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Spravu o stave a vyvoji finaného trhu za prvy polrok 2016 predklada Narodn&aa&lovenska
na zaklade povinnosti, ktora jej vyplyva z 81 o8lism. i) zakona. 747/2004 Z. z. o dohde
nad finannym trhom v zneni neskorsich predpisov.

Sprava je rozdelena do troclasti. Suasou prvej asti je suhrnny integrovany pad na
finan ny sektor. V druhejasti je vlastna analyza finamého sektora za prvy polrok 2016 pad
jednotlivych sektorov. Sprava popisuje asné trendy na finanom trhu, zameriava sa na
hospodarenie finamych institlcii a venuje sa rizikam, ktorym su itiitie vystavené. Tretiu
as tvoria indikatory obozretnosti na makrourovni.

Finan né informéacie o jednotlivych institiciach boli wpm rade erpané z informanych
systémov NBS a z podkladov spracovanych jednotlivgatbormi Gtvaru dohadu nad finamym
trhom. Doplnkovym zdrojom boli Gdaje zo Statistibké iradu SR, Eurostatu, Eurépskej
centralnej banky a z inych externych zdrojov a komgch informanych systémov.
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Po as prvého polroka 2016 pokrval priaznivy vyvoj slovenskej ekonomiky spojenyastom
zamestnanosti, miezd aj tr ieb podnikov. Tieto thgrsa nasledne prejavili v pomerne solidnom
raste aktiv finamého sektora.

NajvyznamnejSim trendom zostava predovSetkym vyyaast retailovych Gverov, sprevadzany
rastom cien na trhu nehnutenosti

Doévodom boli najma priaznivé podmienky na trhu pracpokles Grokovych sadzieb podporeny
aktivnou marketingovou aktivitou bank zameranouzrgSovanie objemu Gverov. Uvery na
byvanie medzirone vzrastli o 13,8 %, najrychlejSie v EU.

Vyvoj uverov na byvanie bol ovplyvneny legislatien@menou, ktord od 21. marca 2016
obmedzila maximalnu vysSku poplatku za prashé splatenie Gveru na byvanie mimo refixacie
arokovej sadzby na 1 % zostatku istiny. Tato zmemeglstavovala vyrazny zasah do fungovania
trhu Gverov na byvanie, ktory ma vadom na jeho podiel na bilancii a ziskovosti vyzngm
vplyv na celkovu obchodnu stratégiu bank. Tentowvpliedol k narastu konkurencie a poklesu
arokovych sadzieb, prom negativnourtou tychto zmien je najma ich skokovy charaktaetd@
zmeny navySe prispeli k akceleracii rastu zadl edoaacnosti, vratane navySovania existujucich
averov. V druhom Stvroku 2016 sa objem novych a znovu prerokovanychrawjeh zmlav
medziro ne zdvojnésobil. Viac ako dve tretiny tohto objewsiak predstavovalo refinancovanie
existujucich uverov z inej banky, resp. zmenu Urx@ksadzby mimo asu refixacie v tej istej
banke.

alsim z hlavnych faktorov vyvoja na trhu Uverovmavanie bol intenzivny dopyt zo strany
klientov, podmieneny zvySovanim cien nehnotesti a rasticou spotrebig&ou déverou. Ceny
bytov medzirone vzrastli o 8 %. Zarovevyrazne ubudalo bytov ponukanych na predaj a na
primarnom trhu sa alej znioval u aj tak nizky podiel dokornych bytov v ponuke. Tento
VYVOj na strane ponuky vytvara tlak na rast cianbaidicnosti mé e zvyrazninerovnovahy na
trhu nehnutenosti.

Vysokym tempom, a 15,7 % medzinoe, rastli aj spotrebiteké uavery, kde bol tie
zaznamenany pokrajuci pokles urokovych sadzieb. V tomto segmentew& pokra oval trend
dihodobo rasticeho podielu bank na dkor inych fingoh spolonosti, ktorych podiel postupne
poklesol na 25 %.

Rast Uverov podnikom pokraval, hoci sa mierne spomalil

Priazniva situacia v ekonomike sa prejavila v polipgcom raste objemu Gverov podnikom.
Po as prvého polroka 2016 sa vSak jeho tempo mierh#ozra to vratane sektora komeatych
nehnutenosti. Spomalenie sa tykalo najma kratkodobych awezatia o investiné Uvery si
zachovali akcelerujucu dynamiku. Kasto nému utimeniu doSlo na strane dopytu aj ponuky.
Dopyt podnikov po UGveroch sice rastol, avSak mexk& v predchadzajucom obdobi. Banky
zarove zastavili uvo ovanie Gverovych Standardov, hoci zniili Urokovéame. Urokové
sadzby klesli v pripade malych a strednych podnikbe vzrastli pri Gveroch vkym podnikom.

Kreditné riziko sa zmiernilo

Kreditna kvalita Gaverového portfdlia bank zaznamendepsSenie. Tykalo sa to najma sektora
podnikov, priom podiel zlyhanych Gverov klesol vo ¥ine ekonomickych odvetvi. Vynimku
vSak prestavoval sektor komagch nehnutenosti, ktory zostava najvyznamnejSim zdrojom
potencialnych kreditnych strat. Zddiska celkovej kvality podnikovych portfolii mo no



pozitivne hodnoti klesajucu zadl enoskvéli zni eniu dlhu podnikov zo zahrana. Klesol aj
podiel splatok uverov k tr bam podnikového sektora.

Kvalita Uverového portfélia zostava vysoka aj petailovych averoch na byvanie. K zni eniu
rizikovosti prispieva aj alSi pokles Uverov s podielom hodnoty Gveru k hoelnehnutenosti
nad 90 % v dosledku implementacie odpania NBS. Mierny narast podielu zlyhanych Gverov
vS8ak nastal pri spotrebitgkych Uveroch.

Pokraujuci rast retailovych uverov vSak prispieva k pbelvaniu asového nesuladu aktiv
a pasiv. Zarove poklesol podiel likvidnych aktiv v désledku zniianobjemu investicii do
Statnych dlhopisov.

Ziskovos bank aj pois ovni vzrastla, ale je to spésobené jednorazovymnmariadnymi vplyvmi

V bankovom sektore bol medzimy narast ziskovosti 0 19,9 % spdsobeny predajoiejmy
bank v spolonosti VISA Europe americkej spoloosti VISA Inc. Bez tohto jednorazového
prijmu by zisk medzirme klesol o 7 %. NavySe v budicnosti sa v doslejio transakcie
bankdm zniia isté nedrokové prijmy spojené s platobnymi kartaWyvoj ziskovosti je
predovSetkym dosledok prehlbujiceho sa negativngitgvu prostredia nizkych arokovych
sadzieb Tento vplyv bol eSte prbany zavedenim maximalnej vysky poplatku za pasdé
splatenie Uverov na byvanie mimo refixacie Urokosagizby. V dosledku tejto zmeny navySe
mierne vzrastlo vystavenie bank vairokovému riziku, ke e dochadza k oneskoreniu dopadu
pripadného zvySenia urokovych sadzieb na zvySenieuych prijmov bank. Uvedené negativne
vplyvy na ziskovos bank boli iasto ne kompenzované poklesom nakladov na kreditnéaizik

Ziskovos poistného sektora medzime vzrastla o 83 %. Pri vyléni jednorazovych vplyvov,
ktorymi boli najma dividendy z majetkovychasti a rozpustenie rezervy na sudne spory, by bol
narast na urovni 30 %. Ide vSak o narast sposojgeimpu institdciou, prom vo zvySku sektora
zisk klesol o0 10 %.

V st asnom prostredi nizkych darokovych sadzieb su pomewyraznym rizikom pre vyvoj
ziskovosti aj pre finamu stabilitu legislativne zasahy tykajuce sa ceortty finan nych
produktov a vysky odvodov a prispevkov. Tyka sadpna sektora bank a pow/ni. Rizikom je

aj retrospektivny charakter tychto opatreni, kt@nspieva k nestabilite pravneho prostredia
a vyraznému zasahu do fungovania fimeho trhu. V bankovom sektore bude nmusSenie
zni ovania bankového odvodu negativny dopad naaiek . Negativnhe ovplyvnena tak mo e
by aj tvorba kapitalu v bankadch av konem dosledku aj Uverovanie reéalnej ekonomiky.
V poistnom sektore by navrhované rozSirenie powstinplati 8 %-ny odvod z poistného na
vSetky odvetvia ne ivotného poistenia viedlo k sbrapsti celého odvetvia ne ivotného poistenia,
ktoré by poisovne boli nutené kompenzovavysenim cien poistenia.

Vyznamnou zmenou bola implementacia regulacie Sotwes |l v sektore poisovni

Tato regulacia predstavuje zasadnu zmenu pri \gpsolventnosti poi®vni aje dinna od

1. januara 2016. NajvyznamnejSou zmenou je @eanie aktiv a pasiv v realnej hodnote pre
regulatorne Cely, ako aj detailnejSi vypet kapitalovej po iadavky na solventngsratane novej
po iadavky na trhové a openaé rizik4 a riziko protistrany. V désledku jej inephentécie sice na
jednej strane vyrazne vzrastla kapitalova po iada@k 92 %), zarovevsak vzrastla aj hodnota
pou ite nych vlastnych zdrojov (o 67,5 %). Priemerna meokventnosti v slovenskom poistnom
sektore tak zostala aj po implementéacii regulacveéhtnos 1l na dostatonej urovni (2,5),
pri om nové po iadavky plni ka d& poisv a s dostataou rezervou.
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Vo fondoch déchodkového sporenia pokaval iasto ny narast rizikovosti portfélii

Snaha o dosiahnutie vySSich vynosov apse nizkych drokovych sadzieb viedla déchodkové
fondy v druhom aj treom pilieri dochodkového sporenia k opatovnému zmigseizikovosti
aktiv. V dlhopisovych garantovanych fondoch DSStoyée vzrastla citlivosna urokove riziko,

o0 sa prejavilo poklesom vkladov v bankadch na uUkeySenia dihopisovej zlo ky aj rastom
duracie samotného dlhopisového portfélia. Podoliepd sa prejavil aj v akciovych fondoch
DSS, kde bolaas bankovych vkladov nahradena investiciami do akgodielovych listov.

Sektor DDS zaznamenal v prvom polroku 2016 akceleréastového trendu z adiska potu
0 astnikov aj spravovaného objemu aktiv. Aj v tyclbémdoch doSlo k miernej zmene ich
rizikoveho profilu. Vzrastlo najma vystavenie vakciovému a urokovému riziku.

Vzh adom na turbulencie na akciovych burzach v aug@étE5 a nasledne v januari 2016
zaznamenali vysSiu vykonnosdéchodkové fondy s konzervativnejSou invesiu politikou.
Fondy s vySSim podielom akciovej zlo ky skdinnaopak v strate.

Vyvoj v prvom polroku 2016 potvrdil zastavenie ditubejSieho trendu rastu aktiv
v podielovych fondoch

Celkovy objem prostriedkov vo fondoch kolektivnehweestovania sa pas prvého polroka 2016
zni il 0 1,3 %. Hlavnym dévodom bol pokles prostti®v investovanych do podielovych fondov
z inych subjektov finamého sektora, najma bank, fondov DDS, ako aj ingoldielovych
fondov. Vklady domacnosti vSak nalej rastli, hoci pomalSie ako v predchadzajucickoch.
Zarove dochadzalo k zmene trhovych podielov jednotlivgghov fondov. Zni oval sa najma
podiel dlhopisovych fondov, zatia o podiel realitnych a zmieSanych fondov stupal. SityS
vykonnos, podobne ako v pripade déchodkovych fondov, ddisiadielové fondy s ni Sim
podielom akciovej zlo ky.

5/42



Rast aktiv finanného sektora
odzrkad oval priaznivy ekonomicky vyvoj

Medziro ny rast aktiv finamého sektora
dosiahol v druhom Stvroku 2016 vySe
5 %. Tym sa potvrdili pomerne dynamické
narasty z poslednych rokov. Priaznivy
ekonomicky vyvoj prejavujuci sa v raste
zamestnanosti a miezd, naraste trieb
podnikov a zvySenom apetite po UGveroch
sa odraa ajvpomerne solidnom raste
aktiv finan ného sektora. V prvom polroku
2016 rastli aktiva takmer vo vSetkych
segmentoch finamého sektora. Bankovy
sektor, ktorého aktiva tvoria vySe dve
tretiny finan ného trhu, zaznamenal 7,5 %-
ny narast aktiv, komu prispel najma
dynamicky rast Uverov. Vplyvom
priaznivych ekonomickych podmienok,
pozitivheho sentimentu a silnejucich tlakov
na realitnom trhu rastli v uplynulom
polroku Gvery poskytnuté ako sektoru
domacnosti, tak aj podnikom. Aj v prvom
polroku 2016 pokraoval dynamicky trend

rastu vkladov domécnosti v bankach.
Napriek dlhodobo nizkym Urokovym
mieram a aktualne nizkej vynosovosti

podielovych fondov dosiahli oba segmenty
rast, o svedi o zlepSujucej sa finanej

pozicii doméacnosti a pokrajucej

kumulacii ich Uspor. Narast aktiv bol
zaznamenany aj Vv poistnom sektore, ich
dynamika medziramého rastu vSak bola
miernejSia, na udrovni 1,5%, 0 vSak

predstavuje tempo nad pokrizovym
priemerom. Priaznivy vyvoj zamestnanosti
a rast miezd pozitivne vplyvali aj nha vyvoj

aktiv fondov déchodkovych
spravcovskych a doplnkovych
doéchodkovych spolmosti, ktoré

medziro ne rastli vySe 8 %-nym tempom.

NajrychlejSie medzirme rastli aktiva
spolo nosti splatkového predaja
a leasingovych spoloosti, ktoré vSak
z pohadu finanného sektora

nepredstavujli vyznamné segmenty.
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Graf 1 Podiel jednotlivych sektorov
finan ného trhu na aktivach
a spravovanom majetku
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Zdroj: NBS.

Aktiva poistného sektora su vypgtané bez aktiv
pobo iek zahraninych poisovni.

Skratky: Kl — kolektivne investovanie, OCP -
obchodnici s cennymi papiermi, DSS — starobné
dochodkové sporenie, DDS - dopinkové
déchodkové sporenie.

Ziskovos finan ného sektora rastla aj
v prvom polroku 2016

Ziskovos finan ného sektora vyjadrena
rentabilitou vlastnych zdrojov v prvom
polroku 2016 rastla vo véine sektorov
finan ného trhu. ZvySenie ziskovosti viak
vo viacerych sektoroch bolo do zmaj
miery ovplyvnené mimoriadnymi prijmami
a jednorazovymi vplyvmi. Zisk bankového
sektora medzirame rastol najma vplyvom
vysSich neurokovych prijmov, ktoré vSak
boli ovplyvnené mimoriadnymi prijmami
z odkupenych  majetkovych  podielov
spolonosti VISA Europé Bez tohto
prijmu by ziskovos bank bola medzirame
ni Sia. V prvom polroku 2016 vyznamne
vzrastla ziskovos aj poistného sektora,
tento narast bol vSak opddo znanej
miery ovplyvneny mimoriadnymi vplyvmi,

! Bli ie informécie o tejto transakcii su uvedené
v Boxe 1 Vplyv predaja podielov VISA Europe
spolo nosti VISA Inc. na ziskovosbank.



ktorymi  bolo  vyplatenie  dividend
z majetkovych Uasti a zni enie rezervy na
neukonené sudne spory. Bez zahrnutia
tychto prijmov by sa ziskovospois ovni

pohybovala blizko arovni
predchadzajucich  obdobi.  Tradym

zdrojom ziskovosti spravcovskych
spolonosti  boli  prijmy z poplatkov
a provizii. Vdruhom atrem pilieri

dochodkového sporenia boli  hlavnym
zdrojom  ziskovosti vynosy z odplat
a provizii.

Graf 2 Rentabilita vlastnych zdrojov
v sektoroch finan ného trhu
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spolcrosi  spoiodros

D% 1

Zdroj: NBS.

Vystavenie va trhovym rizikhm poas
prvého polroka 2016 pokravalo v raste
vo vasine subjektov finanného trhu na
pozadi klesajucich urokovych sadzieb

Vystavenie jednotlivych sektorbv
finan ného trhu voi va Sine trhovych
rizik poas prvého polroka 2016
pokra ovalo v raste z roku 2015, aj ke
miernejSim tempom. Narast zaznamenalo
najma uarokové riziko, akciové riziko a
devizové riziko rastli iba mierne (Tatka

1).

2 Udaje za poistny sektor k 30. junu 2016 este nie
su k dispozicii.

7/42

V bankovom sektore sa vystavenie vO
trhovym rizikhm poas prvého polroka
2016 nemenilo a ostava nizke

Urokové riziko mo no vyjadri pomocou
duréacie, priom vySSia duracia znamena
vySSi negativny dopad v pripade nérastu
arokovych sadzieb. V bankovom sektore
vzrastla duracia portfélia cennych papierov
najma v savislosti srastom zostatkovej
splatnosti tychto cennych papierov. Podiel
dihopisov na aktivach bankového sektora
vSak pokrauje v poklese (priom klesol aj
objem tychto dlhopisov), o viedlo

k nepatrnému narastu celkovej durécie.
Akciové a devizové riziko ostava nizke,
ke banky svoje devizové pozicie zga
uzatvaraju pomocou derivatov.

Trhové riziko vzrastlo najmé v sektore
DDS, v sektoroch kolektivheho
investovania a DSS iba mierne

V sektore DSS anajmad v sektore DDS
pokra oval rast duracie dlhopisov aj celého
portfélia. Kym v sektore DSS bol rast
duracie celkového portfélia spbsobeny
najma narastom podielu investicii do
dlhovych cennych papierov na ukor
terminovanych vkladov, v sektore DDS
iISlo najmd o predl ovanie zostatkovej
splatnosti dlhopisov. V sektore
kolektivneho investovania mierne vzréastla
duracia dlhopisov, ale ich podiel na
celkovom portféliu pokrauje v poklese,
v aka omu sa celkova duréacia portfélia
nezmenila. Narastom durécie sa subjekty
snhaia zachova vynos v suasnom
prostredi nizkych arokovych sadzieb, ke
vynosova krivka aj pas prvého polroka
2016 pokraovala v poklese.

Snaha o dosahovanie vysSieho
investi ného vynosu sa prejavila aj na
naraste investicii do akcii a podielovych
listov. Toto vystavenie vzrastlo najma
v sektore DDS, vsektore DSS avo
fondoch kolektivneho investovania
vzrastlo iba mierne.



Struktdra investicii do dlhopisov zostava
z h adiska emitentov konzervativna

Z h adiska Struktury emitentov
dlhopisovych  investicii  bol  vyvoj
v jednotlivych sektoroch odlisny.
V bankovom sektore a sektore
kolektivheho investovania klesali
investicie  do  Statnych dihopisov

a dlhopisov bank arastli investicie do
podnikovych dlhopisov. V sektore DSS
rastli  investicie do bankovych aj
podnikovych dlhopisov a v sektore DDS
najma do Statnych dlhopisov.

Z h adiska geografickéholenenia ostava
Struktira dlhopisovych investicii nalej
konzervativna. K vyraznejSiemu
vystaveniu voi rizikovejSim krajinam
doSlo iba v sektore DDS. Vystavenie vo
krajindm s relativne vysokym stupm
rizika (Grécko, Ruska federacia, Ukrajina)
v iadnom sektore finamého trhu
neprekraovalo 0,5 % celkovej hodnoty
dihopisového portfélia.

Z ostatnych krajin s vySSou kreditnou
prira kou stuplo vystavenie vé Taliansku

v bankovom sektore na 7,7 % portfolia
a v sektore DDS vao Taliansku na 8,9 %
portfolia avoi Spanielsku na 3,3 %
portfélia. V sektore DSS a kolektivheho
investovania sa  vystavenie VO
rizikovejSim Statom nemenilo a ostava
nizke.
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Graf 3 Geografickd Struktara portfélia
dlhovych cennych papierov poda
rizikovosti krajin
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Zdroj: NBS, Bloomberg, internet.
Poznamky: Na zvislej osi su Udaje v % portfélia
dlhovych cennych papierov.
Udaje za poistny sektor k 30.6.2016 nie su
k dispozicii.



Tabu ka 1 Zmena podielu akciovych, devizovych a arokovyc pozicii v jednotlivych
sektoroch finan ného trhu

. 0,

5/ %%63 .% 3 %37 8/7% 01/ %37 8/7% 01/ %/ .7% ! 1%

% % , %6,/ % 9% 9% 6'2 % 6 %
’ 37 8/7%9 %
o 4% qR g (U g (U, g g A
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Zdroj: NBS, Bloomberg.
Poznamky: Hodnoty st v percentach z objemu akéisprNAV a vyjadruja aktivami va eny priemer za dan

skupinu institdcii, duréacie sa v rokoch.

Devizové pozicie su uvedené ako % z aktiv (resp/)NeAboli vypo itané ako s(et absolitnych hodnét pozicii
za jednotlivé institdcie.
Akciové pozicie si uvedené ako % z aktiv (resp. NAW nezah aju majetkové podiely v dcérskych a
pridru enych spolonostiach.
Duréacie a zostatkové splatnosti st uvedené v rakoch
* | P — Aktiva pois ovni investované v mene poistenych pri invesim ivotnom poisteni.
NA - Udaje za poistny sektor za jun 2016 nie situjusé.
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Bankovy sektor 0 zva Sovanie portfélii v reakcii na klesajuce

Trendy a rizikd v bankovom sektore Urokove mar e.

Z poh adu klientov vSak tlak ponuky zarove
v, prispieva k zrychovaniu rastu zadl enosti.
Tyka sa to tak novych klientov, ako aj
existujucich  klientov, ktori svoje dlhy
) navysuju pri refinancovani, atym zvySuju
Poas prveho polroka 2016 sa pomernegyojy zranitenos. Prave vysoka zadl enos
vyrazne  zlepSovali  podmienky Na gpyvatestva je jednym z dole itych faktorov,
poskytovanie Gverov retailu. Vysledkom bol yioré brania v plynulom preklenuti
historicky najvyssi medzirmy narast objemu  nepriaznivych obdobi v pripade potencialneho
Gverov v hodnote 3,1 mld. EUR k junu 2016, narastu urokovych sadziebi zvydenia
0 zodpovedalo medziraému rastu 12,8 %.  hezamestnanosti.

Rast retailovych uUverov zostava rychl
priaznivé podmienky na UGverovanie sa
na alej zlepSovali

Z pohadu Kklientov bol prvym faktorom

prispievajicim  ktomuto trendu  Vyvoj Sjtuacia na trhu Gverov na byvanie bola
l(ﬁrflzkozj/ycT OIsr:;(dzlieb I|ori Gveroch na byvanie ovplyvnena najma legislativnymi zmenami
ako dosledok legislativnej zmeny popisanej . . . .
ni Sie) a iastone aj pri spotrebiteskych Graf 4 g\/ledzwo ne zmeny objemu uverov
averoch. V druhom rade iSlo o pozitivny retailu (%)

ploSny vyvoj nezamestnanosti (na 9,45 % 1 200
kjanu 2016), ktora dosiahla urovezo
zaiatku roka 2009 a bola v priemere len
02p.b. vySSia ne historické minimum. 4 |
S tym suvisel aj rast realnych miezd, ktoré
rastli vo vSetkych sledovanych odvetviach '° -
(v priemere pribline 05 % medziroe). g -
Demograficka perspektiva sa sice u nidkm
rokov zhorSovala, zatia vSak stale boli T T T T T T T T T I
pritomneé znaky silnej generacie = & & - & & - & & - @ & - &
v Gverovatenych  vekovych  skupinach Savierov L
V neposlednom rade na dopyt po UGveroch = NouS Tnary (rcleno Ziono prosckosich 2
pésobili rastice ceny nehnutesti a  Zdroj: NBS.

zmensujuca sa ponuka bytov.

Specifickym a rovnako dole itym faktorom VYvVOj uverov na byvanie treba vnima
vplyvajlicim na rast Gverov retailu bola v dvoch liniach — vyvoj stavu a vyvoj toku
aktivna ponukova politika bank. Klesajtice Uverov. Na jednej strane pokmval trend
trokové mar e tlaia banky k poskytovaniu 2fychujuceho sa rastu stavu Gverov na
va Sieho objemu Gverov cez vy33ie poaj  Pyvanie s vyslednym medzinoym
ve kosti individualnych Gverov. Sasny stay ~ Prispevkom  vyse — 2,5mid. EUR, o

je do vekej miery vysledkom snahy bank Zzodpovedalo 13,8 %. Hoci iSlo o doteraz
najvySSie  prirastky Uverov, prirodzene
nadviazali na vyvoj Vv predchadzajdcich
obdobiach. Na druhej strane doslo
k vyraznému zvysSeniu tokovych

% |de predovsetkym o vekové skupiny pribline od 20 ukazovateov. V druhom Stviroku 2016 boli
do 40 rokov.

14 4 F 150

r 100

9

ro

L 50
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znovu prerokované zmluvy alebo uzavretéje SirSia baza klientov, ktorym sa oplati
nové zmluvy v hodnote 3,6 mid. EUR oproti refinancova Gver aj mimo refixacie napriek
1,8 mld. EUR v rovnakom obdobi roka 2015. poplatkom.

Tento objem sa da rozlo ina tri zlo ky: asi
tretina bola pouita na refinancovanie
existujucich uverov z inej banky,alSia viac
ako tretina zodpovedala prerokovaniu
urokovej sadzby bez zmeny banky a len
zvySna as prispievala k narastu objemu
averov v portféliu bankového sektora. ka

as refinancovania, ale najma & vasina
prerokovani urokovych sadzieb v ramci banky
nastala mimo refixacie Gveru. HAriou tohto
vyvoja bola nova legislativna Uprava,
umo ujlca splatenie Uveru mimo refixacie
s maximalnym poplatkom 1 % istiny Gveru na V eurépskom porovnani je slovensky rast
byvanie. Klienti tak bu Gver prenasali do inej Uverov na byvanie dlhodobo stale vyrazne
banky, alebo nové pravidla wvyuili na najrychlejé‘r. Medidn EU sice mierne rastol,
prehodnotenie zmliv a vyjednanie lepsichno nedosiahol viac ako 2,7 % medzime.
podmienok. Prislusné urokové sadzby na Slovensku eSte
vdecembri 2012 patrii medzi najvysSie

By , 7 v eurozone, hoci s klesajucim rozdielom
uverov (bez znovu prerokovanych zmidv, oproti priemeru, v roku 2015 sa pohybovali na
mil. EUR) arovni tretieho kvartilu a kjunu 2016 u
2500 1 dosiahli hodnotu prvého kvartilu.

2000 1 I Graf 6 Vyvoj urokovych sadzieb na nové
1500 4 avery na byvanie v eurozone (%)

~

ol W B

VySka RPMN sa pohybovala bezo zmien
00,4 p. b. vySSie ne uarokové sadzby. To
zZznamena, e znienie uarokovych sadzieb
nebolo kompenzované zvySenymi poplatkami
spojenymi s iverom na byvanie. Skokovy
pokles sadzieb a zjednoduSenie podmienok
refinancovania Uverov na byvanie negativne
vplyva na ziskovos bankového sektora

s potencialne  vyraznym  dopadom na
obchodné modely bank (vi as

0 ziskovosti).

Graf 5 Rozloenie novych retailovych
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.Uvery na nehnutelnoss , Spotrebiteiske Uvery
0 Uveryna refmencovene bezmaeridneno navysenia
B Uvery na refinancovenie s materiainym navéenim

B NoE Unery 1 T T ’ - -
s eggegeeeTIIT e
Zdroj: NBS. U oF o F oo F oo F oo
Poznarpka: Materialne navySenie predstavuje ni Siu Vedzkeriow rozpate Rozpétie min-max
zhodn6t 2000EUR a5% zostatkovej istiny — SIOVENSO e E P2 0N
refinancovaného Gveru. Zdroj: ECB SDW.

S popisanym vyvojom bol Uzko spojeny

skokovy pokles trokovych sadzieb na nové aPodiel uverov s LTV nad 90 % poklesol, u
prerokované Gvery na byvanie z priemernychlen 7,4 % uverov prekravalo v druhom
2,4% vprvom Stvroku 2016 na 1,9% Stvrroku 2016 tdto hranicu,o0 je polovica
v druhom &tvrroku. 18lo o prejav zvySenej maximalneho odpor@ného podielu. Na
konkurencie z dovodu snahy o udranie
klientely, i ziskanie klientov refinancujucich
Gvery z inych bank. Tym sa préii aj rozdiel * Vo vybranych mesiacoch poslednych rokov
medzi Grokovymi sadzbami na stave Gverov aprechodne prichadza o prvenstvo, no zakadym ho

L - . . s predbehne ina krajina (v prvom polroku 2016
na nové uvery. im je tento rozdiel v&i, tym Rumunsko).
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druhej strane, Gvery sLTV rovnym 90 % Kreditna kvalita Uverov na byvanie zostava
predstavovali a jednu Stvrtinu novej vysoka, pri portfoliu spotrebiteskych Uverov
produkcie, LTV nad 80 % tak bez vyraznej sa mierne zhorSila. Konkurencia medzi
zmeny dosahovalo spolu a 47 % novej bankami mala dopad skér na Urokové mar e
produkcie. Do uvedenych podielov sa ne na Gverové Standardy

nezapoitavaju uUvery bez materidlneho

AU Podiel zlyhanych Gverov aj v prvom polroku
navysenia istiny. ynany ] VP p

2016 pokraoval v poklese s vysledkom 3,8 %
Uvery poskytnuté v spolupraci s externymi k janu 2016. Pri Gveroch na byvanie poklesol
finan nymi agentmi tvoria naalej asi na 2,5 %, pri spotrebitekych Gveroch naopak
polovicu produkcie. Vybrané banky vSak vzrastol na 8,1 % z hodnoty 7,3 % v decembri
poskytuju vyrazna v&inu Gverov na byvanie 2015. ist4 miera zlyhania sa pri Gveroch na
prave cez tento kandl. Naj\&e spolonosti  byvanie pohybovala okolo Urovne 0 %, pri
finan ného sprostredkovania na uUveroch naspotrebiteskych averoch pokravala
byvanie sprostredkovavaju asi 10 % novejv miernom, no pretrvavajicom raste a
produkcie bankového sektora. k hodnote 2,7 % k junu 2016.

Uverové S$tandardy na retailové Gvery sa
Portfélia spotrebiteskych Gverov v bankach zasadnejSie nemenili, ale banky v prieskume
pokra ovali v pomerne rychlom raste, o bankovych Gveroch vykazali plosny pokles
u ostatnych veriteov objemovo stagnovali Grokovych mari pre priemernych aj

V oblasti spotrebiteskych Gverov bol rast 'izikovych Kklientov. Tykalo sa to oboch
po as prvého polroka nalej intenzivny bez hlavnych kategorii Gverov, obzvias pri
vyraznejgich zmien. Objem  bankovych averoch na byvanie bol vyvoj pripisany tlaku

spotrebiteskych Gverov medzirme rastol Konkurencie. Banky zarovevnimali vemi
pribli ne konstantnym tempom, k janu 2016 Intenzivny dopyt po dveroch podmieneny

0 15,7 %, o zodpovedalo 0,57 mid. EUR. VWOjOm na trh}J nehngteosti,, rastt],cou
Naopak, nebankové Gvery (vratane lizingu)SPotrebiteskou doverou, drowu trokovych
prakticky nemenili svoj objem, o viedlo Sadzieb —a  zaumom o refinancovanie
k pokraovaniu  dihodobého poklesu ich €Xistujucich tverov.

podielu u len na 25 %. Pre porovnanie, na

za iatku roka 2011 dosahovali pribli ne 40 %. Ceny bytov na Slovensku pokravali v raste,
Priemerné Urokové sadzby na novych tvorba nerovnovah pokraovala

bankovych spotrebitekych Gveroch
pokra ovali v poklese pretrvavajucom u od
zaiatku roka 2014. K junu dosiahli 10,1 %,
o0 je stale takmer dvojnasobok priemeru
eurozony a zarovetretia najvySSia hodnota
medzi krajinami menovej Unie.

Ceny bytov na Slovensku pokrvali v raste
tempom asi 8 % medzirne kjunu 2016,
podobny vyvoj zaznamenavali vSetky kraje.
Tym pokraoval trend mierneho zrychvania,
ktory trval u vysSe pol druha roka. V hlavhom
meste SR, kde je ponuka bytov najpmejSia,
Trhy nebankovych a bankovych bol rast mierne pomalsi, na Urovni 7 %.

spotrebiteskych ~ dverov  su  podobne Po et bytov v ponuke pomerne intenzivne

koncentrované. Tri najv8ie nebankove Klesal, vprvom polroku ubudla viac ako

spolo nost[ obsluhulu_ asl ,58 % trhu Stvrtina bytov oproti rovnakému obdobiu roka

nebankovych  spotrebitskych dverov, i 2015. K julu 2016 tak bolo v ponuke asi 14
o 0 . :

najvtastﬁ Ko Eanky, 66 % K Objf,mﬁ tisic bytov. Najmensi pokles po bytov

Epokre '.ef/ ye led L,Nﬁrgv h poks yrt1nu Yeh = zaznamenal Bratislavsky kraj (asi o 20 %),

ankami. vV posiednych dvoch rokoch sa t'etovéetky ostatné kraje zaznamenali medzigo

podiely vyrazne nemenil. pokles o tretinu a takmer polovicu inzeratov.
Ubytok nastal tak v krajskych mestach, ako aj
na vidieku. ZmenSovanie ponuky vytvara tlak
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na rast cien a v budicnosti md e zvyrazni sporiteni. Poas prvého polroka 2016 sa tak
nerovnovahy na trhu nehnutesti. oto il trend poklesu podielu vi&ych bank,
ktory trval od roku 2009, no narast bol zatia
iba mierny. Trojici vekych bank k junu 2016
. w0  2odpovedalo 55 % vkladov. Naopak, sektor
mjun 2014 . L, , .
3000 | Bjin2015 L 2000 stavepnych sporitei, I,<tory pri polflese
Ojin 2016 L 7000 trhového podielu veékych bank rastol,
23500 " e pribline od zaiatku roka 2015 mierne klesa,

2000 - L 5000 a to napriek relativnej vyhodnosti Statnej
1500 4 L 4000 prémie v prostredi nizkych  Urokovych
BB KE N PO TN TT ZA BA

Graf 7 Priemerny po et inzerovanych

bytov pod a krajov
3500

L 3000 sadzieb.
r 2000

1000

500 : .
F 100 Vprvom polroku 2016 nastalo mierne
Fo

spomalenie toku Uverov podnikovému

(praé sektoru, investiné Uvery si vSak zachovali
_ o9 rastdcu dynamiku
Zdroj: CMN.
Poznamka: Hodnoty predstavuji plavajice priemeryV prvej  polovici roka 2016  avery
mesiacov maj a jul v jednotlivych rokoch. podnikovému sektoru nepokiavali v rastuce;j

dynamike z predchadzajuceho obdobia, ale
Rast cien aj pokles ptu bytov bol pritomny naopak, postupne zniovali svoju dynamiku.
vo vSetkych vekostiach bytov podch potu Priemerny rast objemu podnikovych Gverov sa
izieb. v désledku toho mierne zni il na takmer 6 %
medziro ne za druhy Stvrok 2016 z hodnoty
7 % z posledného Stwoka 2015. Z pokadu
Struktary rastu je vSak potrebné podotkn@
zmier ovanie Uverovej aktivity bolo pritomné
len vo vybranych kategdriach averov.

Na primarnom trhu nehnuteosti v hlavnhom
meste bol najvyraznejSim trendom rasttpo
predanych bytov, ktory dosahoval
dvojnasobné hodnoty oproti rovnakému
obdobiu spred dvoch rokov. V tejto suvislosti
vzrastol aj podiel predanych bytov na asiV tomto kontexte bol uwjdci vyvoj objemu
jednu tretinu z aktuélnej ponuky. V pripade Uverov v deleni pod vlastnictva podniku.
ceny Udaje naznaju podobny trend ako na Podniky v sikromnom vlastnictve, ktoré stali
sekundarnom trhu. Podiel dok@mych bytov ~za rastom Uverovej aktivity vroku 2015,
v ponuke predstavoval menej ako patinu trhu. zaznamenali pomerne vyrazné zoslabenie
rastu v prvych Siestich mesiacoch tohto roka.
V iselnom vyjadreni sa jednalo o pokles
z arovne prevySujucej 12%  (posledny
Stvr rok 2015) na menej ako 5,5 % v druhom
Vklady retailu pokraovali v zrychovani  &tyrroku  2016. Zarove sa  vdak
rastu, pol druha roka trvajuci trend dosiahol z negativnych Grovni do mierneho rastu
vjuni 2016 hodnotu 9,7 %. Neterminované preklopila dynamika UGverov  podnikom
vklady rastli medzironym tempom a 19,4 %, v &tatnom vlastnictve. Tento vyvojasto ne

terminované pokravali vo svojom U  vykompenzoval prepad Gverov sukromnym
dvojro nom poklese, shodnotou -1,9 % podnikom.

k janu 2016. Priemerné urokové sadzby na

Retailové vklady zrychlili svoj rast, trend
zni ovania koncentrécie sa otal

vkladoch ~ celkom ~dosiahli - 0,6%, — pri ?J/o%rrl;?lfvi'/ch uvperr%(?/ukts?éggchova{ﬁn?rneiidy
g . o :
terminovanych  vkladoch 13% —a  pri z predchadzajuceho obdobia. Objemy

neterminovanych 0,1 %. : RS- ,
investi nych Gverov a Uverov so splatnos

Koncentracia vkladov sa mierne zvySovalanad 5 rokov pokraovali v pomerne
v prospech vekych bank, klesal podiel dynamickom raste presahujucom 14 %,
stredne  vekych bank aj stavebnych respektive 10 % v juni 2016. Takyto vyvoj je
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dosledkom priaznivej situacie v ekonomike len nevyznamnu as celkového dlhu.

a na strane domaceho dopyto, sa nasledne Vyrazne medzirone poklesli zahranné

premieta do investnej aktivity podnikov. Uvery aobjem emitovanych dlhopisov.
Druhym trendom je postupné Vysledkom je pokles ukazovate dlhu

zintenzivovanie  medzironého poklesu kvlastnym zdrojom v poslednych dvoch
prevadzkovych Gverov, o mde takisto Stvr rokoch.

suvisie s priaznivou situaciou v podnikovom
sektore a rastom trieb, ateda poklesom
potreby financova prevadzku pomocou

kratkodobych uverov.

Graf 9 Prispevok k medzironému rastu
dlhu podnikového sektora poda zdroja
financovania sa avyvoj zadlenia
podnikového sektora

K spomaleniu rastu podnikovych Gverov doSlo +3%#4 .
4 3 +1/ %= "%&% .

vo vasSine  ekonomickych  odvetvi. — R CH
Vyraznej_éie m_edzircné _p_rirastky objemu | =275 vitnen (o1
averov si udr ali len administrativne, vedecké 1 == 5057065 sries (+ogg

aostatné innosti  a ponohospodarstvo.
Zna né spomalenie vSak nastalo v pripade
vyznamnych odvetvi z pohdu zastUpenia na
celkovych podnikovych Uveroch, a to odvetvie
priemyslu, dodavky energii a komagch
nehnutenosti. &

Graf 8 Medziro na dynamika objemu
Gverov a prispevok k medzironému rastu
objemu Gverov pod a vlastnictva podniku
394" o (. Zdroj: NBS.
- == ="+. -
— 3 %&%/ +%C6' 1% D

E %= '%C6' 1% D

Poznamky: Domace Uvery — ostané reprezentuju Uvery
F %% '3.%63 %C6' 1% D

poskytnuté rezidentskymi subjektmi okrem bank,
verejnej spravy a podnikov. Je to hlavne sektor5S12
Ostatni finanni sprostredkovatelia okrem poisacich
korporacii a penzijnych fondov.

Dopyt po podnikovych Gveroch zmiernil svoj
rast; dobra situacia v podnikovom sektore
na alej pokra ovala

& - L g Podnikové prostredie bolo v prvej polovici
R 2 A T T A S T T S roka 2016 pod vplyvom pokravania
Zdroj: NBS. priaznivej vykonnosti doméacej ekonomiky.

Zotrvanie pomerne  pozitivne]  situacie
Vo va Sine bank pretrvali rastové tendencie, dokumentuju predstihove indikatory ako
avdak intenzita rastu objemu Gverov je indikator ekonomického sentimentu (IES)
pomerne roznoroda. aindex podnikateskej dovery, ktoré
s narastom a neskorSim poklesom v prvom,
respektive v druhom Stwioku, zostali na
g . i - , . porovnatenych hodnotach srokom 2015.
spominanemu rastu uverov/od_domgmch bankz jednotlivych zlo iek IES doslo k zhorSeniu
Okrvelm tejto %IO. ky dihu u rastl I?n Uvery od ., Situacie v stavebnictve a slu bach. V pripade
alSich domacich sektorov, ktoré reprezentujlg.. obnictva sa viak pravdepodobne jedna
o vplyv ukon enia doerpavania eurofondov.

5 Udaje za druhy $tvrok 2016 v ase vypracovania Priaznivy VyVOJ voblasti  zahrameho
analyzy este neboli dostupné. obchodu a domaceho dopytu sa premietol do

Celkovy dih podnikového sektora poklesol
v prvom $tvrroku 2016, a to aj napriek u
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dynamiky trieb. Objem trieb si udral Graf 10 Vyvoj zmien dopytu a ponuky na
priaznivé Urovne rastu z roku 2015. Mierne satrhu podnikovych Gverov

menila Struktara, ke z pohadu rastu trieb | =% % 3:3%8%+ %a%+ G’ 6H
vystriedal automobilovy priemysel 1 o St

stavebnictvo na poste najdynamickejSieho
odvetvia. Trby réastli vo  vaSine
ekonomickych odvetvi. Takyto vyvoj mal
pozitivny dopad na vyvoj investiej aktivity

a vkladov podnikového sektora.

Zmiernenie narastu dopytu potvrdili aj banky
v pravidelnom prieskume bankovych Gverov.
Zmiernenie dopytu vSak nastalo hlavne =
v pripade vekych podnikov. Banky su

optimistické ohadom alSieho vyvoja na Zdroj: NBS.

strane dopytu, keo akavaju jeho alsi rast. Poznamky: Kladna hodnota zodpoveda zvySeniu
dopytu / uvoneniu Gverovych Standardov. Zaporna

hodnota zodpoveda poklesu dopytu / sprisneniu
Uvo ovanie niektorych Gverovych Gverovych Standardov. Na grafe je zobrazeny vyvoj

podmienok pokraovalo vroku 2016, vo Min-max rozmedzia  jednotlivych — Gverovych
vyvoji  Grokovych  sadzieb  previadali Pedmienck
roznorode trendy

R R R R

Graf 11 MedziStatne porovnanie urokovych
sadzieb na podnikovych averoch
a medziro ného rastu objemu podnikovych
averov

Celkové averové Standardy sa sice walej
neuvo ovali, o sa vSak neda poveda
o jednotlivych Gverovych podmienkach. Pod
tlakom konkurencie zo strany ostatnych bank
doSlo k uvoneniu predovietkym v pripade °’

arokovych mari avysSky poskytnutych | -
Uverov. Obdobie postupného zmievania i
averovych Standardov alebo podmienok je _H ‘( 0 | | a M
, , . i | PR Al
pritomné posledné dva roky. V tomto kontexte colWee H ST 19
je dole ité upozorni na potrebu dosledneho ’,§3 : ool ° J»_&
nastavenia Uverovych Standardov na strane @ - &
bank, aby sa predislo potencialnym kreditnym . ... &
stratam v bududcnosti. B 5 .9
é = e é) ** s R & - z _5' @

OF3,"'E1%,+ %="%63 +%C6' 1% D
*$ 1% 3J% % %=
*$ 1% 3J3% % 8/7%="'/7

Zdroj: NBS.

Postupne klesajuce urokové sadzby na stave
Gverov naalej negativne vplyvali na
vynosovos podnikovych uverov. K junu 2016
dosiahla uUrokovd sadzba na stave (verov
2,8 %. Strmos poklesu sa vSak v roku 2016
zniila, o mal z asti za nasledok vyvoj pri
urokovych sadzbach na novych Gveroch. Na
novych Uveroch sadzby vzrastli v prvom
polroku 2016, a to hlavne v désledku narastu
ndkladov na financovanie sa Wgch
podnikov. Naopak, v pripade malych
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a strednych podnikov sa podmienky nanie len stale rastici objem podnikovych
ponukovej strane zlepSovali. Rozdiel medziuverov, ale v eSte vyraznejSej miere aj
sadzbami na uveroch Jgm podnikom klesajuci objem zlyhanych uUverov (u po
a malym a strednym podnikom sa tak zmenSilzapo itani odpisov a odpredajov). Dynamika
na polovicu oproti rovnakému obdobiu poklesu zlyhanych Uverov presiahla 10 %
predchadzajuceho roka. V medzinarodnomk junu 2016. Uvedené zlepSenie podnikového
porovnani patri domaci bankovy sektor portfélia mono do vekej miery pripisa
mierne nad priemer eurozOny na sadzbach talpriaznivej situacii v ekonomike a podnikovom
na stave, ako aj na novych Gveroch. sektore. Tomu nasvedje aj skutonos, e
pokles zlyhanych averov bol spbsobeny aj

Zvyraz ovanie viacerych trendov v sektore VYSSOU mierou splacania tychto Gverov a
komer nych nehnute nosti bolo sprevadzané VYSSOU mierou presunu zlyhanych dverov do

spomalenim toku Gverov do tohto sektora kategorie Standardnych. Priemer tychto dvoch
ukazovateov za prvy polrok 2016 bol o0 50 %

Aktualna  ekonomicka  situacia  spolu yyssi s rovnakym obdobim predchédzajiceho
svyvojom na trhu dverov na Dbyvanie roky. Objem novozlyhanych uverov sa

podporili  alSi rast dopytu vsegmente \yrazne nemenil, oom svedi aj stabilny
rezidennych nehnutenosti. Obidva Stvroky  yy0j mier zlyhania (Graf P28).

zaznamenali vyrazny medzimy rast potu ) . L ,
predanych bytov, prom podiel este Pri pohade na jednotlivé banky takisto

nedokonenych bytov dosiahol takmer 90 %. prevliadal trend poklesu podielu zlyhanych
Poet bytov pridanych do  ponuky Gverov. Pritomna vSak stale zostava pomerne

v sledovanom obdobi zaostal za predajroi, VYrazna roznorodos v kvalite jednotlivych
malo za nasledok pokles po bytoy ~ Podnikovych portfolii.

v ponuke. ZlepSenie kreditnej kvality bolo moné
Ekonomicky rast sa podpisal aj pod vyvoj PoZorova vo vasine ekonomickych odvetvi,
dopytu v segmente komerych ~ Pri om v pripade viacerych sa jednalo
nehnutenosti. Podiel neobsadenych © Pomerne vyrazne zlepsenie. K zmene trendu

kancelarskych priestorov klesol pod drove Nedoslo v priemysle, kde pokaval postupny
8%, ku ktorému sa pridala polow pokles podielu zlyhanych uverov. Pomerne

predzmluvnenoskancelarskych priestorov vo VyZnamne  zlepsenie  nastalo v pripade
vystavbe. stavebnictva, véd&oobchodu

o 5 . ) a automobiloveho  priemyslu.  V pripade
Uvedeny vyvoj sa vSak nepremietol do narastusiavebnictva klesal podiel zlyhanych averov aj
objemu poskytnutych uverov tomuto Sekioru. napriek poklesu objemu Gverov. Na druhej
Medzirona dynamika toku UQverov sa strane stali informacie a komunikacia spolu
postupne zniovala a na Urove3 % klfml{ s komernymi nehnutenos ami, pri ktorych
2016 z takmer 9 % z konca roka 2015. Vyvoj podiel zlyhanych Gverov mieme vzrastol.
naprie bankovym sektorom bol vSak, tak ako pgdobne ako prileneni na jednotlivé banky,

v predchadzajdcich  obdobiach, roznorody, aj ty previada pomerne vyrazna réznorodos
ke  boli identifikovane skupiny bank  groyni kreditnej kvality.

s poklesom ako aj narastom vystaveniaivo
tomuto sektoru, a to aj v deleni padve kosti
bank.

Kreditna kvalita podnikového portfolia
zaznamenala pomerne vyrazné zlepSenie

Podiel  zlyhanych  Gverov  pokraval
v medzironom poklese akjunu 2016
dosiahol Urove 7,1 %. Na tento vyvoj vplyval
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Graf 12 Podiel zlyhanych uGverov aich
medziro nA zmena poda ekonomickych
odvetvi

?70P

%% %! )J

2'+1 % %
+0 1/

4

31 % 'L

Zdroj: NBS.

Zpohadu kvality podnikovych portf6lii
mono  pozitivne  hodnoti  klesajucu
zadl enos podnikového sektora meranu
podielom dlhu k vlastnym zdrojom ako aj
pokles ukazovat@a Uverovej zaa enosti,
ktory klesal aj v prvej polovici roka 2016. Pod
pokles sa predovSetkym podpisal
celkovych  dverov, ahany vyraznym
prepadom zahramych Uverov, ale aj rastom
trieb a miernym pokles urokovych sadzieb
(Graf P30).

Kvalita Gverov bankového sektora v portfoliu
komer nych nehnutenosti zaznamenala
zhorSenie v roku 2016

Sektor komemych  nehnutenosti
vyznamnym zdrojom potencialnych
kreditnych  strat. Tato skutnos je
dosledkom viacerych faktorov, ktorymi su

je

ve kos anga ovanosti domaceho sektora a

z nej prameniaca koncentracia v portféliach
bank, vekos samotnych  Gverov
a procyklickos tohto sektora.

Vo vyvoji podielu zlyhanych udverov bolo
mo né pozorova postupny narast tohto

pokles

komer nych  nehnutenosti

bankéach.

v jednotlivych

Vklady podnikového sektora pokravali
v rasticom trende z predchadzajluceho roka

Objem vkladov zaznamenal nepretr ity rast aj
v prvej polovici roka 2016 s mierne vysSou
intenzitou v porovnani s rovnakym obdobim
roku 2015 (7 % oproti 5% v prvom polroku
2015). Na alej je objem vkladov formovany
neterminovanymi vkladmi, kym terminované
a usporné vklady vyrazne klesali. Priaznivy
vyvoj exportu a domaceho dopytu sa tak
premietol aj do vyvoja vkladov podnikového
sektora. Vysledkom vyvoja na strane
podnikovych vkladov a Gverov je pokles
ukazovatea Uverov ku vkladom. Uvedené
trendy priaznivo vplyvali na finama poziciu
tak bankového ako aj podnikového sektora.
Napriek celkovému rastu objemu vkladov
bola situdcia vramci jednotlivych bénk

pomerne roéznoroda, ato vo vSetkych
ve kostnych kategaoriach.
Riziko koncentracie zotrvalo na

porovnate nej arovni s rokom 2015

Riziko koncentracie je nalej vyznamnym
rizikom pre domaci bankovy sektor. Toto
riziko je vSak Strukturdlneho charakteru, a je
pritomné vo viacerych oblastiach. Prejavuje sa
existenciou systémovo vyznamnych klientov
alebo skupin ekonomicky prepojenych
klientov s vyznamnou expoziciou vadom
na kapitél vybranych bank. Z tohto typu rizika

koncentracie vyplyva aj koncentracia
expozicii voi vybranym ekonomickym
odvetviam, priom tato koncentracia je

vyraznejSia v pripade malych bank. Riziko
koncentracie sa prejavuje aj vo forme
expozicii voi vlastnej finannej skupine
v pripade vybranych bank.

ukazovatea. Pod narast sa podpisal rychlejSie opjem investicii do slovenskych &tatnych

rastici objem zlyhanych Uverov v porovnani
s rastom celkovych Gverov vtomto sektore.
Objem zlyhanych dverov rastol najméa
v dbésledku zlyhani v&ich objemov vo
vybranych bankach. Zarove pretrvava
vyrazne rdznoroda uarove kvality portfolii

dlhopisov na alej mierne klesa

Poas prvého polroka 2016 pokrvali

hlavné trendy vo vyvoji portfolia dlhovych
cennych papierov zroku 2015. Celkovy
objem investicii do domacich Statnych
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dihopisov poklesol kjanu 2016 v porovnani Emisie dlhopisov pokraovali v sulade
s koncom roka 2015 o takmer 5 %. Na druhejs doterajSimi trendmi
strane, rastol objem zahranych Statnych

i . : . . . Banky naalej emituju najma hypotekarne
dihopisov aj dihopisov emitovanych bankaml., z4lo né listy (HZL), ktoré tvorili vySe 80 %

Podlel_slove_nskycb statnxch QIhop|sov (I,<t0re celkovych emisii aj v prvom polroku 2016.
na alej tvoria vySe tri Stvrtiny celkového HZL boli emitované v sdlade s vyvojom

portfélia  dlhovych  cennych  papierov) : . . :
na celkovych aktivach tak klesol ku koncu 85}?23 hygﬁﬁgf}g&%ﬁ uvel_ré\ll_, pritgbj%c;glljel

jl]r]a 2016 na n/ece_l;?ch 14%; Na jednej Stranehypotekélrnych averov aj v prvom polroku
ma tento vyvo] za dosledok pokles 5n15 gy poadovany  limit 70 %
koncentracie vd jednému emitentovi, na vo vietkych dotknutych bankach.

druhej strane tak dochadza aj k poklesu
objemu tradinych likvidnych aktiv Poas prvého polroka 2016 emitovali banky
v slovenskom  bankovom  sektore. To HZL takmer vylune s fixnym kupénovym
znamena, e kym slovensky bankovy sektor vynosom (takmer 90 %). Priemerna kuponova
vykazoval do konca roka 2013 najvy3si podielsadzba aj spread boli v druhom Steku
domécich $tatnych dlhopisov na celkovych 2016 mierne vyssie Vv porovnani
aktivach, ku koncu juna 2016 bol tento podiel S predchadzajdcimi Stwiokmi.

va §i v Ma arsku, Rumunsku aj Psku.

Graf 13 Podiel domacich &tatnych Medzibankové operacie naalej patria medzi

dihopisov na celkovych aktivach Volatiiné poloky bilancie sliiace na

v krajinach EU (v %) riadenie likvidity
Banky aj v prvom polroku 2016 vyu ivali
medzibankové operacie na riadenie likvidity a
kompenzovali pohyby v ostatnych volatiinych

*\\\‘ aktivach a/alebo pasivach. \&na operacii so
zahraninymi bankami ostava nalej v ramci
vlastnej skupiny.

1 — Priemerné sadzby su nalej v sulade
e - s Urokovymi sadzbami EURIBOR. Kym
e priemerné sadzby operacii na domacom trhu
su u hlboko zaporné na urovni -0,2 %,

R EEREEEEREEEEEEEREEE:

F3, © %6H =—F31 priemerné sadzby vkladov od zahramjich
— FG+0+ bank klesli tie mierne pod nulu.
Zdroj: NBS, ECB SDW. Koncom jana 2016 doSlo k premsnému

splateniu dihodobych cielenych refinaych
Zo zahraninych Statnych dlhopisov nalej  operéacii (TLTRO 1) takmer v celej vySke,
rastie objem investicii do talianskych Statnychpri om takmer identicki sumu si banky
dihopisov, ich podiel na celkovom portféliu je poi ali v ramci TLTRO II.
u vySe 6,5%. Naopak, podiel pskych
Statnych dlhopisov mierne poklesol na 2,1 %.
Podiel Statnych dlhopisov iadnej inej krajiny
nepresahuje 1 %. V individualnych bankéach
rastli najmd investicie do talianskych,
po skych, rakuskych a nemeckych Statnych
dlhopisov.
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Graf 14 Urokové sadzby na doméacom dochadza k oneskoreniu pozitivneho dopadu
medzibankovom trhu (v %) pripadného opatovného narastu sadzieb na ich
arokové prijmy. Znamena to, e znienie
poplatku na refinancovanie prispelo nielen
k zni eniu arokovych mar i, ale aj oddialilo
efekt zvySenia uUrokovych sadzieb na ich
opatovny narast.

Vystavenie  bankového  sektora  vo
akciovému adevizovému riziku zostalo
na nizkej drovni.

Ukazovate krytia likvidity zaznamenal

SRS BES TPRR S B S BRSO IE= NS RIS IS RS JRPOTC R I L, . . ,
stabilny vyvoj aj napriek narastu

#4" Q'R #4" Q' F kratkodobych  vkladov  retailu, rastu
------ 6' +'1% 3,J %&%', 3 s 6+ 1% 3, %&% ', 3 , . . , , , .

+31%38% .3 +31%8% .3 dihodobych nelikvidnych Gverov na byvanie
Zdroj: NBS. a poklesu podielu likvidnych aktiv na

Poznamky: Priemerna sadzba — nerezidenti agea celkovych aktivach.

priemernd trokovd sadzbu wiend - Graf 15 Podiel likvidnej medzery na

z medzibankovych vkladov prijatych od P ,
nerezidentskych bank. aktivach a ukazovate uvery k vkladom

Priemerna sadzba - rezidenti oama priemernud 13 0%
urokovl sadzbu vypdtant z medzibankovych vkladov
prijatych od rezidentskych bank.

Urokové sadzby st vypéané zo stavu ku koncu
jednotlivych mesiacov z kratkodobych prijatych 12 | F-15%
Gverov a vkladov do 1 roka v EUR. 1 L 208
Sadzby boli vypoitané ako priemer va eny objemom
jednotlivych obchodov.

16 1 r-5%

14 -10%

6 0%
Trhové rizikéa ‘ =
Vystavenie  bankového  sektora  vo - : _ : : ' L s,
urokovému riziku v bankovej knihe sa pas 205 20 2N 22 128 12U 128
prvého polroka 2016 mierne zvysilo. SOV FERIGN T (M Aok teh

Uery K wacom
Mierne vzrastol neslUlad medzi priemernou _ -~ Lkersmeczens 30 oo e s (prad os
Zdroj: NBS.

dobou fixacie arokovych sadzieb aktiv Boznamkv. Likvidna _ . o
P R IV , . Poznamky: Likvidna medzera: rozdiel medzi aktivami
apasiv. Dovodom bolo zvySenie duracie yasivamiv danej splatnosti.
portfélia retailovych Gverov na byvanie zvisla prerusovana iara oznauje datum zmeny
v druhom Stvrroku 2016 z 2,21 roka na 2,36 definicie ukazovate krytia likvidity.
roka. Bolo to spbdsobené zvySenou mierou
refinancovania tychto Uverov, ktora je Na likvidni poziciu bank mal aj nalej
dosledkom vyrazného zni enia maximalneho dominantny  vplyv  vyvoj v retailovom
poplatku za refinancovanie od 21. marcasegmente. Na jednej strane rast Gverov na
2016. Po tejto zmene toti vyrazne vzrastol pyvanie  zvySoval objem  dlhodobych
po et klientov, ktori si refinancuju uver pred nelikvidnych aktiv. ana druhej strane
uplynutim doby fixacie Urokovej sadzby, t. j. zvySovanie objemu prostriedkov na be nych
dochadza kjej opatovnému predleniu nagtoch, aj  vsuvislosti s presunom
povodnld dobu. Hoci zpohdu zvySenia prostriedkov z terminovych vkladov,
odolnosti  dinikov  vpripade narastu determinovalo narast kratkodobych vkladov.
urokovych sadzieb je moné tdto zmenu v dosledku uvedenych trendov sa teda aj
vnima  pozitivne, zarove pre banky na alej prehlboval asovy nestlad aktiv
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a pasiv. Podiel likvidnej medzery do 30 dni navkladov retailu v prospech be nych tdv,
aktivach poas prvého polroka 2016 sa mierne ktoré su z hadiska ukazovata krytia
prehbil na nové historické maxima. Zaroye likvidity pova ované za stabilnejSie ako
pokles podielu likvidnej medzery do jedného terminované vklady. Narast vkladov retailu,
roka na aktivach sa zastavil v désledku rastuktory a priori zhorSuje ukazovate krytia
kratkodobych uverov podnikom. likvidity a vy aduje si doplnenie likvidnych
aktiv, obsahoval vtomto pripade aj pokles
priemerného koeficientu  vyjadrujuceho
dstabilitu rastucich retailovych vkladov.

Aj ke je prehlbovanie asového nesuladu
aktiv a pasiv prirodzenou sas ou tradi ného
modelu bankovnictva, je potrebné tento tren
kompenzova primeranym narastom Finan na pozicia bankového sektora
likvidnych aktiv. Tato logika je do vkej
miery obsiahnuta v regulatérnom ukazovatel
krytia likvidity, ktorého cieom je zabezpe
primerany objem likvidnych aktiv na krytie Bankovy sektor vykazal k junu 2018ty zisk
potencidlnych odlevov likvidity. Je preto VO vysSke 424 mil. EUR, o predstavuje
pozitivne, e priemerna hodnota ukazovate medzirony narast o 19,9 %. Tento narast bol
krytia likvidity sa v prvom polroku 2016 VvSak spOsobeny vylme mimoriadnym
pohybovala na vy3Sej Grovni ako v roku 2015.jednorazovym prijmom v dosledku predaja
Skutonos, e sa spominané prdienie podielov VISA Europe spolmosti VISA Inc.
likvidnej medzery neprejavilo na poklese Vo vyske pribline 94 mil. EUR. Podrobnosti
ukazovatea krytia likvidity, v3ak nebolo tykajuce sa tejto transakcie uvadza Box 1. Bez
sposobené narastom likvidnych aktiv. Pravetohto prijmu by zisk medzirme klesol
naopak podiel likvidnych aktiv na celkovych pribline o7 %. Zisk vykazali vSetky banky
aktivach poas prvého polroka 2016 mierne S vynimkou jedne;j.

klesal. Vysvetlenie spéva v zmene Struktary

Ziskovos vzrastla, ale je to spdsobené
jednorazovym mimoriadnym vplyvom

Box 1 Vplyv predaja podielov VISA Europe spolonosti VISA Inc. na ziskovos bank

Eurdpska spolamos VISA Europe a americka spolwos VISA Inc. zabezpauju technologické
slu by pre platobné produkty VISA, vratane platobhytransakcii prostrednictvom platobnych
kariet VISA. Samotné platobné karty su vSak vydéJaankami, nie tymito spolaos ami.

Kym americka VISA Inc. je od roku 2008 verejne obdbvanou spolaos ou na americkej
burze, jej eurdpskaas funguje ako zdru enie bank, kde maju jednotliverégske banky
majetkové Uasti v hodnote zodpovedajucej ich podielu na triplatbbnymi kartami VISA
Zisky z pou ivania platobnych kariet v Eurépe s& tdoteraz rozdeovali medzi cca 3700
eurépskych bank a platobnych institacii.a2. novembra 2015 americka VISA Inc. ohlasila
zamer odkupi tieto majetkové podiely eurépskych bank a prevapolo nos VISA Europe.
Akvizicia sa ukonila 21. juna 2016, prom VISA Inc. vyplatila eur6pskym bankdm cgca
16,5 mld. EUR v hotovosti a v akciach, s mo nms vyplaty alSich 4,7 mld. EUR v zavislosti
od buducich hospodarskych vysledkov v obdobi Styro&ov od uskutaenia transakcie.

Slovenské banky ziskali z tychto prostriedkov sumsa 94 mil. EUR (t. j. 16 % zisku z roku
2015). Uvedena suma sa rozdelila medzi jednotlargkip poda ich podielu na trhu s platobnymi
kartami VISA. Jednotlivé banky si o tato sumu nalvyssk k 30. janu 2016.

Je vSak potrebné upozornie tato transakcia predstavuje jednorazovy v@ylwez tohto vplyvu
by ziskovos poklesla. NavySe v buducnosti, po ukeni transakcie, sa bankam zni iesté
nedrokové prijmy spojené s platobnymi kartami VI&&, e banky doteraz platili spolmosti
VISA ni Sie poplatky ako napr. spoloosti Mastercard, kde podobna zmena prebehla digne;
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Gverov na byvanie z dbévodu legislativnej
Negativny ~ vplyv  prostredia  nizkych zmeny stanovujlcej maximalny poplatok pri
urokovych sadzieb na ziskovosbank sa  pred asnom splateni, ktora jeiaina od marca
prehlbuje 2016 av ziskovosti bank sa este nestihla

Prostredie nizkych Grokovych sadzieb, ktor¢V PIN€j miere prejavi Prehbenie rozdielu
sa vsuasnom obdobi prejavuje najma Medzi vynosnoou - aktuaineho portiolia
vyraznym poklesom Grokovych sadzieb naUverov na byvanie a Grokovymi sadzbami na
retailovych Gveroch je jednym nove avery vsak naznaje alSie zrychlenie
z najvyznamnejsich faktorov, ktoré negativnePokleésu —istych —drokovych  prijmov.
ovplyv ujii ziskovos bank. Dosledkom bol aj v najbli Som obdobi. Tieto trendy v oblasti
vySSie uvedeny pokles ziskovosti, ktorg Urokovych vynosov, ako aj simulacie ich
bankovy sektor zaznamenal, pokiayli ime ~ MO neho vyvoja v buddcnosti, boli podrobne
mimoriadny prijem z predaja podielov VISA Popisane v Sprave o finamej stabilite k maju
Europe. isty urokovy prijem klesa u od 2016.

marca 2015, prom najma poas druhého Graf 17 Zmeny Grokovej vynosnosti

Stvr roka 2016 sa tento pokles este zrychlil 3 vynosnosti z poplatkov z operacif
(Graf 16). K'30. janu 2016 bol medzimy s retailom, podnikmi acennymi papiermi
pokles na drovni 5 %. (v %)
Graf 16 Vyvoj istych arokovych prijmov —
a faktory ich zmien (mil. EUR) ' \
. o ]
| I % ] \
r% 1 \
- % 4
L o Rmmmm T e A s L s
& F % %6 * %6 * %6 ' %6 ' %6 * %6 * %6 ' %6 ' %6 * %6 *
L0
& o — 8 1906 ' 2: %/ 8/7%6 6 *
& - % $ 1%8 1% 8/7%= '
————— 8 1%66 %%' | %%63 +
& L% e 8 1%66 %% O
$ 1%8 1%="' %63 +
T 6 %%+ %% % Zdroj: NBS.
6 %%+ %&% 2 E.%6 E VSetky Udaje su anualizované (vynasobenim dvoma).
E=='6 %%+ %&%' ‘7 z - . z 7 .
=6 %%+ %EH 66" L}rokovg vynosnos je vypo itana ako podle!
o F3* TE10%+ arokovych prijmov a priemerného objemu cennych
=S %= %6(+ %, % I3 J %6 3713, (/M 1 %CP 1% D papierov, resp. Uverov v danej kategorii.
Zdroj: NBS. Vynosnos poplatkov je vypoitand ako podielistych

prijmov z poplatkov k priemernému objemu Gverov
) o i . a vkladov v danom segmente.
Poklesli dokonca aj isté urokové prijmy

z retailového sektora, ktoré dlhodobo a do
septembra 2015 vykazovali rastuci trend. Pod
tento vyvoj sa podpisal predovdetkym Podobne ako v predchadzajucom obdobi, aj
pokra ujlici trend poklesu vynosnosti liverov, po as prvého polroka 2016 bol pokles
ktory sa navy3e prehbil aj v sektore podnikov Urokovych prijmov iasto ne kompenzovany
(Graf 17). V sektore retailu zostava pod klesajucimi nakladmi na kreditné riziko. Tie
dlhodobym priemerom aj mieraisttho medzirone poklesli viac ako o tretinu. Tento
vynosu z poplatkov. Napriek rychlemu rastu vyvoj sa prejavil najma v sektore podnikov.
dverov najma v sektore retailu tak banky nieV aka priaznivému vyvoju ekonomiky sa
st schopné kompenzoviklesajice Grokové toti vyrazne zniil narast zlyhanych Gverov
mar e a vynosnos poplatkov. V budicnosti (ide o hruby narast, t. j. bez zaftania jeho
mo no o akava aldie  zintenzivnenie  alSieho znienia v doésledku odpisov
poklesu drokovych vynosov z retailovych a odpredajov). Napriek poklesu nakladov na

Pozitivny vyvoj nakladov na kreditné riziko
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tvorbu opravnych poloiek arezerv sa tak predchadzajucich rozhodnuti NBS postupne
miera krytia zlyhanych dverov opravnymi zvySuju po iadavky na kapitalové vankuSe.
polo kami mierne zvysila. Okrem konzervaného kapitalového vankuSa
vo vySke 2,5% musi panajvyznamnejSich

bank dra od roku 2016 aj vankds vo vyske
1%, ktory sa neskdr postupne zvysi
legislativne zmenytykajice sa cenotvorby v zavislosti od vyznamnosti banky na 2 % a

finan nych produktov, ako aj vySky odvodov 3 %.

a prispevkov, vratane zmien motivovanych Od 1. augusta 2017 zarovevstupi do
snahou o konsolidaciu verejnych financii. platnosti proticyklicky kapitdlovy vankds vo
Spolu odvody a prispevky bankového sektoravyske 0,5 %. K 30. junu 2016 banky vSetky
predstavovali  vroku 2015  pribline poiadavky na kapitédlové vankase pinili.

150 mil. EUR, v prvom polroku 2016 to bolo
90 mil. EUR. Jednou z navrhovanych zmien
s negativnym dopadom na ziskovdsank je
zmena Vv mechanizme stanovenia vysky
osobitného odvodu, ktora by sa v zmysle tohto
navrhu nemala od roku 2017 znina 0,1 % Graf 18 as  zisku  vykazaneho
v stlade s pévodnym znenim zékona, ale mal& jednotlivych  rokoch  ponechanda vo
by zosta vo vyske 0,2% a do roku 2020. Vvlastnych zdrojoch (v %)

V predmetnych rokoch 2017 a 2020 tak |
vzrastl bankam naklady na bankovy odvod
VvV porovnani s aktualnym nastavenim
bankového odvodu. Celkovo tak banky za toto -
% ‘ % ‘ % ‘ % I % I %

Okrem pretrvavajuceho prostredia nizkych
arokovych sadzieb su vyznamnym zdrojom
rizika pre ziskovos bankového sektora aj

Okrem vysSie uvedeného ukazovatenierne
klesol aj ukazovate primeranosti vlastnych
zdrojov (zo 17,8% na 17,3%), ako aj
ukazovate finan nej paky (z 8,4 % na 8,3 %).

obdobie zaplatia o 260 mil. EUR viac, ako by
zaplatili v pripade, ak by sa zadkon nemenil.
V priemere na jednotlivé roky sa toto zvySenie
pohybuje vrozmedzi 60 a 70 mil. EUR.

ro ne. V iselnom vyjadreni za rok 2015 to BS M6 OWG /7 1% %2° % 6 10%N %
predstavuje pribline 10 % istého zisku 25 o 0% 17 14 st S s oo %
bankového sektora. Zdroj: NBS.

V grafe nie su zahrnuté banky, ktoré v prislusSnokur

Solventnos bankového sektora afinama — Vykazalistaw. o .
péka6 ZvySenie dodatmého kapitalu Tier 1 alebo kapitalu

Tier 2 vdruhom polroku prislusSného roka je
Hodnota ukazovate primeranosti zakladnych Povaované za ponechanieasti zisku vykazaného
vlastnych zdrojov Tier 1 pas prvého polroka ¥ oM istom roku.

2016 mierne klesla zo 16,0 % na 15,7 %, a to

rovnako na individuéinej aj konsolidovanej Mierny pokles ukazovatev solventnosti
baze. Napriek tomuto poklesu ide rdej afinannej paky je spojeny predovSetkym
o hodnotu presahujicu median krajin EU S pokraujucim pomerne vyraznym rastom
(ktord bola k31. marcu 2016 na Urovni Uverov. Na druhej strane, banky si zo zisku
14,4 %), o poukazuje na dostatai odolnos ~ Vykazaného v roku 2015 ponechali vo forme
slovenského bankového sektora [\Y/e) Zékladn),/Ch V|aStn),/Ch ZdrOjOV Tier 1 len 8 %,
pripadnym  rizikdm. Z dévodu alsieho t.J. pribli ne rovnako ako v predchadzajicom

posilnenia odolnosti sa zarovev zmysle roku. Hoci niektoré banky as  zisku
vyplateného vo forme dividend vracaju vo

forme menej kvalitného kapitalu, celkova
® Tato as analyzy vychadza z predbe nych Gdajov Miera ponechaného zisku je niSia ako

k 30. janu 2016, kee ku d u vypracovania analyzy v rokoch 2010 a 2011 (Graf 18), ke
neboli eSte prislusné vykazy od bank uzatvorené.
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kapitalova primeranos  bank rastla investicii bola oceovana realnou hodnotou.

najvyznamnejSie. Ako u bolo uvedené V st asnom prostredi nizkych drokovych
v Sprave o finamej stabilite k maju 2016, sadzieb ich hodnota vzrastla o4 %. Podiel
vzh adom na postupne sa zvySujlcu zais ovateov na technickych rezervéach klesol
poiadavku na kapitalové vankuSe budi 023 % v doésledku poklesu technickych
viaceré banky v buddcnosti nutené ku rezerv.

konzervativnejSej dividendovej politike. Graf 19 Sdvaha poistného  sektora

k 31. decembru 2015 (mld. EUR)

Sektor pois ovni

Regulacia Solventnos II U innd od
1. januara 2016

Regulacia Solventnos Il prindSa zésadnu
zmenu do regulacie poistného sektora. Novy

reim  predstavuje  uceleny  rizikovo- | BSS$ ._

ori_entovany pristup harmonizovany pre cely SE 1%7 3 % %73 $E 1673 | % w73
poistny trh v EU, ktory je postaveny na troch 5

pilieroch: kvantitativne po iadavky, BQ Wy ENTI% s
kvalitativne po iadavky a transparentnos e E‘)ZD ﬁfé’zﬁ“@%.:@ﬁa b N7 é/v/lgH &AL ' +96A
PodrobnejSie sme o0 zmenach informovali  8z70psw (wc % /D a’ g%r

v Sprave o finamej stabilite k novembru -
- . Zdroj: NBS.
2015. Prechod na So'YenthB p””'esc_" aJ, S 1l hodnota — hodnota poal Solventnosti Il.
zmenu vo vykazovani subjektov poistného Np - ne ivotné poistenie, P — ivotné poisteniePl—
sektora v SR, ke vaSina vykazov bola investiné ivotné poistenie.
nahradena harmonizovanymi vykazmi. Finanné investicie zahaju peniaze, ty v bankach,
V dosledku tejto harmonizacie do3lo  aj nehnutenosti urené ako investicia, cenné papiere
. . p (dlhopisy, akcie, podielové listy), derivaty, mieté
k pred eniu lehoty na predkladanie vykazov podiely v dcérskych spolaostiach a iné.
pois ov ami NBS, tak e k polroku 2016 su
v ase pisania tejto spravy k dispozicii iba

i tovné udaje. Prechod na Solventndkje Na strane pasiv klesli technické rezervy o 11 —

15%, ato tak v ivothom (klasickom aj

hodnoteny z paato nych vykazov : . . : .
Solventnosti Il k1.1.2016 a vykazov |nvest|,nom)A ako aj ne ivotnom p0|§ten|.
k 31.12.2015 Hlavhym dbvodom je prechod na vygb

technickych rezerv metddou najlepSieho
Na Gely hodnotenia solventnosti sa meni odhadu sGasnej hodnoty @kavanych
oce ovanie majetku a zavazkov. Rast hodnotybuddcich pea nych tokov (poistnych plneni,
investicii  a pokles  technickych  rezerv poistného, nakladov,  vynosov, at
vytvaraji vySSie vlastné zdroje. Nova arizikovej mare. V slasnosti poisovne
regulacia zavadza trhové oowanie aktiv aj zah aju do vypotu rezerv aj rozne rizikové
pasiv vratane technickych rezerv pomni.  prira ky, ktoré pouili pri vypo te poistného.
Vplyv na Struktdru stvahy zobrazuje Graf 19. vV ramci Solventnosti |l sa tieto prira ky
Na strane aktiv nenastali & zmeny okamite prejavia pri aktudlnom oceneni
acelkove aktiva klesli 01%. Najibu rezerv a dochadza tak k poklesu technickej
zmenou je znienie ocenenia nehmotnychrezervy. aldimi faktormi je existencia
aktiv  vratane  asovo rozliSenych  zapornych rezerv (vo viacerych pagniach
obstaravacich nakladov na poistné zmluvysi niektoré typy technickych rezerv zaporné)
takmer na nulovd hodnotu. Na druhej strane sa zruSenie dolnej hranice pre odkupnu
precenili vSetky investicie a nehnutesti na  hodnotu. Hodnota rizikovej mare sa
realnu hodnotu, aj ke aj doteraz v&ina  pohybuje na Grovni pribli ne 6 % technickych
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rezerv. Na druhej strane prostredie nizkych
arokovych sadzieb vplyva na rast technickych
rezerv, tento vplyv je vSak niSi. Pri navrate
arokovych mier spék obvyklejSim Grovniam
sa tak da cakava alSi pokles technickych
rezerv.

V désledku zmien v suvahe vzrastie prebytok
aktiv nad zavazkami 032 % a pou i

vlastné zdroje 0 67,5 %. V ramci zakladnych
vlastnych zdrojov nenastali vyznamnejSie

zmeny aich hodnota za cely sektor dosahuje

469 mil. EUR. A 99,6 % vlastnych zdrojov
tvori najkvalitnejSi neobmedzeny kapital
Tier 1. Prebytok aktiv nad zavazkami vzrastol
na 1,65mld. EUR a rekoncilind rezerva
vzrastla zo 630 mil. EUR na 1 mild. EUR.
Narast rekoncilianej rezervy viedol k narastu
pou ite nych vlastnych zdrojov na
1,45 mid. EUR.

VysSie pou itené vlastné zdroje dostatte
pokryvaju narast kapitadlovej poiadavky na
solventnos (SCR). V re ime Solventnosl sa
SCR vypoitavala pomerne jednoducho zvlas
pre ivotné poistenie, neivotné poistenie
a pre zaistenie. Celkovd SCR bola tetn
tychto troch poiadaviek aku koncu roka
2015 dosiahla 306 mil. EUR. SolventnoB
prindSa ovea detailnejsi vypcet SCR vratane
po iadavky na trhové riziko, riziko zlyhania
protistrany a operaé riziko. Suet vSetkych
tychto po iadaviek dosahuje 1,03 mid. EUR.

" Rekonciliana rezerva je prebytok aktiv nad

zavazkami znieny o akavané vyplaty dividend,
0 zékladné vlastné zdroje alSie Upravy. Zaha

najma oceovacie rozdiely, zisk beného roka
a minulych rokov ako aj ostatné rezervné a kapitlo
fondy.

Graf 20 Porovnanie poiadavky na
solventnos poistného sektora v reime
Solventnos | a Il (mil. EUR)
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Zdroj: NBS.

Poznamky:

S1 - hodnota poa@ Solventnosti I.

S2 — hodnota pod Solvetnosti Il.

NP — ne ivotné poistenie, P — ivotné poistenie PZ-
zdravotné poistenie, Z - zaistenie.

Absorpcia strat — schopnosodlo enych daovych
zavazkov a poladavok zni ova straty.

SCR - kapitalova po iadavka na solventnos

Ke e pravdepodobnos vzniku vyraznych
strat suasne vo VvSetkych rizikovych
faktoroch je maly zavadza sa efekt
diverzifikacie medzi modulmi, ktory zni uje
SCR. Diverzifikacia zni uje stet po iadaviek
na solventnoso 29 %. Schopnosdlo enych
da ovych pohadavok a technickych rezerv
absorbova straty zni uje SCR o0 alSich 14 %
na vyslednd hodnotu 589 mil. EUR. Néarast
SCR voi hodnote poda Solventnosti | je
92 %.

8 Pri vypote kapitalovej poiadavky za jednotlivé
rizika poisov a odhadne, akd naj\da strata mé e
nasta z daného rizika s pravdepodobrms 99,5 % za
jeden rok. Jednotlivé rizikd v principe nenastavajl
su asne (napr. nie je dévod, aby povodeSR nastala
su asne so zvySenim dlhovekosti populacie a zarave
ase, ke hodnota dlhopisov a akcii na finarych
trhoch vyrazne klesa). Preto samotny etU
kapitalovych po iadaviek za jednotlivé rizika vyrse
nadhodnocuje potrebu kapitalu. Efekt diverzifikasae
sha i zachyti, do akej miery jednotlivé rizika nastavaju
su asne. Vtedy sa kapitalova po iadavka mé e zni i
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Pou ite né vlastné zdroje tak 2,5-nésobne navrh zakong ktorym sa rozsiruje povinnos
prevySuju SCR, o mbé eme hodnoti ako  plati 8 %-ny odvod z predpisaného poistného
dostatonid mieru solventnosti poistného na vSetky odvetvia ne ivotného poistenia
sektora v SR. Hodnoty tohto pokrytia sa za(doteraz tomuto odvodu podliehalo iba zo
jednotlivé poisovne pohybuju v rozpati 1,3 — zakona povinné poistenie PZP). Povinny
3,9, ie kada poisov a sdostatmmou odvod sa ma vahova od 1. januara 2017 na
rezervou plni poiadavky na solventnos vSetky existujuce poistné zmluvy
VSetky poisovne zarove s dostatonou v neivotnom poisteni.

rezervou plnia aj minimalnu po iadavku na
solventnos (MCR). Pokryte MCR je
v rozpati 1,8 — 9,3 nasobku MCR.

Zavedenie tohto odvodu by viedlo k zvySeniu
nakladov poistného sektora o 52,5 mil. EUR,
0 predstavuje 30 % zisku sektora pred
zdanenim za rok 2015. Dopad na jednotlivé
Ziskovos  poistného  sektora  vzrastla pois ovne by sa pohyboval od 0 % pre ivotné
medzirone 083 % aj vaka jednorazovym pois ovne a po 98 % zisku pred zdanenim.

vplyvom Scieom analyzova mieru dopadu bol

Zisk poistneho sektora za prvy polrok 2016 prepoitany dopad na poistny sektor za
dosiahol  129,8 mil. EUR, im takmer predpokladu, ak by bol odvod zavedeny u
prekonal zisk za cely rok 2015. U polovice v roku 2015. Zavedenie odvodu by znamenalo
pois ovni zisk rastol, u druhej polovice klesal. pokles  technického  vysledku  celého
Ktomuto  rastu  vyznamne  prispeli neivotného poistenia z 39 mil. EUR na -
jednorazové vplyvy - dividendy 13,6 mil. EUR, o by znamenalo, e celé
z majetkovych Uasti a znienie rezervy na odvetvie neivotného poistenia by skdio
neukonené sudne spory. Poisteni otieto rok 2015 v strate. Za poslednych 10 rokov je
jednorazove vplyvy je rast zisku na Urovni podiel dodatoného odvodu na technickom
30 % medzirone. Krastu ziskovosti prispel vysledku v rozmedzi 49 % - 195 %. Dopad na
najma  narast  technickeho  vysledku jednotlivé poistné odvetvia je nerovnomerny.
v klasickom ivotnom poisteni a v ne ivotnom Na PZP novela nema iadny dopad, nak®
poisteni. Finamy vysledok mierne klesol odvod existuje u aj v stasnosti. Naopak
v klasickom ivotnom poisteni. vyrazny dopad by novela mala na havarijné
VsGvahe poistného  sektora nenastaliPoistenie, ktoré skorio v roku 2015 v strate

vyznamné zmeny. Poklesol objem investicii Pribline 25 mil. EUR atato strata by sa
dr anych v portfoliu do splatnosti a vzrastol vV dosledku prijatia novely eSte préha
objem v portfliu na predaj, ktoré sa prege  © alSich 21 mil. EUR. Odvetvia, ktoré by
na realnu hodnotu. Na strane pasiv vzrastla/ dosledku odvodu  skoiii v strate, su

najma rezerva na ivotné poistenie o takmerPoiStenie  Orazu  achoroby,  asisteé
90 mil. EUR. Vlastné imanie vzrastlo Poistenie  apoistenie pravnej ochrany.
0 40 mil. EUR v dbsledku rastu omacich  Poistenie majetku, vSeobecnej zodpovednosti

rozdielov z portfélia na predaj. a uveru, ,kaucie a fingnych strat by,aj po
zavedeni odvodu skoih v zisku, ale vyrazne
ni Som.

Navrhovany osobitny odvod z poistného by

vyrazne zasiahol ziskovogoistného sektora Stratovos neivotného poistenia nie je
a viedol by k zvySeniu cien poistenia udrate na, preto sa da predpokladae
pois ovne pristupia k zvySovaniu poistného.
Rozsah zvySovania poistného je vSakko
odhadnu. Odvod by mal najvyraznejSi dopad

D a 9.8.2016 zverejnilo Ministerstvo financii
SR na medzirezortné pripomienkové konanie

° LP/2016/808 Z&kon, ktorym sa meni a dapzéakon
. 39/2015 Z. z. o poisvnictve a o zmene a doplneni
niektorych zédkonov v zneni neskorsich predpisov.
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na odvetvie poistenia aut, ktoré je u aj teraz v suvislosti

v dbsledku silnej konkurencie stratové. Aj

s odchodom asti
roka. Ztoho

sporiteov

z predoslého viac ako

v odvetviach, ktoré by po zavedeni odvodu232 mil. EUR pritieklo do systému cez nové

ostali ziskové, sa vSak da akava
zvySovanie poistného, nak® v tychto
odvetviach bola vemi priazniva Skodovos

prispevky sporiteov. ZvySnd asi Stvrtina
narastu NAV mala pévod v zhodnoteni aktiv
v déchodkovych fondoch. Z hdiska typov

vroku 2015 av horSich rokoch by aj tieto dochodkovych fondov sa objem aktiv zvysil

odvetvia skonili zavedenom
odvode.
povedie k znieniu pau poistnych zmldv,
ke nemajetni Kklienti si nebudd moéc
poistenie dovoli a nizkorizikovi klienti
nebudl ochotni za poistenie platvySSiu
sumu. Ako priklad mé e slt i Nemecko, kde

v strate pri

najviac v dihopisovych garantovanych

Zvysené poistné pravdepodobnefondoch. Jednoznae najvySSi percentualny

rast NAV, a 23 %, dosiahli indexové
doéchodkové fondy, ke sa pri ostatnych
typoch toto tempo pohybovalo okolo 5 %.
Vaha majetku v indexovych doéchodkovych
fondoch vramci starobného dbéchodkového

po zavedeni obdobného odvodu v roku 1995sporenia najma za posledné dva roky narasta.

poistné v ne ivotnom poisteni
klesalo a do roku 2000 (kumulativny pokles
0 20 %), priom v desaro i pred zavedenim

postupne

Zniujuci sa podiel vkladov v bankéach
v dlhopisovych a akciovych dbchodkovych

odvodu rastlo poistné v priemere o0 16,8 % fondoch

ro ne.

D6chodkové sporenie
Starobné déchodkové sporenie

Rast potu sporite ov a istej hodnoty
majetku postupne kompenzoval ich ubytky
zaznamenané v predoSlom roku

Po et sporiteov v druhom pilieri
doéchodkového sporenia sa ps prvého

V dlhopisovych garantovanych déchodkovych
fondoch pokraoval u nieko koro ny trend
zni ovania podielu prostriedkov umiestnenych
na utoch v bankach, najma terminovanych.
Ku koncu juna 2016 sa podiel tejto zlo ky
majetku nachadzal na historickom minime
necelych 12 %, prom v januari 2016 to bolo
okolo 16 %. Treba vSak poznamepae

v sledovanom obdobi bol tento vyvoj
koncentrovany v mensom ge dlhopisovych
doéchodkovych fondov. Pre investicie do

polroka 2016 zvysil o zhruba 17 tisic. V jeho dlhopisov  platia  zrkadlove tvrdenia, teda
zavere tak bolo v systéme evidovanych 1 gggnarast ich zastupenia na dlhodobé maximum

771 sporiteov, 0 je vSak stale o viac ako 100

82 %. Celkové vystavenie viodlhopisom sa

tisic menej ako pred poslednym otvorenimV fomto type dochodkovych fondov pretio

systému na zaatku roka 2015. Narast pw
sporiteov sa medzi jednotlivé déchodkové
spravcovské spolmosti rozdelil pomerne
nerovnomerne, ale trhové podiely abiska
stavu to ovplyvnilo iba marginalne. Vyplatna
faza sa naalej rozbiehala iba veni
pozvone, ke poet byvalych sporiteov
poberajucich akykoek typ davky sa aj ku

koncu sledovaného obdobia pohyboval ibapodiel

v radoch stoviek.

eSte onieo vyraznejSie, kee stupla aj

alokacia prostriedkov do podielov
investi nych fondov s dlhopisovym
zameranim.

Mierny pokles vahy bankovych vkladov bolo
mo né pozorova V uplynulom obdobi aj
v Struktare majetku akciovych déchodkovych
fondov. Vtomto pripade vSak oto &
pripadol na akciové investicie.
K 30.6.2016 dosiahlo vystavenie Vo

ista hodnota majetku (NAV) za cely sektor @kciovym trhom 64 %  z celkovej NAV

vzrastla za prvych Ses mesiacov roka
0 301 mil. EUR a posunula sa na urove
6,6 mid. EUR, im sa u takmer
vykompenzoval odlev prostriedkov

akciovych déchodkovych fondov, pom a
tri Stvrtiny z toho malo nepriamu podobu cez
0 asti v investinych fondoch.
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V ostatnych dvoch typoch déchodkovych Prepady cien na akciovych burzach v auguste
fondov, teda zmieSanych a indexovych, neboli2015 a nasledne v januari 2016 sa negativne
po as prvého polroka 2016 zaznamenanépodpisali na medzirmej vykonnosti tych
iadne zasadnejSie pohyby v distriblcii medzi déchodkovych fondov, ktoré mali vystavenie
zakladné triedy aktiv. vo i akciam. NajvyraznejSie sa to prejavilo pri

Podobne ako v druhej polovici roka 2015 aj i/nyiz);g\lliy(:hnor;oigg%i/h’ V;:%f 5030.?/€§Ok1e(5

po as prvych Siestich mesiacov roka 2016 sa 0 . , . . :
pozvone zvySovala priemernd zostatkova -4,5 %. V zapornych islach skonla aj

splatnos dlhopisového portfélia. Hodnota vyk_orjnog akciovych - fondov (-2,4 0./0) a
tcl)ohto ukazova?ea sa pregila 0 necelé dva zmiesanych fondov (-0,19%). Naproti tomu

mesiace, im dosiahla Grove pa aj Stvr sporiteom dlhopisovych fondov sa ich

roka. V dosledku toho v porovnatej miere majetok nominalne zhodnotil 0 2,4 %.
vzrastla aj priemerna duracia tychto isty zisk dbchodkovych spravcovskych
dihopisov. K opisanym zmendm na sektorovejspolo nosti za prvy polrok 2016 bol
arovni prispeli najmé dlhopisové a zmieSanés hodnotou 6,2 mil. EUR poloviy oproti
dochodkové fondy. Napriek preéeniu rovnakému obdobiu minulého roka. Tuto
horizontu dlhopisovych investicii sa ich zmenu mo no jednoznae priradi vynosu z
priemerny kupon alej zredukoval o0 0,1 p. b. odplaty za zhodnotenie majetku
a k30.6.2016 dosahoval 2,4 %. Vaenavdochodkovom fonde, ktory sa prepadol
zmluvna splatnos prostriedkov ulo enych o takmer dve tretiny.

v bankach sa na rozdiel od dlhopisov mierne

skratila, hoci priinou nebolo zni ovanie

viazanosti pri terminovanych vkladoch, ale Doplnkoveé déchodkové sporenie

pokles ich objemu relativne viczostatkom na

be nych t toch. Akceleracia rastového trendu v oblasti fa
V sledovanom obdobi sa zastavil predolyU astnikov aj spravovaneho objemu aktiv

trend zvysujuceho sa  vystavenia U astnicka zaklaca vramci sporivej fazy

dochodkovych ~ fondov  vo  pohybom  dopinkového déchodkového sporenia
vymennych kurzov zahramych mien. Podiel  pokra ovala v trende rozsirovania
devizovych aktiv (okrem derivatov) sa za z predoslého obdobia. Prirastok fw

sektor ako celok zastabilizoval na hladine  astnikov v prispevkovych doplnkovych
5%. Zmeny neboli vyrazné ani na drovni dochodkovych fondoch v prvej polovici roka
jednotlivych  dochodkovych fondov, avsak 2016 o viac ako 12 tisic bol dokonca vyssi ako

zhadiska stavu cudzomenovej zloky yprvom, i druhom polroku 2015. Vo
existuji medzi jednotlivymi fondmi v&é  yyplatnych dopinkovych fondoch bola situacia
rozdiely. odlidna, ke e po et poberateov davok sa

druhého piliera déchodkového sporenia podielPolo v treom pilieri dochodkoveho sporenia
domacich aktiv, ktory k poslednémuudjuna ~ €vidovanych 713 tisic  @stnikov

2016 predstavoval zhruba jednu patinu. Tak(S nenulovou — zmluvou) a 37,5 fisic
ako v minulosti sa tu najviac prejavil zni ujuci Poberateov davok.

sa objem slovenskych Statnych dlhopisov,za prvych &es mesiacov roka 2016 sasta
ktory ~ bol umocneny este odlevom hodnota aktiv (NAV) v systéme zvysila
prostriedkov dochodkovych fondov o 80 mil. EUR, o je mierne viac ako za cely
z domacich bank. iasto ne kompenzujucim predosly rok. Prisun novych prispevkov,
elementom bola zvysena drba dlhopisov objem vyplatenych davok, a teda aijsty
emitovanych  slovenskymi  bankami  a kladny efekt tychto tokov v hodnote
nefinan nymi korporaciami. 56 mil. EUR bol pri tom obdobny ako
v minulosti. Rozdiel bol vo vykonnosti, ktora
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v aktualnom sledovanom obdobi prispelavyraznejSieho narastu akciovej zlo ky (z 39 %
jednou tretinou k narastu NAV, zatia o na 48% NAV) a zéarove aj miernemu
v roku 2015 bol jej dopad na hodnotu aktiv posilneniu dlhopisovych investicii. Aj tu vSak
v doplnkovych déchodkovych fondoch plati, e na arovni individuélnych
v priemere negativny. Objem aktiv tretieho doplnkovych déchodkovych fondov boli
piliera déchodkového sporenia sa ku koncuzmeny skér heterogénne.

juna 2016 dostal na urovéd,56 mid. EUR. V konzervativne orientovanych

Celkovy narast NAV vsektore bol prispevkovych dopinkovych dbchodkovych
rovnomerne rozdeleny medzi Styri k&  fondoch a vyplatnych doplnkovych
prispevkové doplnkové dbéchodkové fondy déchodkovych fondoch sa vzdjomny pomer
S vyva enou investinou stratégiou na jednej medzi dlhopismi a bankovymi vkladmi
strane a ostatné mensie prispevkove fondy naemenil.

strane druhej. Vzladom na ni Si paato ny
stav. NAV vdruhej zuvedenych skupin
doplnkovych déchodkovych fondov bolo
relativne tempo rastu v nej vo vyske 13 % a
Stvornasobne vdie ako vo vyvaenych
fondoch. Zmena objemu aktiv vyplatnych
doplnkovych fondov bola po dlhSomase
kladna, ale z poladu systému ako celku
marginalna.

Priemernd zostatkova splatnosdlhovych
cennych papierov pas prvého polroka 2016
vzrastla 0 0,7 roka a v jeho zavere dosiahla
historické maximum 6,3 roka. NebwsSak
znaneho narastu v niekkych
individualnych doplinkovych dbéchodkovych
fondoch situacia by bola odlisna, ke
va Sina ostatnych fondov zaznamenala
zni enie tohto ukazovata a zarove aj
duracie, hoci iba veni mierne. Dokumentuje
Vo vyvoji Struktary portfolia absentovali to pokles medianovej hodnoty zostatkovej

jednoznanejSie  spoloné rty naprie doby splatnosti dlhopisov medzi jednotlivymi
sektorom doplnkovymi déchodkovymi fondmi.
V agregatnom portféliu doplnkovych Viazanos terminovanych vkladov sa vo

dochodkovych fondov so zameranim naVaSiné tych doplnkovych ~dochodkovych
vyva enll investinG stratégiu sa v priebehu fondov, ktoré ich vyu ivaju pre umiestnenie

prvého polroka 2016 zvysilo vystavenie vo Prostriedkov, predla, pri om za sekior ako
akciovym nastrojom, a to z 18 % na 22 % celok iSlo o viac ako zdvojnasobenie zmluvnej

NAV. Takmer cela tato zmena viak ide nasplatnosti na urovetesne cez jeden rok.

konto vyraznejSieho narastu akciovej zloky Podiel aktiv denominovanych v cudzich
vo vybranych doplnkovych dbéchodkovych menéach (okrem derivatov) na celkovom
fondoch. V ostatnych fondoch tejto skupiny objeme investicii doplnkovych déchodkovych
zostal podiel akciovych investicii prakticky fondov v sektore sa zvysil o4 percentuéine
nezmeneny. O ni@ ploSnejSi charakter mal body, take k 30.6.2016 dosiahol hodnotu
pokles zastUpenia bankovych vkladov Vo 27 %. V individualnych fondoch tato devizova

vyvaenych  doplnkovych  ddéchodkovych zlo ka predstavovala a polovicu ich NAV.
fondoch v suhrne ojednu tretinu na 10 %

NAV k poslednému du jana 2016. Podiel

dihopisovych investicii tychto fondov bol
v sledovanom obdobi stabilny okolo dvoch
tretin celkovych aktiv.

Obdobne ako v druhom pilieri dochodkového
sporenia, aj Vv doplnkovom dbéchodkovom
sporeni pretrval trend zniovania alokacie
prostriedkov do domacich aktiv. Kym na
za iatku sledovaného obdobia malo domécu
Ve mi podobné zavery ako pre vyvaené protistranu 45 %  aktiv  doplnkovych
fondy sa vzahuju aj na vyvoj Struktlry aktiv déchodkovych fondov, na jeho konci tento
v doplnkovych  ddchodkovych  fondoch podiel inil 36 %. Najviac k tomu prispeli

rastového zamerania. Uty rozdiel bol v eSte  vklady v slovenskych bankéach, ale klesol tie
vyraznejsej redukcii prostriedkov natach  objem dlhopisov a podielovych listov
v bankach, ktory sa premietol do eSte emitovanych tuzemskymi subjektmi.
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NajlepSiu priemernd medzirod nominalnu  Pokles NAV tuzemskych podielovych fondov
vykonnos k 30.6.2016 vo vySke 1,4% bol dbésledkom zapornychistych predajov
vykazali konzervativne zamerané doplnkovépo as sledovaného obdobia. Na druhej strane
dochodkové fondy. NiSie priemerné vynosy prispevok vykonnosti k celkovej zmene NAV
vyva enych a najma rastovych fondov na bol pozitivny, ale v porovnani s redemaciami
arovni 0,6 %, resp. -0,5% vyplyvali objemovo pomerne menej vyznamny. Aj ke
z pritomnosti  akciovych investicii vich predoslé konStatovania na prvy pad
portfoliach. naznauju pokles dopytu po investovani do
tuzemskych podielovych fondov, nie je tomu
celkom tak. Prvym iastkovym
protiargumentom je, e nezanedbatg podiel
zo zapornych istych predajov sa tykal
kri ovych investicii medzi tuzemskymi
podielovymi  fondmi, ktoré nespdsobuju
realny UObytok prostriedkov v systéme.
Vyjadrenim tejto skutaosti je, e tzv.
upravena NAV abstrahujuca od kri ovych
investicii sa zniila v druhom polroku 2016
iba 0 68 mil. EUR. Okrem toho je potrebné
vzia do uvahy, e vSetky zvySné redemacie
Graf 21 Vyvoj objemu NAV v podielovych  uskutonili tie subjekty zinych odvetvi
fondoch (mld. EUR) finan ného sektora, ke banky a dopinkové

. doéchodkové spolmosti zniovali svoje
vystavenie voi tuzemskym podielovym
fondom. Naproti tomu domacnosti, ktoré
dlhodobo prinaSaju najviac zdrojov do
kolektivneho investovania na Slovensku,
pokra ovali v zvySovani investicii do sektora.
Hoci tempo prilevu novych prostriedkov od
domécnosti sa predsa len cite spomalilo
v porovnani s dynamickym rastom predoSlych
rokov.

Agregatny zisk doplnkovych déchodkovych
spolo nosti dosiahol v prvom polroku 2016
arove 572 tisic. Medzirone poklesol
o takmer 90 %, o ide na vrub vyrazného
vypadku vynosu z odplat za zhodnotenie.

Kolektivne investovanie

Potvrdenie zmeny trendu vo vyvoji NAV,
ktora nastala eSte v roku 2015

BNO, +.% @ 8,7 E%@

Trhové podiely spravcovskych spolmsti sa
Zdroj: NBS, SASS. P y sp ych sp

za prvych Ses mesiacov roka 2016 mierne
upravili smerom k rovnomernejSiemu
Celkovy Objem prOStriedkOV v kolektivhom rozdeleniu. Tri najv%ie Spo]onosti
investovani na Slovensku sa v prvom polrokuz h adiska objemu  spravovanych  aktiv
2016 zniil 0 1,3 %, o v pe anom vyjadreni  zaznamenali pokles NAV vo svojich
reprezentovalo 93 mil. EUR. DoSlo tak podielovych fondoch. Osobitne v jednej z nich
k nadviazaniu na zlom vtrende zo dku  (Tatra AM, sprav. spol, a.s.) bola
druhého Stvrroka 2015, ke sa predosly koncentrovana vaina poklesu objemu aktiv
nieko koro ny jednoznany a rychly rast v ramci tuzemskejasti sektora. Spravcovské
istej hodnoty aktiv (NAV) preklopil do spolonosti s mensim trhovym podielom
periédy uritej stagnacie. vykazali narast NAV.

Pod uvedeny pokles sa podpisali v plnej miere

tuzemské podielové fondy, v ktorych Ubytok

objemu  spravovanych  aktiv  dosiahol

110 mil. EUR. Miernou kompenzéaciou bol

vyvoj v zahraninych podielovych fondoch,

ktorych NAV naopak 0 17 mil. EUR vzrastla.
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Odlev prostriedkov z dlhopisovych Graf 22 Zmena NAV a isté predaje pod a
podielovych fondov a naopak prilev do kategédrie tuzemskych podielovych fondov
zmieSanych a realitnych po as prvého polroka 2016 (mil. EUR)

Podobne ako pas roka 2015 aj v prvej
polovici roka 2016 pokravali tuzemske
dihopisové podielové fondy vreime
redemacii. Zaporné isté predaje vV tejto
kategorii dosiahli Urove takmer Stvr
miliardy euro, priom vasina znich sa

R

vz ahovala na domacnosti. Negativnu bilanciu
predajov, avSak vova menSej hodnote, &
dosiahli okrem toho u len podielové fondy &
pe a ného trhu. &
T). 76 . 5/ . ;+#*. " . @ 3
Na opanej strane spektra dopytu sa mS %63 B4 o5

nachadzali realitné podielové fondy, tesne
nasledované zmieSanymi istymi predajmi  zdroj: NBS.
vo vysSke okolo 50 mil. EUR. ZmieSané

podielové fondy sa tak dostali nelo rebrika  , segmente zahramiych podielovych fondov
kategorii poda hodnoty aktiv, ke preskoili sa najvasi narast odohral v kategorii
dovtedy veduce dlhopisové fondy. Prilev dihopisovych podielovych fondov, o bol
novych zdrojov potiahol aj narast NAV vo presne opaly vyvoj oproti tuzemskym, ale
fondoch alternativnych investicii. Do troch v podstatne mensom rozsahu. Vyzmgsia
vysSie  uvedenych  kategorii smerovali ;;ena  nastala  edte pri  zmieSanych

prostriedky zo sektora domacnosti, vysledny,anraninych podielovych fondoch, ktoré
rast NAV v nich bol vSakiastone brzdeny \ykazali pokles NAV.

odpredajom podielovych listov subjektmi . o . ]

z finan ného sektora. Mierne kladnéisté ~ Medziro na vykonnos podielovych fondov
predaje bolo moné pozorova a pri k30'.6'291§ boI'a poznana najma pomerne
akciovych podielovych fondov, ale tie boli NePriaznivym vyvojom na akciovych trhoch.

teda klesla. teda na tomto horizonte utrpeli v priemere

. . .. homindlnu stratu vo vyske -7 % a v zapornom
V celkovom sute tuzemskych fondov mensi pasme sa nachadzali este aj zmieSané fondy

Ubytok NAV zaznamenali podielové fondy (.2 7 94). v ostatnych kategériach  bola
legislativne charakterizované ako étandardné\,ykonnOS kladna, ale nepresahujica

ktorych je zhadiska stavu viac. ako v priemere 2,6 %.

dvojnasobok v porovnani so Specialnymi o ) ] ]
podielovymi fondmi. Av3ak ina situacia Suhrnny zisk spravcovskych — spommsti
previadala z potadu sektora domécnosti, kde Medzirone poklesol o 30 % na 9,5 mil. EUR.

z celkového narastu hodnoty podielov v ich Ténto pokles bol plosny napriecelym
vlastnictve tri Stvrtiny pripadli na podielové Sektorom. Dovodom zhorSeneho hospodarenia
fondy s priviastkom Specidlne. To implikuje, POli niSie vynosy z poplatkov a provizii,

e dopyt doméacnosti bol v sledovanom obdobi SPOIU s miemym  narastom  prevadzkovych
sGstredeny prave na 3pecidlne podielovghakladov.

fondy.
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et #

VSeobecné poznamky:

Vyjadrenie 31.12.2015 = 1 pri indexe znamend, &slpgny index bol normovany takym
spésobom, e k uvedenému datumu (31.12.2015) ledla hodnota 1.

Indikéatory rizik plynacich z makroekonomického prostredia

P1 Indikator sentimentu (PMI) v priemysle vo P2 Indikator sentimentu (PMI) v slu bach vo
vybranych ekonomikach vybranych ekonomikach

" Vv
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P3 Indikatory spotrebite skej dovery v USA P4 Indikatory ekonomického sentirantu
VvV eurozone
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P5 Vyvoj miery nezamestnanosti vo
vybranych ekonomikach (%)
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P7 Indexy vyvoja priemyselnej produkcie vo

vybranych ekonomikach
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P9 Saldo verejnych financii za rok 2015

v krajinach EU (%)
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P6 Vyvoj spotrebite skej inflacie vo
vybranych ekonomikach (%)
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P8 Indexy vyvoja maloobchodného predaja

vo vybranych ekonomikach
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P10 Hruby Statny dlh v 1. Stvr roku 2016
v krajinach EU (%)
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Indikéatory rizik plynacich z finan nych trhov

P11 Indexy vyvoja cien komodit P12 Indexy vyvoja vymennych kurzov
(31.12.2015 = 1) (31.12.2015 = 1)
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P13 Indexy vyvoja akciovych indexov P14 Indexy cien akcii materskych spolaosti
(31.12.2015=1) 5 najva Sich domacich bank (31.12.2015 = 1)
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P15 Strmos vynosovej krivky vo vybranych P16 Volatilita akciovych indexov
ekonomikach
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P17 Vyvoj indexov CDS spreadov
(vb.b))
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P19 Vyvoj 3-mesanych sadzieb a OIS
spreadu (v %, resp. v p. b.)
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P18 Vyvoj CDS materskych spolonosti
najva Sich slovenskych bank (v b. b.)

| — F Goo&%+ %' 6H %9 % 6' 3 %+ ' 8/7%J1

N'GG% ‘%@ / %[

3 (U% +J'L>%? 9

P20 Vyvoj cien swapov naviazanych na
inflaciu

&'E.%Z6%

, % % 21/0%0

&E.%Z6%
—————- &E.%Z6%
. - &E.%Z6%

R

, % % 21/0%45
, % % 21/0%0
, % % 21/0%45

& - &

SIS T I ST R RN SR SN d & & & & 0 @ o b ©®
RO R G SG C NG MC S SR N R R R N
N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N
3 (U% +J'L>%? 9 3 (U% +J'L>%? 9

y 1+ U%9 %Z6 % , 8/7% % 21/0%(%3 1% %E %N'+ L % %
"%

P21 Kreditné spready 5-ronych Statnych
dlhopisov s vysSou mierou rizika (v p. b.)

P22 Kreditné spready 5-ronych Statnych
dlhopisov krajin strednej Eurépy a Nemecka
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Indikatory kreditného rizika podnikov

P23 Export a podnikate ské prostredie
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P25 Urove trieb vo vybranych odvetviach
v porovnani s obdobim 06/2007-06/2008

P24 Export a tr by podnikov
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P26 Vyvoj uverov a tr ieb v podnikovom
sektore
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P27 Urokové rozpétia pri novych Gveroch
podnikom
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P29 Uvery v riziku
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Indikatory kreditného rizika doméacnosti

P35 Zadl enos domacnosti na Slovensku a voP36 Zmeny vo finan nych aktivach
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P41 Index spotrebite skej dovery a jeho zlo ky P42 Zlyhané Uvery retailu
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P46 Ukazovate Uvery ku vkladom
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P47 Ukazovate likvidnych aktiv
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hodnota menSia ako 50 kontrakciu

o ) . _ ~ v priemysle, resp. slu bach.
isté urokové rozpétie- predstavuje rozdiel

medzi  vynosovou  Gverov  (podiel Prieskum bankovych uUverov (Bank Lending

arokovych vynosov z tverov na celkovych SUTvey - BLS) pravidelny dotaznik o vyvoji
Gveroch) a nakladovosu vkladov (podiel POnuky adopytu na trhu uverov vypny
trokovych néakladov z vkladov na celkovych Jednotlivymi bankami.

vkladoch). Prijmové kategorie obyvatgtva - rozdelenie
vychadza zlenenia poda KZAM a udajov

Domacnosti — obyvatestvo, teda uy jalld ~ 4JC

ob anov, ekvivalent anglického pojmu © V¥SKe ich prijmov poa KZAM; VySSia

_households". prijmova kate_gona (prue,m. nad 800 E_UR) '
. . ' ~ zakonodarcovia, veduci a riadiaci

ESI (Economic Sentiment Indicator) — j& zamestnanci, vedecki, odborni dudevni

indikator ~ ekonomickeho  sentimentu zamestnanci, technicki, zdravotnicki,

zostavovany Europskou komisiou. pedagogicki zamestnancBtredna prijmova

Index dostupnosti byvania index vyjadruje kategoria (prijem od 600 do 800 EUR)
pomer disponibilného prijmu a splatky Gveru. @dministrativni ~ zamestnanci  (Gradnici),
Pri  vypote disponibiiného prijmu sa remeselnici a kvalifik. vyrobcovia,
zoh ad uje priemernd mzda a priemerné spracovatelia, obsluha strojov a zariadeni;
vydavky domécnosti. Pri vypte vysky NiSia  prijmova  kategoria  (prijem
splatky sa zohad uje priemerna cena bytu, do 600 EUR) - zamestnanci v slubach a
priemernd  Grokovad sadzba, priemernaobchode, robotnici v paohospodarstve a
splatnos a konstantné LTV (75 %). Metodika lesnictve,  pomocni a  nekvalifikovani
vypo tu indexu dostupnosti byvania je zamestnanci.

popisana v: Rychtarik, S. — Knar, M. [2011]  Retail — domé&cnosti, ivnosti a neziskové

Vyvoj na trhu dverov na byvanie a jeho spolo nosti slt iace preva ne domacnostiam.

interpretacia In Nehnutaosti a byvanie 2010 _ o L : .
/ islo 2. Bratislava, 2010. Rezerva na investié ivotné poistenie (unit-

o o . o linked rezerva)- technicka rezerva na krytie
Investiné ivotné poistenigl P, unit-linked  yjzjka 7z investovania finamych prostriedkov

poistenie) - poistenie poda bodov 1 a 3 y mene poistenych v investiom ivotnom
prilohy .1 asti A zakona .8/2008 Z.z. pojsteni.

0 poisovnictve a o0zmene a doplneni

niektorych  zakonov v zneni neskorgich 1€Chnické poisiné - -~ cena, ktora bola
predpisov  spojené s invesiym fondom dojednand v jednotlivych poistnych zmluvach

(poistenie smrti alebo do itia alebo poistenie P62 ohadu nasposob ich finaneho
spojené s kapitalizaymi zmluvami spojené Vykazovania.

s investinym fondom). Ukazovate primeranosti vlastnych zdrojov
Loan-to-value ratio (podiel objemu Gverov Podiel vlastnych —zdrojov a12,5-nasobku
k hodnote zabezpenia) — definovany ako hodnoty po iadavky na vlastné zdroje.

pomer objemu poskytnutého Gveru a hodnotyUkazovate likvidnych aktiv— definovany ako
zabezpeenia Uveru. podiel likvidnych aktiv voi volatiinym
Miera zlyhania (default rate) vyjadruje, aké ~Pasivam v horizonte Jgdneho mesiaca. Jeho
percento Gverov zlyha pas sledovaného Urove by nemala klesndpod 1.

obdobia. Ukazovate finan nej paky— podiel Tier 1

PMI (Purchasing Managers' Indexes) - Kapitalu na celkovej vyske (rizikovo

hodnota indexu v&ia ako 50 znad expanziu,
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neva enej)
expozicii.

suvahovych

Urokové spready predstavuji rozdiel medzi
arokovymi sadzbami na avery/vklady
a prislusnymi medzibankovymi sadzbami

Uvery ku vkladom (loan-to-deposit ratie)
podiel averov klientom asfu vkladov
retailu, vkladov podnikov a vkladov
finan nych spolonosti a emitovanych HZL.
Vyjadruje  mieru financovania  Uverov
prostrednictvom  stabilnych  zdrojov  od

a podsuvahovych financovania prostrednictvom volatilnejSich

finan nych trhov.

ZEW — reprezentuje indikator ekonomického
sentimentu zostavovany sukromnou
spolo nos ou ZEW (Zentrum flr Européische
Wirtschaftsforschung).

Zlyhané uavery — uvery, u ktorych banka
identifikovala znehodnotenie viac ako 50 %
alebo ak je dlnik v omeSkani so splacanim
viac ako 90 dni

klientov. NiSia hodnota znamena vysSiu

mieru financovania Uverov vkladmi od
klientov a zarove znamena niSiu mieru
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AFS portfolio aktiv dranych na predaj Ki kolektivne investovanie

(available for sale) KZAM Klasifikadcia zamestnani

AHD‘] aktualna hodnota dochodkove LTV podiel averu k hodnote zabezmmia
jednotky (Loan-to-value ratio)

b.b. bazicky bod NAV istd hodnota aktiv (Net Asset Value)
CP cenny papier OECD Organizacia pre hospodarsku
DDS doplnkova doéchodkova spotms spolupracu  arozvoj (Organisation  for

DSS  déchodkova spravcovska spolos Economic Cooperation and Development)

EIOPA Eur6psky organ pre poavnictvo a P b. percentualny bod

déchodkové poistenie zamestnancovPK  prijmova kategoria
(European Insurance and Occupational

Pensions Authority) PZP povinné zmluvné poistenie

ROE vynosovoskapitalu (return on equity)

ETF fondy obchodované na  burze
(Exchange traded funds) RWA rizikovo va ené aktiva (risk-weighted

EURIBOR  EUR Interbank Offered Rate ~ 2>°¢t)
FKI  fondy kolektivneho investovania
HDP hruby domaci produkt

HTM portfolio aktiv dr anych do splatnosti )
(hold to maturity) UPSVaR Urad préce, socialnych veci

a rodiny SR

SKP Slovenskéa kancelaria paisate ov
SU SR Statisticky urad SR
Tier 1,2,3 zlo ky vlastnych zdrojov

HZL hypotekarny zélo ny list
UvVR Qvery v riziku

Kasko havarijné poistenie
VaR hodnota v riziku (Value at Risk)
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