (57 %)
Ukazovatel prevédzkovej efektivity 53.65 % 57.51 % 52.82 % -446.42 % 44.99 % 51.31% 68.09 % 184.12 %
(cost-to-income ratio) (20%) (30 %) (36%) (14 %)
Relatfvny vyznam trokovych prijmov 69.16 % 67.44 % 69.74 % -17.18% 61.50 % 68.11% 84.20 % 100.51 %
(5%) (53%) (31%) (10%)
Gisté rokové rozpétie 1.27% 1.16 % 123% -0.96 % 0.38% 1.05% 1.45% 6.79 %
(12%) (15%) (34%) (39%)
retail 2.67% 2.98% 1.85% -34.46 % 1.16 % 1.66 % 2.53% 7.02%
(17%) (18%) (23%) (41%)
. 1.17% 1.26 % 0.83% -12.13% 1.00 % 132% 1.56% 2.78%
podniky (21%) (40 %) (10%) (28%)
finanné spolognosti 0.64 % 0.36 % 0.72% -2.22% 0.31% 0.88% 1.88% 4.69 %
(15%) (39%) (24%) (16 %)

0 - 0 0 N 0 - 0 0 0 0
banky it NBS apok. poukdzok 2y oo R s R orw QD mx
Gisté trokova marya 131% 1.25% 127% 0.00% 0.41% 112% 1.46% 6.70 %
(11%) (15%) (33%) (41%)

Cisla v zétvorkach pod hodnotami kvartilov vyjadrujd podiel bank (merany objemom ¢&istych aktiv), u ktorych je hodnota prisludnéno ukazovatelamedzi hodnotou danénho
kvartilu a predchédzaj iiceho kvartilu.
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B 1.4 Ukazovatelerizik a primer anosti vlastnych zdr ojov bank a poboéiek zahraniénych
bank aich rozdelenie v bankovom sektore

Priemer vazeny [Priemer vazeny [Priemer Minimum  [Dolny Median Horny Maximum  [Pocet
menovatefom |menovatefom  |vaZzeny kvartil kvartil prekroéenti
(30.06.2008)  ((30.06.2007)  [objemom
aktiv
KREDITNE RIZIKO
Podiel zlyhanych Gverov na celkovom objeme tverov 0.00 % 0.00% 1.75% 5.13% 15.95 %
. 2.88% 311% 2.84%
klientom (11%) (46 %) (28 %) (16 %)
Retail (podiel na Gveroch retailu) 0.00% 0.00% 2.00% 5.84% 18.06 %
3.90 % 3.64% 3.53%
(11%) (38%) (17 %) (34%)
Podniky (podiel na Gveroch podnikom) 0.00% 0.00% 119% 2.83% 15.95 %
2.73% 341% 2.43%
(17 %) (21%) (27 %) (34%)
n - ¥ " B . 0 0 0 0 9
finlz:]]?r:]ycgﬁ Ssggggggsstt:)(podlel na Uveroch 0.03% 041% 0.10% 0.00% (()3%00/3 O.(%Ou/g (()2(2100/0/; %3(20%/;
Podiel opravnych poloZiek na objeme zlyhanych 35.11%  70.72% 90.35%  105.82% 3687.78 %
, N 89.94 % 98.59 % 178.63 %
Gverov klientom (10 %) (23%) (18 %) (38 %)
\zlgrlgjz rrzséeztl;)%\& gggllslzovanost (vazend) / viastné 189.50 % 18121%  202.02% 0.00 % 155;.28100;3 22%36110;3 28(2.21780/"0/; 445.(1900/”0/; 0
Velka majetkova angaZovanost vramci skupin 3
(pocet prekrocent)
Podiel nérokovatel. hodnoty zabezpeceni @ 0 @ 0.00 % 817%  3246%  43.68% 97.82%
na cglkovo’m objeme zlyhanych Gverov klientom S 36.00% Riols (18 %) (23 %) (37 %) 9 %)
DEVIZOVE RIZIKO
Devizova otvorend slivahova pozicia/ vlastné zdroje -410.33%  -33.10% -1.06% 111%  163.89%
& -46.25 % -12.07 % -56.37 % : y ) .
(bez pobociek) (50%) (10%) (5%) (24%)
E;\géo(\gz gt\[;g;)ir%eilefl)(;)dsuvahova pozicia vlastné 3018 % 27299 12.97% -289.19 % .gfiéglg UZ(; (() ,1702 OZ(; o,((;o U/vo/(; 412(;335 u/vo/(;
ﬁ){;ll;c;)voe;) 22;2{(()5% devizova pozicia/ viastné zdroje 16085 15.22% SRV 228.93 % .2(25232 UZ(; .o,(363 OZ(; %1542 U/uo/(; 1235565 u/uo/(;
Ce[kova otvorg_na devizova pozicia/ viastné zdroje 4071 % 20.63 %
(wrétane pobociek)
UROKOVE RIZIKO
A A0 A ici i - 0 . 0, . 0, R 0 0
;\:/ﬂl;m/: ;Jy(c:jf?;egrgléz\ézig%z|(na do 1mesiaca 158.60% 16945%  -162.85% 605.95% Szzég/g 126.(55/3 5122463 A)/(; 20?21163 A)/«;
. o P A N 9 3 - 7 )
g;l(l:jc;vg) thv[c;ro(i)r::E itérlgkova poziciado 1 roka / viastné 72.66% 33.02% 76.10% 538.83% 54(1421(% Szléz_jz«; 8.;1670/8 5?21720/0/;
Celkové otvorena trokova pozicia do 5 rokov / 7 ) o 912.02%  -29.14% 20.43% 49.92% 109.52%
vlastné zdroje (bez pobociek) T 6236% Rt 31%)  (4%)  (16%) (18%)
RIZIKO LIKVIDITY
Podiel okam?Zite likvidnych aktiv na vysoko 0.22% 7 0 o 25173018
volatiinych zdrojoch 18.55 % 18.00%  8174.67 % S 767% ot %
(8%) (28%) (32%) (319%)
e " 2 Z 0 0 0 0 Y
e s/ g o mew DR BIGE G Tk s
Ukazovatel stalych a nelikvidnych aktiv 231%  13.42% 36.15 % 56.39 % 79.35 %
& 40.82 % 43.89 % 44.70 % ’ y ; .
(bez pobociek) (4%) (34%) (25%) (26 %)
Podiel Gverov na vkladoch a emitovanych cennych 1327%  62.98% 87.50%  127.36%  1069.55 %
X 74.34 % 64.64 % 88.87 %
papierov (26 %) (52 %) (18 %) (4%)
Celkova pozicia likvidity aktuélna do 7 dni /aktiva -6450% -47.20%  -24.22% -0.37%  100.00 %
-39.57 % -39.07 % -39.57 %
(43%) (39%) (6%) (12%)
Celkova pozicia likvidity odhadovana do 7 dnf /aktiva -96.51% -16.91% -9.14% 226%  100.00 %
-8.80 % -7.48% -8.80 %
(28%) (38%) (7%) (27 %)
Celkova pozicia likvidity aktuéina do 3 mesiacov -69.29% -47.32%  -2367%  -13.32%  100.00 %
. -44.97 % -43.43 % -44.97 %
[aktiva (46 %) (31%) (10%) (12%)
Celkova pozicia likvidity odhadovana do 3 mesiacov . 0 . -96.43% -2251%  -13.91% 125%  100.00 %
Jaktiva ) , B 0% 8%)  (33%)  (@5%)  (14%)
PRIMERANOST VLASTNYCH ZDROJOV
Primeranost vlastnych zdrojov 875%  10.17% 13.87 % 18.32 % 47.84 %
(bez pobociek) 11.97% 1350%  11.86% 57 %‘3 (14 %‘3 15 %‘; A %‘; 0
Podiel Tier I na vlastnych zdrojoch 68.60%  77.26% 88.53% 99.59 % 100.00 %
i 89.28 % 91.32% 88.01 % . ’ . ’
(bez pobociek) (10 %) (45 %) (28 %) (5%)
Podiel vlastnych zdrojov na bilanénej sume (bez 4.61% 6.37% 8.95% 11.33% 52.43%
- 10.57 % 7.74% 7.42%
pobociek) (64 %) (13 %) (7 %) (5%)
Podiel moznej straty na vlastnych zdrojoch @ N @ 856%  21.35% 42.33% 56.32 % 83.28 %
pri dosiahnuti PVZ 8 % (bez pobotiek) SR 34547 IR 57%)  (14%)  (15%) %)

Cisla v zétvorkach pod hodnotami kvartilov vyjadrujd podiel bank (merany objemom ¢istych aktiv), u ktorych je hodnota prisludnéno ukazovatelamedzi hodnotou danéno
kvartilu a predchédzaj iiceho kvartilu.
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B 2 Poistovne

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

Hodnota Hodnota Medziroéna Podiel
k 30.06.2008 k 30.06.2007 zmena na celkovom
predpisanom
poistnom
Cisty zisk celkom 2436 035 3341152 -27,09% 7.48%
ROA 1,46% 2,14%
ROE 7,72% 11,23%

B 2.2 Technické poistné (objemové udajev tis. Sk)

Hodnota Hodnota Medziroénd  |Podiel CR3 HHI HHI
k 30.06.2008 | k30.06.2007 |zmena na celkovom 30.06.2008  130.06.2007
predpisanom
poistnom
Celkom 32731322 29359377 11,49% 100,00%  60,90% 1730 1889
Zivotné poistenie 16406062 13772508 19,12% 50,12% 55,35% 1401 1581
p;;':;?gﬁk?:nfﬁﬁmzk”gfs poistenie a kapit. Ziv. 10699401 8686071 23,18% 32,69%  63,52% 1674 1723
Unit-Linked 3796131 3156935 20,25% 11,60%  54,76% 1411 1954
Pripoistenie 1611756 1541019 45%% 492%  68,22% 1723 1800
Ostatné 298 774 388 483 -23,09% 091%  89,00% 4194 3263
NezZivotné poistenie 16325260 15586 869 474% 49,88%  73,60% 2365 2435
voi?dlﬁeme 20dp. za Skodu sposobend prevadzkou mot. 5648352 5558195 1,62% 17,26%  79,62% 2812 2873
Poistenie $kad na pozemnych dopravnych prostriedkoch 4646 202 4454 994 429% 14,19%  76,60% 2373 2447
Poistenie majetku 3512300 3469420 124% 10,73%  71,13% 2499 2694
Ostatné 2518406 2104 260 19,68% 769%  65.82% 1929 1738

Do vypoctu CR 3 aHHI vstupujtibainstiticie, v ktorych je hodnota danej polozky kladna
Pri rovnakej hodnote podidu v3etkych intitlicii by pri pocte 25 ingtitlcii bolahodnota HHI 400.

B 2.3 Technické poistné postipené zaist’ovatel’om (objemové Udaje v tis. Sk)

Hodnota Hodnota Medziroéna Podiel
k 30.06.2008 | k30.06.2007 |zmena na celkovom
predpisanom.
poistnom
Celkom 4240912 4897 857 -13,41% 12,96%
Zivotné poistenie 316 565 598 404 -47,10% 1,93%
NeZivotné poistenie 3924 347 4299 453 -8,72% 24,04%
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B 2.4 Technické naklady na poistné plnenia (objemové udaje v tis. Sk)

Hodnota Hodnota Medziroéna  |Podiel CR3
k 30.06.2008] k 30.06.2007 |zmena na celkovom 30.06.2008  [30.06.2007
predpisanom
poistnom
Celkom 13 950 589 11 267 530 23,81% 43% 66% 1894 2180
Zivotné poistenie 6775 827 4988 117 35,84% 21% 63% 1663 2395
Poistenie na doZitie, zmie$. poistenie a kapit. Ziv. 7 0 7
poistenie okrem unit-linked 5465 389 3964 127 37,87% 17% 67% 1821 2811
Unit-Linked 708 756 494703 43,27% 2% 89% 3862 3699
Pripoistenie 301 436 289 083 4,27% 1% 64% 1711 2208
Ostatné 300 246 240 204 25,00% 1% 89% 4249 3971
NeZivotné poistenie 7174762 6279413 14,26% 22% 79% 2485 2442
volz?dlls;eme zodp. za Skodu spdsoben( prevadzkou mot. 2371 136 2085779 13.68% % 83% 2040 2750
Poistenie $kad na pozemnych dopravnych prostriedkoch 3061 229 2839843 7,80% 9% 7% 2471 2361
Poistenie majetku 1262 994 917 837 37,61% 4% 88% 2602 3293
Ostatné 479 403 435954 9,97% 1% 70% 2317 1698
Do wypoctu CR 3 aHHI vstupujtibainstiticie, v ktorych je hodnota dangj polozky kladn&
Pri rovnakej hodnote podidu v3etkych intitlicii by pri pocte 25 ingtiticii bolahodnota HHI 400.
= ) b . Ve
B 2.5 Skodovost’ v nezivotnom poisteni
Hodnota Hodnota
k 30.06.2008 k 30.06.2007
Celkom 54,36% 54,58%
Poistenie zodpovednosti za $kodu spdsobent prevadzkou motorového vozidla 48,66% 50,96%
Poistenie $kdd na pozemnych dopravnych prostriedkoch 68,82% 66,17%
Poistenie majetku 60,68% 62,92%
Ostatné 25,92% 23.05%

B 2.6 Struktdra technickych rezerv poistovni (objemové tdaje v tis. Sk)

Hodnota Hodnota Medziroéna  |Podiel
k 30.06.2008| k30.06.2007 jzmena na celkovych
rezervach
Celkom 121524758 110401 612 10,08% 100,00%
Zivotné poistenie 74 233253 67 713 678 9,63% 61,08%
Rezerva na krytie zavazkov z finanéného 13708857 11590 717 18,27% 11,28%
umiestnenia v mene poistenych
NeZivotné poistenie 33582649 31097 217 7,99% 27,63%
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B 2.7 Umiestnenie technickych rezerv poistovni okrem r ezervy na krytie zavazkov
z finanéného umiestnenia v mene poistenych (objemové Udaje v tis. Sk)

Hodnota Hodnota Medziroéna  |Podiel
k 30.06.2008| k30.06.2007 [zmena na celkovych
rezervach

Celkom 117 860 191 102 643 077 14,83% 109,32%
Dihopisy viad a centrélnych bank SR a
¢lenskych Statov EU alebo garantované SR, 41 942 832 39063 882 7,31% 38,90%
dlhopisy EIB, EBOR a MBOR
Dlhopisy bank 21186 691 14 378 953 47,35% 19,65%
Terminované Gcty v bankach 11 414 605 9758 784 16,97% 10,59%
Hypotekarne zéalozné listy 14 961 903 12277312 21,87% 13,88%
Zaistenie 8599 075 9080 977 -5,31% 7,98%
Ostatné 19 755 085 18 083 169 9,25% 18,32%

Do vypoctu CR 3 aHHI vstupujtibainstiticie, v ktorych je hodnota dangj polozky kladn&
Pri rovnakej hodnote podidu v3etkych intitlcii by pri pocte 25 ingtitlcii bolahodnota HHI 400.

B 3 Starobné dochodkové sporenie

B 3.1 Déchodkové spravcovske spoloénosti k 30.06.2008

| Podiel na trhu * | NAV fondov (tis. Sk) | Podet klientov
Allianz - Slovenska DSS 31% 18 174 262 450 725
AxaDSS 28% 16 420 258 396 391
VUB Generali DSS 15% 8597 615 201 106
INGDSS 11% 6504 370 156 673
AEGON DSS 10% 6169 130 199 488
CSOB DSS 6% 3339 459 100 262

(*) Trhové podidy si pocitané podra celkovej cistej hodnoty aktiv (NAV) fondov dangj DSS.
NAV —Net Asset Va ue (Cista hodnota aktiv)

B 3.2 Hospodar sky vysledok DSS k 30.06.2008 (Udaje v tis. Sk)

| Vynosy Néklady Hospodarsky | ROA | ROE
vysledok

Allianz - Slovenska DSS 245 254 120 338 124916 X% 9%
AxaDSS 101 227 133209 -31 982 -1% -1%
VUB Generali DSS 55817 50 048 5769 2% 2%
INGDSS 42 138 81107 -38 969 -% -1%
AEGON DSS 43 419 30720 12 699 3% 3%
CSOB DSS 21 580 34526 -12 946 -3% -3%

B 3.3 Déchodkové fondy (Udajev tis. Sk)

| NAV k 30.06.2008
Celkom 59 205 094
Konzervativny 2347 852
Vyvazeny 17 538 249
Rastovy 39 318 993

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

Hodnota Podiel EUR Podiel inych
k 30.06.2008 cudzich mien
Celkom 59 205 094 3,93% 4,60%
Ugty v bankéch 16 668 749 4,35% 2,58%
Dlhopisy 32919 876 9,79% 4,94%
Akcie 6631 191 54,74% 45,13%
Ostatné 14 494 395 14,13% 8,35%
Zavazky -11 509 117 63,43% 30,71%

B 3.5 Doplnkoveé déchodkoveé spoloénosti k 30.06.2008

| Podiel na trhu * | NAV fondov (tis. Sk) | Poget klientov
ING Tatry - Sympatia, d.d.s., a.s. 39% 10 484 611 334046
Doplnkova ddchodkova spolo¢nost Tatra banky, a.s. 28% 7482 865 209 307
Stabilita, d.d.s., a.s 19% 5056 164 161 537
Axad.ds., as. 13% 3535839 148 185
AEGON d d.s., as. 0% 9873 1482

(*) Trhové podidy si pocitané podra celkovej ¢istej hodnoty aktiv (NAV) fondov danej DDS.
NAV —Net Asset Va ue (Cista hodnota aktiv)

B 3.6 Hospodar sky vysledok DDS k 30.06.2008 (Udaje v tis. Sk)

| Vynosy Naklady Hospodarsky | ROA | ROE
vysledok

ING Tatry - Sympatia, d.d.s., a.s. 167 313 134 413 32900 8% 13%

Doplnkova ddchodkova spolo¢nost Tatra banky, a.s. 74584 53027 21557 12% 17%

Stabilita, d.d.s., a.s 75533 47749 27784 25% 2%

Axad.ds., as. 39919 35579 4340 2% 2%

AEGON d.d.s., as. 1006 12228 -11222 -15% -16%

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

| NAV k 30.06.2008
Celkom 26 569 351
Prispevkové 25 796 892
Vyplatné 772 459

NAV - Net Asset Value (Cista hodnota aktiv)

B 3.8 Struktdra investicii doplnkovych déchodkovych fondov (Gdaje v tis. Sk)

| Hodnota Podiel EUR Podiel inych

k 30.06.2008 cudzich mien

Celkom 26 569 351 2,30% 1,20%
Uéty v bankach 10 128 537 10,26% 0,61%
Dlhopisy 15 552 789 7,09% 0,70%
Akcie 638 811 32,11% 56,67%
Ostatné 2724 343 14,17% 1,67%
Zéavazky -2475 128 85,63% 10,52%
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B 4. Kolektivne investovanie
B 4.1 Spravcovskeé spolo¢nosti k 30.06.2008

Spravcovska spoloénost NAV podielovych | Podiel na trhu
fondov (tis. Sk)

Spolu 138 733 487 100,00%
Tatra Asset Management 60 584 027 43,67%
Asset Management SLSP 32908 481 23,72%
VUB Asset Management 28566 910 20,59%
CSOB Asset Management 7295 948 5,26%
Prva penzijna 4027 763 2,90%
ISTRO Asset Management 1798 239 1,30%
AIG Funds Central Europe 1791735 1,29%
Investiéna a Dochodkova 749 987 0,54%
KD Investments 521 816 0,38%
Allianz Asset Management 488 581 0,35%

NAV —Net Asset V d ue (Cista hodnota maj etku)

B 4.2 Naklady, vynosy a ukazovatele ziskovosti tuzemskych spravcovskych spolo¢nosti
k 30.06.2008 (udaje Vv tis. Sk)

| Sprévcovska spolognost | wnosy | Néklady | Hospodarsky vysledokl ROA | RoE
Spolu 914 229 743 498 170 731 9% 11%
AIG Funds Central Europe 27 657 24 688 2969 4% 4%
Allianz Asset Management 5739 11831 -6092 -5% -5%
Asset Management SLSP 191 229 161 297 29 932 12% 23%
CSOB Asset Management 93 277 74 095 19 182 % 8%
Investi¢na a déchodkova 9103 7645 1458 2% 2%
Istro Asset Management 16 541 14729 1812 2% 2%
KD Investments 9654 14 467 -4813 -8% -9%
Prva Penzijna 35259 28706 6553 6% %
Tatra Asset Management 358 713 255471 103 242 16% 17%
VUB Asset Management 167 057 150 569 16 488 14% 18%
B 4.3 Struktdr a podielovych fondov k 30.06.2008 (Udaje v tis. SKk)
Typ fondu Podiel na trhu | Cist4 hodnota Poéet fondov CR3* CR5* HHI* HHI pri
aktiv rovnomernom
rozlozenf
Podielové fondy celkom 100% 161712 430 594 42% 50% 693 17
Tuzemské 85,79% 138 733 487 125 41% 50% 677 80
Fondy pefiazného trhu 45,62% 73774 586 13 7% 93% 2138 769
Dlhopisové fondy 9,77% 15807 193 13 70% 86% 2003 769
Akciové fondy 3,11% 5028 909 11 75% 88% 2069 909
ZmieSané fondy 8,02% 12 970 877 16 52% 68% 1367 625
Fondy fondov 9,36% 15129 395 19 54% 8% 1337 526
Iné fondy 6,70% 10 833 180 7 3% 95% 2156 1429
Specialne fondy 0,45% 730 315 1 100% 100% 10 000 10 000
Realitné fondy 2,21% 3571397 4 93% 100% 3273 2500
Uzavreté fondy 0,55% 887 635 41 2% 40% 468 244
Zahranicné (**) 14,21% 22978 943 469 21% 29% 256 21
Fondy pefiazného trhu 2,56% 4139 209 26 84% 92% 3616 385
Dlhopisové fondy 1,81% 2930 069 93 52% 66% 1371 108
Akciové fondy 5,06% 8186 776 229 37% 48% 634 44
ZmieSané fondy 0,69% 1110 478 54 67% 9% 1675 185
Fondy fondov 0,35% 570 719 23 85% 92% 5271 435
Iné fondy 3,74% 6041 692 44 20% 32% 411 227

(*) Trhové koncentrécie sti pocitanélen pre otvorené podid ové fondy (nie st v nich zahrnuté uzavreté aSpeci & ne fondy)

(**) Pre zahrani ¢né podi el ové fondy j e uvedena cistd hodnota aktiv podi el ov predanych v Slovenske republike

Do wpoétu CR 3, CR 5 aHHI vstupujt ibaindtitlcie, v ktorych je hodnota dangj polozky kladna V stipci , HHI pri rovnomernom rozl ozeni* je uvedena hodnota HHI, ktora by
vyjadrovala koncentréciou pri rovnomernom rozdel enf ¢istej hodnoty aktiv v rdmci dang skupiny fondov.
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B 4.4 Cisté predaje otvorenych podielovych fondov k 30.06.2008 (daje v tis. Sk)

6 mesiacov Pocet HHI HHI
fondov pri rovnomernom
rozlozeni

Otvorené podielové fondy celkom 7162619 549 18
Tuzemské 8071233 80 1243 125
Fondy pefiazného trhu 9200 507 13 2861 769
Dlhopisové fondy -1883 702 13 7442 769
Akciové fondy 547 045 11 4894 909
ZmieSané fondy 32055 16 4797 625
Fondy fondov -2 254 063 19 2562 526
Iné fondy 2355953 7 5647 1429
Speciélne fondy 73437 1 7306 10 000
Zahrani¢né -908 614 469 1752 21
Fondy pefiazného trhu -29 459 26 7569 385
Dlhopisové fondy -367 078 93 1303 108
Akciové fondy -461 667 229 700 44
ZmieSané fondy 39250 54 4 866 185
Fondy fondov 69 549 23 2677 435

Do wypoctu HHI vstupujuibainditicie v ktorych je hodnotadang polozky kladna V stipd ,HHI pri rovnomernom rozloZeni* je uvedenahodnota HHI, ktora by vyjadrovala
koncentréciou pri rovnomernom rozdeleni ¢istej hodnoty aktiv v rdmci danej skupiny fondov.

B 4.5 Priemer né vykonnosti otvor enych podielovych fondov k 30.06.2008 (Udajev % p.a.)

| 3 mesiace | 1rok | 3roky

Otvorené podielové fondy celkom -27,05% -0,97% 13,95% -56,38% -2,2T% 25,72% -44,86% 0,06% 4,92%
Tuzemské -14,07% -0,36% 303% -39,23% -0,29% 11,71% -17,88% 1,80% 4,69%
Fondy peiazného trhu -0,61% 0,61% 0,97% 0,00% 2,87% 3,92% 0,00% 2,47% 3,18%
Dhopisove fondy -10,15% -1,22% -0,45% -16,39% 0,51% 5,03% -12,63% 0,46% 2,61%
Akciové fondy -14,07% -9,69% 263% -39,23% -31,25% -8,08% -17,88% 7.97% 4,69%
ZmieSané fondy -6,41% -1,09% 0,47% -26,77% -4,2% 4,31% -3,08% 0,65% 3,90%
Fondy fondov -2,98% -0,73% 1,81% -14,19% -8.81% 2,06% 0,00% 0,48% 0,77%
Iné fondy -1,73% -0,43% 0,71% -3 47% -1.23% 1,24% 0,00% 0,00% 0,00%
Speciaine fondy -0,43% 052% 3,03% -5,42% 2,30% 11,71% 0,00% N.A 0,00%
Zahranicné -27,05% -451% 13,95% -56,38% -13,79% 25,72% -44,86% -10,10% 4,92%
Fondy pefiazného trhu -8,19% -0,64% 0,71% -26,61% 0,75% 9,39% -38,24% -1,94% 2,46%
Dihopisove fondy -11,30% -4,15% 1,76% -26,04% -6,75% 7,17% -39,28% -14,44% 0,39%
Akciové fondy -27,05% -7.80% 13,95% -56,38% -28,05% 3,90% -44,86% -11,66% 4,24%
ZmieSané fondy -12,26% -7,60% 4,98% -37,29% -19,18% 5,520 -39,72% -24,50% -13,58%
Fondy fondov -10,89% -743% -5.22% -33,19% -19,88% 0,47% -23.17% -21,25% -19,71%
Iné fondy -0,68% -1,90% 5,46% -23,32% -4,85% 25,72% -1,07% -0,31% 4,92%

B 4.6 Strukttr a majetku tuzemskych podielovych fondov k 30.06.2008 (lidaje v tis. Sk)

| Fondy peiazného trhu | Ostatné fondy

Spolu 74108 421 65428 619
Vklady uloZené v bankach 33101 209 10794 367
Cenné papiere iné ako akcie a podielové listy 40 833 621 30 750 423
Akcie a podielové listy podielovych fondov 102 466 15681 325
Akcie a iné majetkové Gcasti 0 4994 938
Finan¢né derivaty* 71123 1432 706
Ostatné aktiva 3 1774 861

* Financéné deri véty zahfngt derivéty s kladnou g zpornou reél nou hodnotou
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B 5 Obchodnici s cennymi papier mi

B 5.1 Zakladné char akteristiky obchodnikov scennymi papier mi k 30.06.2008 (Udajev tis. K)

Objem obchodov| Podiel na trhu Objem Podiel na trhu
spravovaného
majetku
Banky a pobocky zahr. bank 5999 598 034 9% 3090 735 5%
Sprévcovské spolo¢nosti 57 196 0% 44 176 446 %
OCP s min. zékladnym imanim 35M 25531975 0% 2652 069 5%
Ostatni 1594274 614 21% 7386018 13%

OCP, ktori nie st bankami sa ¢lenia podra zakl adného imania. OCP so zakl adnym imanim menej ako 35 mil. Sk nemaju licenciu na vykonavanie investicneg sluzby I1S-3 (prijatie
pokynu klienta na nadobudnutie & ebo predaj investi¢ného néstroja ajeho vykonanie navlastny Gcet)

B 5.2 Trhove koncentr acie objemu obchodov obchodnikov s cennymi papier mi

Poget | CR3 | CR5 | HHI
obchodnikov
Spolu 40 7% 95% 2453
Banky a pobocky zahr. bank 19 84% 96% 3073
Sprévcovské spolo¢nosti 6 100% 100% 10000
OCP s min. zékladnym imanim 35M 6 98% 100% 5869
Ostatni 9 100% 100% 9736

Trhové koncentrécie st pocitané za aktudl ny kvartal.
Do wypoctu CR 3, CR 5aHHI vstupujl ibaingtiticie, v ktorych je hodnota dang polozky kladn&

B 5.3 Objem obchodov podrPa jednotlivych investiénych sluZieb k 30.06.2008 (UdajevV tis. Sk)

| 1s-1 | 1s-2 | 1s-3

Obchody celkom 555 840 680 1683941038 5379 058 634
Akcie 7668 592 3801888 35499
Dlhopisy 5116 003 68 240 508 52 011 281
Podielové listy 10 311942 109 481 0
Ostatné prevodite/né CP 244 155 426 048 2688 039
Nastroje pefiazného trhu 23 658 348 758 455 584 716 180 818
CP vydané zahrani¢nymi subjektmi KI 1963 666 1278003 66 031
Derivéty - typ A 496 943 644 851 629 526 4607 614 938
Derivaty - typ B 1958182 0 462 028
Derivéty - typ C 5068 823 0 0
Derivéty - typ D 2907 325 0 0
Derivatové ndstroje na presun 0 0 0
(verového rizika
Finanéné rozdielové zmluvy 3442 0 0
Derivéty - typ E 618 025 0 0

IS-1— prijatie pokynu klientananadobudnutie, predaj debo iné nakladanie sinvesti¢nymi nastrojmi a nésledné posttipenie pokynu klientana Gi¢d jeho vykonania.
IS-2 — prijatie pokynu klienta na nadobudnuti e alebo predg i nvestiného néstrojaajeho vykonanie nainy et ako na Gcet poskytovatel'a sluzby.

IS-3 — prijatie pokynu klienta na nadobudnuti e alebo predg i nvestiného néstrojaa jeho vykonanie na viastny Ucet.

Derivéty - typ A —Podl'a§ 5 ods. 1 pism. d) zdkona o cennych papieroch

Derivéty - typ B — Podl'a § 5 ods. 1 pism. €) z&ona o cennych papieroch

Derivéty - typ C — Podl'a 85 ods. 1 pism. f) z&ona o cennych papieroch

Derivéty - typ D —Podl'a§ 5 ods. 1 pism. g) zdkona o cennych papieroch

Derivéty - typ E—Podl'a§ 5 ods. 1 pism. j) zékona o cennych papieroch
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Terminologia a skratky

Nazvy bank a delenie do skupin

Verké banky

VUB — V&eobecna liverova banka, a.s.
SLSP — Slovenska sporitelna, a.s.
Tatra banka — Tatrabanka, a.s.

Stredne velké banky

OTP — OTP Banka Slovensko, as.

Dexia — Dexiabanka Slovensko, as.
UniCredit — UniCredit Bank Slovakia, as.
Volksbank — VOLKSBANK Slovensko, as.
Istrobanka — ISTROBANKA, as.

Banky a poboc¢ky zahraniénych bank
naviazané na vlastné finanéné skupiny
Citibank — Citibank (Slovakia), a.s.

Komer¢éni banka — Komer¢ni banka Bratislava,
as.

Calyon — CALYON S.A., pobocka zahraniéne)
banky

C'SOB — Ceskos ovenska obchodna banka, a.s
ING — ING Bank N.V ., poboc¢ka zahr. banky
Commer zbank —- COMMERZBANK
Aktiengesellschaft, pobocka zahrani¢nej banky,
Bratislava

HSBC — HSBC Bank plc, pobocka zahrani¢ne

banky

MAIS— Banco Mais, S.A., pobocka zahrani¢nej
banky

ABN AMRO -ABN AMRO Bank N.V.,
pobocka zahrani¢ng) banky

BRE Bank — BRE Bank SA, pobocka
zahrani¢ngj banky mBank v Slovenskej
republike

J& T Banka— J& T BANKA, a.s., pobocka
zahrani¢ngj banky

Stavebné sporitelne

PSS - Prva stavebna sporitelna, a.s.

Wustenrot — Wistenrot stavebna sporitelna, a.s.
C'SOB stavebna sporite/7ia - CSOB Stavebna
poritelna, as.
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Nezatriedené banky

Postova banka — PoStova banka, a.s.

Privatbanka — Privatbanka, a.s.

SZRB — Slovenska zaru¢na a rozvojova banka,
as.

Nazvy poistovni

AEGON — AEGON Zivotna poistoviia, as.
Allianz— Allianz Slovenska poist'oviia, a.s.
Amslico— AMSLICO AIG Life poistoviaas.
Ceska poistoviia Jovensko - Ceska poistoviia—
Slovensko akciova spolo¢nost’

Poisroviia CSOB — CSOB Poistoviia, as.
D.AS. —D.A.S. poistovia pravnej ochrany, ass.
Generali — Generdi Poistovia, as.

ING — ING Zivotna poistovia, as.

Komundlna poisfovia — KOMUNALNA
poistovina, a.s. Vienna Insurance Group
Kontinuita — KONTINUITA poistovia, as.
Vienna Insurance Group

Kooperativa — KOOPERATIV A poistoviia, as.
Vienna Insurance Group

OTP Garancia— OTP Garanciapoistovia, a.s.
OTP Garancia Zivotna poistovia - OTP
GaranciaZivotna poistovia, a.s.

Cardif — Poistovia Cardif Slovakia, a.s.
HDI-GERLING - POISTOVNA  HDI-
GERLING Slovensko, as.

Poistoviza Postove] banky — Poist’oviia postove)
banky, as.

Poisrovia SLSP - Poistovia Slovenske)
sporitel'ne, a.s.

PSCP Rapid — Prva ¢esko-slovenska poistovia
Rapid, as.

QBE — QB E poistoviia, as.

Poistoviia TEDA — TEDA Zivotna poistovia,
as.

UNION — UNION poistovina, ass.

UNIQA — UNIQA poistoviia, a.s.

Victorias - VICTORIA-VOLKSBANKEN
Poistovna, a.s.



Wustenrot poisrovia - Wustenrot poistovia,
as.

Pouzita terminol6gia

Doméacnosti — obyvatel'stvo, teda Uéty obéanov,
ekvivaent anglickénho pojmu ,, households*

Retail — domécnosti, Zivnosti aneziskové
spolo¢nosti slUZiace prevazne domécnostiam

Podniky — nefinan¢né spolocnosti

Financné spolocnosti okrem bank — ostatné
financné spolocnosti, finan¢eni
sprostredkovatelia, penzijné  apodielové
fondy, poistovacie spolocnosti

Vergina sprava — organy $tatng  spravy
amiestnej samospravy

Ukazovatel’ okamvitej likvidity - okamZite
likvidné aktiva/ vysoko volatilné zdroje

Cekova cistad pozicia - definovana ako sucet
Cistg) sivahove a cistel podsiivahovej pozicie

CR n index — koncentracia n ngjvacsich bank,
teda suma podielov ich aktiv nacelkovych
aktivach.

Cista sivahova pozicia - definovana ako rozdiel
medzi devizovymi  aktivami  apasivami
Vv sivahe.

Cista podsiivahova pozicia - definovana ako
rozdiel medzi  devizovymi  aktivami
apasivami v podsiivahe.

Cost-to-income ratio - definovany ako podiel
celkovych prevadzkovych nékladov acistého
prijmu z bankove] ¢innosti  (nakupované
vykony + naklady nazamestnancov +
socidlne naklady + odpisy hmotného
anehmotného majetku + dane apoplatky /
vynosy zakcii apodielov + gisty prijem
zpoplatkov aprovizii + ¢isty prijem
Z operacii scennymi papiermi + ¢isty prijem
zoperécii  sderivatmi  +  Cisty  prijem
zdevizovych operécii  + cisty prijem
Z ostatnych operacii)

Disponibilny prijem domacnosti - je vypocitany
ako sucet zloZiek hrubého osobného prijmu
vSetkych ¢lenov doméacnosti (hruby penazny
prijem zo zamestnania a jemu blizky prijem,
hruby nepenazny prijem zo zamestnania,
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hrubé penazné zisky adebo straty zo
samostatne  zérobkove  ¢innosti  (vratane
honorarov), podpora Vv nezamestnanosti,
starobné davky, davky pre pozostaych,
nemocenské davky, davky vinvalidite a
prispevky navzdelanie) plus zlozky hrubého
prijimu  nadrovni  domécnosti  (prijem
z prengmu majetku aebo pozemku, rodinné
davky a prispevky vyplacané rodinam
sdetmi, socidne vylGcenie inde
neklasifikované,  prispevky  nabyvanie,
pravidelné prijaté penazné transfery medzi
domécnostami,  droky, dividendy, zisk
z kapitédlovych investicii do neregistrovaného
podniku, prijem osdb mladSich ako 16 rokov
minus pravidelné dane z mgjetku, pravidelné
platené penazné transfery medzi
domécnostami, dain zprijmu a prispevky
socidlneho poistenia).

DIh& pozicia - pozicia, pri ktorej aktiva sl
vacSie ako pasiva

Financné sprostredkovanie — pre Ucely tejto
analyzy sa financnym sprostredkovanim
chapu financné toky medzi subjektmi a nie
sprostredkovanie financnych sluzieb

Herfindhalov index (HHI) - definovany ako
sucet druhych mocnin  podielov  aktiv
jednotlivych bank na celkovych aktivach.

Kratka pozicia - pozicia, pri ktorg pasiva si
vacSie ako aktiva

Kumulativny gap — scet otvorenych pozicii
(krétkych alebo dlhych) v urgitych ¢asovych
pasmach

Likvidita do 7 dni a do 3M - podiel likvidnych
aktiv a volatilnych zdrojov, kde likvidné
aktiva zahimaju pokladni¢n hotovost’, bezné
Gucty banky vinych bankéch a vsetky
pokladni¢né poukazky a Statne dlhopisy,
naktoré nebolo zriadené zalozné pravo,
vratane tych, ktoré banka ziskala
v obratenych  repo  obchodoch  vSetky
pohladavky voc¢i klientom a bankdm so
zostatkovou splatnostou do 7 dni, resp. do 3
mesiacov a volatiiné zdroje s0 stcétom
zévazkov voci bankam a klientom do 7 dni,
resp. do 3 mesiacov.



Likvidny vankdaS — definovany ako sUcet
pokladni¢nej hotovosti, Statnych dlhopisov,
&tétnych pokladni¢nych poukazok,
pokladni¢énych poukaZzok NBS, vkladov
v NBS a beZnych Uétov v inych bankéch po
odratani zavazkov bank voci zahranicnym
bankam (okrem dlhodobych) aARDAL-u
aaktiv poskytnutych do zalohy

Loan-to-deposit — podiel Gverov klientom
asuctu vkladov retailu, vkladov podnikov a
vkladov finan¢nych spolo¢nosti
aemitovanych HZL.

Loan-to-value ratio — definovany ako pomer
objemu poskytnutého UGveru a hodnoty
zabezpetenia Uveru

Miera Zlyhania (default rate) — vyjadruje, aké
percento Uverov zlyha pocas sledovaného
obdobia

Otvorena pozicia do 3 mesiacov — rozdiel si¢tu
pohladavok voc¢i klientom a dlhovych
cennych papierov emitovanych bankami
apodnikmi so zostatkovou splatnostou do 3
mesiacov asictu zévazkov vodi  klientom
aemitovanych  cennych  papierov  so
zostatkovou splatnostou do 3 mesiacov

Unit-linked rezerva — technick& rezerva, ktora
sa vytvara Zivotnom poisteni spojenom
sinvesticnym fondom v poistnom odvetvi A4

Zlyhané Gvery — uvery, uktorych banka
identifikovala znehodnotenie viac ako 50 %
aebo ak je diZznik v omeSkani so splacanim
viac ako 90 dni.

Zoznam poistnych kategorii

A - Zivotné poistenie

1. Poistenie pre pripad smrti, poistenie pre
pripad doZitia aebo poistenie pre pripad smrti
aebo dozitia (A1)

2. Poistenie vena aebo prostriedkov
navyZzivu deti (A2)

3. Poistenie spojené s kapitalizacnymi
zmluvami (A3)

4. Poistenie podla bodov 1 a 3 spojené
sinvesticnym fondom (A4)

5. Déchodkové poistenie (A5)
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6. Poistenie pre pripad Urazu alebo choroby,
ak je pripoistenim podl'atohto druhu uvedenom
v bodoch 1 a2 4 (A6)

B - nezivotné poistenie

1. Poistenie Urazu (B1)

2. Poistenie choroby (B2)

3. Poistenie skdd napozemnych dopravnych
prostriedkoch inych nez kol'gjovych (B3)

4. Poistenie skéd nakol'ajovych dopravnych
prostriedkoch (B4)

5. Poistenie $kdd naleteckych dopravnych
prostriedkoch (B5)

6. Poistenie skdd na plavajucich dopravnych
prostriedkoch (B6)

7. Poistenie dopravy tovaru pocas prepravy
vratane batoZin a iného magjetku bez ohradu
na pouzity dopravny prostriedok (B7)

8. Poistenie $kdd namajetku inom, ako je
uvedené vbodoch 3 a 7, spbsobenych
pozZiarom, vybuchom, vichricou, prirodnymi
Zivlami inymi ako vichrica, jadrovou energiou,
zosuvom alebo zosadanim pody (B8)

9. Poistenie inych 8kéd namajetku inom,
ako je uvedené v bodoch 3 aZ 7, vzniknutych
krupobitim aebo mrazom, aebo inymi
pricinami (napr. kradezou), ak nie si tieto
pri¢iny zahrnuté v bode 8 (B9)

10.a) Poistenie zodpovednosti za Skodu
spdsobent  prevadzkou motorového vozidla
(B10a)

10.b) Poistenie zodpovednosti dopravcu
(B10b)

11. Poistenie zodpovednosti za Skodu
vyplyvajucu z vlastnictva alebo z pouZivania
leteckého dopravného prostriedku  vratane
zodpovednosti dopravcu (B11)

12. Poistenie zodpovednosti za Skodu
vyplyvajucu z vlastnictva alebo z pouZivania
riecneho, jazerného  alebo  namorného
dopravného prostriedku vratane zodpovednosti
dopravcu (B12)

13. V&eobecné poistenie zodpovednosti za
Skodu iné, ako je uvedené v bodoch 10 az 12
(B13)

14. Poistenie Uveru (B14)

15. Poistenie kaucie (B15)



16. Poistenie rdznych financnych strat

vyplyvagUcich z vykonu povolania,
Z nedostatocného prijmu, Z0 zlych
poveternostnych podmienok, zo straty zisku,
z trvalych v&eobecnych nakladov,

z neocakavanych obchodnych vydajov, zo
straty trhovej hodnoty, zo straty pravidelného
zdroja prijmov, zing nepriamej obchodnej
financngj straty a z ostatnych finanénych strat
(B16)

17. Poistenie pravnej ochrany (B17)

18. Poistenie pomoci osobadm v nldzi pocas
cestovania alebo pobytu mimo miesta svojho
trvalého pobytu (B18)

Skratky
Stéty
AT  Rakusko
BE Begicko
CY  Cyprus
Cz  Ceskarepublika
DE Nemecko
DK  Déansko
EE  Estdnsko
ES  Spanielsko
Fl Finsko
FR Franctzsko
GR  Grécko
HU  Madarsko
IE frsko
IT Tdiansko
LT Litva
LU L uxembursko
LV  LotySsko
MT Madta
NL Holandsko
PL Pol'sko
PT Portugal sko
SE  Svédsko
S Slovinsko
SK Slovensko
UK  Spojené krélovstvo
Ostatné
ALCO  Vybor preriadenie aktiv a pasiv
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AM
ARDAL
BCPB
BIS

BRIBID
BRIBOR
BU
CDCP

CM
CP
CPI
EBOR
ECB
EIB
EMU
EU
EUR
GFI
HDP
HHI
HZL
IFRS

MBOR

MIM
MMF
NAV
NBS
O/N
OCP
p. b.
PF
ROA
ROE

RPBO

RPP
RWA

spravcovska spolocnost’ (asset
management)
Agenturapreriadeniedlhu a
likvidity

Burza cennych papierov

v Brétislave, as.

Banka pre medzinarodné zic¢tovanie
(Bank for International Settlement)
Bratislavainterbank bid rates
Bratislavainterbank offered rates
bezny Ucet

Centralny depozitar cennych
papierov, a.s.

cudziamena

cenny papier

index spotrebitel’skych cien
Eurdpska banka pre obnovu arozvoj
Eurdpska centrdna banka
Eurdpskainvesti¢cna banka
Eurépska menovaunia
EurdpskaUnia

euro

Garanc¢ny fond investicii

hruby doméci produkt
Herfindahlov index

hypotekarny zalozny list
medzinérodné Standardy finan¢ného
vykaznictva

M edzindrodna banka pre obnovu a
rozvoj

metainformacny systém
Medzinarodny menovy fond

¢ista hodnota aktiv (net asset vaue)
Narodna banka Slovenska
jednodiiova sadzba (overnight)
obchodnik s cennymi papiermi
percentualny bod

podielovy fond

vynosovost’ aktiv (return on assets)
vynosovost’ kapitdlu (return on
equity)

technicka rezerva na poistné
buddcich obdobi

technicka rezerva na poistné plnenia
rizikovo vazené aktiva (risk
weighted assets)



SASS Slovenska asociacia spravcovskych
spolocnosti

SAX slovensky akciovy index

SDX slovensky dlhopisovy index

Sk slovenska koruna

SKP Slovenska kancel éria poistovatel'ov
SR Slovenska republika

VaR hodnotav riziku (vaue at risk)

VI vlastné imanie

Zl zékladné imanie
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