T IMPLEMENTACIA MENOVEJ POLITIKY A SPRAVA

INVESTICNYCH AKTIV

Narodnd banka Slovenska ako stcast Eurosys-
tému podlieha vykonu menovej politiky podla
rozhodnuti Rady guvernérov. Na zéklade indi-
kativneho kalendéra vykonu menovopolitickych
operacii zabezpecuje ich realizaciu. Aby bol Eu-
rosystém chraneny pred vznikom moznych strat
z vykonu operacii menovej politiky, musia byt
vsetky operacie zabezpeclené takym druhom
zabezpeky, ktora spifia stanovené kritéria akcep-
tovatelnosti. Na trovni Eurosystému existuje jed-
notny rdmec akceptovatelnych zébezpek platny
pre vietky Uverové operacie. Tym je zabezpece-
na transparentnost, prevadzkova ucinnost a ne-
diskriminacny pristup k jednotlivym zmluvnym
strandam Eurosystému.

Podla pravidiel Eurosystému su vietky Uverové
institucie pdsobiace v eurozéne povinné drzat
na Ucte v prislusnej narodnej centralnej banke
povinné minimalne rezervy (PMR).

1.1 POVINNE MINIMALNE REZERVY
V roku 2015 predstavovali PMR 1 % zo zékladne
na vypocet PMR.

Zaciatkom roka 2015 podliehalo systému PMR
v Slovenskej republike 28 uverovych institucii,
z toho 13 bank so sidlom na Uzemi SR (vratane
troch stavebnych sporitelni) a 15 pobociek zahra-
ni¢nych Uverovych institucii (vratane Gverovych
druzstiev). K 30. 4. 2015 ukoncila svoju ¢innost na
Slovensku Royal Bank of Scotland N.V., poboc¢ka
zahranic¢nej banky Bratislava, ¢im saich pocet zni-
Zil na 27. Tento stav zotrval do konca roka 2015.

Urocenie nadbyto¢nych rezerv zapornou sadzbou,
ktoré zacalo platit od 11. 6. 2014, pokracovalo aj
v roku 2015. Od zaciatku roka 2015 do 8. 12. 2015
bola tato sadzba na urovni-0,20 %, od 9. 12. 2015
poklesla na-0,30 %.

V roku 2014 bola dizka jednej periédy PMR 28
alebo 35 dni. V roku 2015 doslo k predizeniu na
42, respektive 49 dni, ¢&im sa pocet periéd PMR
v roku znizil z 12 na 8.

Graf 12 Vyvoj povinnych minimalnych

rezerv v roku 2015 (mil. EUR)
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Priemerna vyska urcenych PMR v roku 2015 bola
420,32 mil. €, ¢o predstavovalo oproti roku 2014
narast priblizne o 7,8 %. V porovnani s rokom
2014, ked' skutocné rezervy boli vyssie ako ur-
¢ené PMR v priemere 0 62,6 %, v roku 2015 boli
v priemere vyssie az 0 92,0 %. Najvyssie skutocné
rezervy boli zaznamenané v 8. a v 3. peridde.

1.2 AKCEPTOVATELNE AKTIiVA

V roku 2015 boli zaznamenané viaceré vyznamné
zmeny v podmienkach akceptovatelnosti aktiv,
ktoré mozu byt pouzité ako zabezpeka v tvero-
vych operaciach Eurosystému. I3lo najma o Upravu
a spresnenie vymedzenia akceptovatelnych typov
kupénov, zmeny v aplikécii priorit ratingovych
hodnoteni pri posudzovani akceptovatelnosti
aktiv, rozsirenie zoznamu emitentov aktiv o mul-
tilateralne rozvojové banky a medzinarodné orga-
nizacie. Dalej bol zavedeny novy typ neobchodo-
vatelnych aktiv tzv. DECC, ktorého podkladovymi
aktivami st Gverové pohladavky spifiajice kritéria
akceptovatelnosti pre pouzitie ako zabezpeky
v Uverovych operaciach Eurosystému. Doslo aj

KAPITOLA

NBS
VYROCNA SPRAVA
2015

1

23



k viacerym upravam kritérii akceptovatelnosti
pre aktiva typu ABS. Aj napriek vyznamnosti uve-
denych zmien na urovni Eurosystému ako celkuy,
nebol zaznamenany vyrazny dopad na akcepto-
vatelné aktiva a realizaciu menovej politiky v SR.

Hodnota vsetkych slovenskych akceptovatel-
nych aktiv v roku 2015 bola v priemere vyssia
0 7 % v porovnani s rokom 2014, so zaznamena-
nym miernym narastom ku koncu roka. Celkova
nomindlna hodnota akceptovatelnych aktiv na
konci roka 2015 predstavovala 35 474 mil. €, ¢o
bolo v porovnani s rovnakym obdobim minulé-
ho roka viac 0 3 009,17 mil. €. Najvacsiu cast ak-
ceptovatelnych aktiv tvorili stdtom emitované
dlhopisy, s podielom takmer 90,1 %. Druhym naj-
rozsirenejsim typom akceptovatelnych aktiv boli
hypotekarne zélozné listy, ktoré mali podiel 8 %.
Na rozdiel od roku 2014, boli na konci roku 2015
evidované v zozname akceptovatelnych aktiv aj
statne pokladni¢né poukazky.

Pocas roku 2015 neboli zaznamenané vyrazné
zmeny ani v Ucasti slovenskych bank v operaci-
ach menovej politiky Eurosystému. Toto obdobie
bolo skor charakteristické splatenim dlhodobych
refinan¢nych operdcii realizovanych v rokoch
2011 a 2012 a ucastou zmluvnych stran v novom
type menovopolitickych operacii, v tzv. cielenych
dlhodobejsich refinan¢nych operéacidch - TLTRO.
Hodnota pouzitych zabezpek na konci roka 2015
sa mierne zvysila, o priblizne 6 % v porovnani

Graf 13 Struktura slovenskych akceptova-

telnych aktiv v roku 2015 (mil. EUR)

40000
35000
3oooo-lllllllll_ll
25000
20000
15000

10000

5000

Jan. Feb. Mar. Apr. M3 Jin Jul Aug. Sep. Okt. Nov. Dec.

B Statne dlhopisy Uverové pohladéavky HZL

B Ostatné dlhopisy M Stétne pokladni¢né poukazky

Zdroj: NBS.

Graf 14 Porovnanie struktury slovenskych
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s koncom roka 2014 a priemerna medziro¢na
zmena bola priblizne 5 %. Najvyznamnejsim ak-
tivom pouzitym ako zédbezpeka v operaciach Eu-
rosystému boli dlhové cenné papiere emitované
vladami s podielom 94 %, ktory bol na podobnej
urovni ako minuly rok.V roku 2015 do3lo k vyraz-
nejsim zmenam len pri pouziti akceptovatelnych
aktiv z pohladu krajiny emitenta. V porovnani
s rokom 2014, ked' aktiva emitované na doma-
com trhu predstavovali 87 % z celkovych pouzi-

Graf 15 Pouzitie akceptovatelnych aktiv
v roku 2015 (%)
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Graf 16 Pouzitie akceptovatelnych aktiv (%)
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Rok 2014

Zahrani¢né aktiva 12,47 %

Doméce aktiva 87,53 %

Zdroj: NBS.

tych zébezpek, v roku 2015 doslo k jeho zvyse-
niu az na priblizne 94 %, ¢o predstavovalo nérast
o 7 percentuélnych bodov. Slovenské zmluvné
strany riadili svoje zabezpeky formou tzv. poolin-
gového spdsobu zdruzovania zdbezpek.

1.3 SPRAVAINVESTICNYCH AKTIV

Narodna banka Slovenska spravuje investi¢cné
aktiva s cielom zabezpecovat pozitivny prinos do
hospodarskeho vysledku banky. Celkova hodno-

Graf 17 Investi¢né aktiva spravované NBS

v roku 2015 (v mid. EUR)
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Rok 2015
Zahrani¢né aktiva 5,95 %

Domace aktiva 94,05 %

ta investi¢nych aktiv v zodpovedajucich vymen-
nych kurzoch a nominalnych hodnotach cennych
papierov dosiahla k 31. 12. 2015 6,8 mld. €. Pri
sprave aktiv sa uplatiuju principy investi¢nej
stratégie NBS schvalené v roku 2008 a modifiko-
vané v roku 2014. V investi¢nom portféliu deno-
minovanom v eurach, ktoré predstavuje 82,3 %
investi¢nych aktiv NBS, sa vykondva Standardné
riadenie Urokového rizika pomocou urokovych
swapov a kontraktov futures. Vynosovost tohto
portfélia po zohladneni ndkladovych urokov a za-
bezpecovacich operécii bola za rok 2015 0,16 %.

Graf 18 Investi¢né portfolia NBS k 31. 12. 2015
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