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UvoDNE sLovo

Narodna banka Slovenska vypracovava Analy-
zu slovenského finan¢ného sektora pre potre-
by Bankovej rady NBS, ako aj odbornej a Sir-
Sej verejnosti. Ciele analyzy su odvodené od
poslania NBS v oblasti udrziavania financ¢nej
stability a dohladu nad finan¢nym trhom v SR.
Finan¢na stabilita je uzko prepojend s ekono-
mickou stabilitou, preto je podstatné, aby od-
born4, ako aj Sirsia verejnost bola informovana
o moznych rizikdch a ohrozeniach finan¢nej
stability. Informovanost verejnosti o poten-
cidlnych ohrozeniach finan¢nej stability ma
zaroven preventivny ucinok pred pripadnym
krizovym vyvojom.

Predkladand analyza hodnoti celkovy stav,
v akom sa finan¢ny sektor nachadza, pricom sa
zameriava na analyzu odolnosti systému vodi
moznému negativnemu vyvoju. Analyza vycha-
dza z hodnotenia individudlnych institucii, ako aj
celého sektora. Cielom analyzy je aj hlbsie pre-

pojenie medzi vyvojom vo finan¢nom sektore
na jednej strane a vyvojom makroekonomickych
a mikroekonomickych indikatorov na druhej
strane. Jej makroprudencidlny charakter sa od-
rdza najma na vyuzivani stresového testovania,
ktoré umoznuje hodnotenie citlivosti sektora pri
roznych scendroch vyvoja.

Podobne ako v predoslych analyzach, finan¢né
informacie o jednotlivych instittcidch su v pr-
vom rade Cerpané z informacného systému ban-
kového dohladu MIM, systému STATUS, STATUS
DFT, RBUZ a z podkladov spracovanych jednotli-
vymi odbormi Utvaru dohladu nad finanénym tr-
hom. Doplnkovym zdrojom boli Udaje zo Statis-
tického uradu SR, Cenovej mapy nehnutelnosti,
Eurostatu, Eurépskej centralnej banky a z inych
externych zdrojov a komercnych informacnych
systémov. V analyze nie su zohladnované aktivity
pri vykone dohladu nad individudlnymi institu-
ciami.
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ZHRNUTIE ANALYZY

PRENESENIE FINANCNEJ KRiZY NA REALNU
EKONOMIKU V PRVOM POLROKU 2009 SA
VYRAZNEJSIE DOTKLO NAJMA BANKOVEHO
SEKTORA

Kym na konci roka 2008 sme hovorili iba o ¢ias-
to¢nom dopade financ¢nej krizy na domdci fi-
nan¢ny sektor ako celok, s vyraznym dopadom
najma na sektor kolektivneho investovania a do-
chodkového sporenia, v prvom polroku 2009 sa
finan¢nd kriza s postupnym prenesenim do re-
alnej ekonomiky vyraznejsie prejavila aj v ban-
kovom sektore. Znizenie vykonnosti zahrani¢-
nych ekonomik sa od zaciatku roka prejavovalo
na poklese domacej ekonomiky. Negativne sa
prejavila najma vyrazna exportna zavislost do-
macej ekonomiky a vysoky podiel sektorov
citlivych na ekonomicky pokles. Vzhladom na
uzke prepojenie bankového sektora s doma-
cou ekonomikou, zhorsenie finan¢nej pozicie
podnikového sektora a domacnosti pocitili aj
banky. Prejavilo sa to najma na trhu uverov, ked
najma pri financovani podnikov bolo zazna-
menané vyraznejsie ochladenie. S postupnym
zhorsovanim ekonomického vyvoja vzrastlo aj
kreditné riziko v bankach. Schopnost splacat
svoje zavazky voci bankdm poklesla najma vo
vybranych podnikovych sektoroch a skupinach
obyvatelstva.

Na druhej strane, postupnd stabilizicia sveto-
vych finan¢nych trhov, ktord mézeme pozorovat
od druhého stvrtroka 2009, upokojila situaciu
v kolektivhom investovani a déchodkovom spo-
reni. Stabilizovala sa vykonnost fondov v obi-
dvoch sektoroch a v kolektivnom investovani sa
vyrazne spomalili redemacie fondov.

NAPRIEK STABILIZACII V ZAHRANICNYCH EKONOMIKACH

A NA FINANCNYCH TRHOCH V DRUHOM STVRTROKU 2009
SU SUCASNE POZITIVNE ZMENY STALE POMERNE KREHKE
Situdcia na svetovych financnych trhoch a v za-
hrani¢nych ekonomikach sa mierne stabilizovala
v druhom Stvrtroku 2009, ked' sa zacali vyraznej-
Sie prejavovat podporné zdsahy vlad jednotli-
vych $tatov a centralnych bank. Ozivenie nazna-
Cuju viaceré indikatory sucasnej a ocakdavanej
ekonomickej aktivity. Postupne sa stabilizovala
situdcia na finan¢nych trhoch, ked poklesla rizi-

kova averzia investorov a zvysila sa likvidita na
trhoch.

Napriek obratu k pozitivnemu vyvoju st stéasné
zmeny stéle pomerne krehké. Poukazuju na to aj
viaceré ukazovatele na finan¢nych trhoch, ktoré
naznacuju pretrvavajucu neistotu investorov.

Spominané podporné mechanizmy vlad a cen-
tralnych bank maju len kratkodoby charakter,
pricom v sebe zahffhaju aj mozné infla¢né rizi-
ko. Délezity bude vyvoj v bankovych sektoroch
jednotlivych ekonomik, ktoré maju podstatnu
ulohu pri financovani realnej ekonomiky. Tie pre-
chadzaju obdobim tzv. oddlZzovania a distenia,
¢o negativne vplyva na ochotu Uverovat podni-
kovy sektor a domacnosti. Neistota v bankovom
sektore je dand aj predpokladanym poklesom
kvality aktiv a o¢akdvanymi zmenami v reguldcii
bank, ktoré pravdepodobne zvysia poziadavky
na ich kapital.

ViyraznejSie ozivenie bude pravdepodobne
obmedzené aj finan¢nou poziciou domacnos-
ti a podnikového sektora. Obidva sektory vo
viacerych vyznamnych ekonomikach vykazuju
vysokd mieru zadlZzenosti, ¢0 moze negativne
ovplyviiovatich ochotu spotrebuvat, resp. inves-
tovat.

SPOMALENIE FINANCOVANIA REALNEJ EKONOMIKY ZO
STRANY DOMACICH BANK

Negativne trendy na svetovych finan¢nych tr-
hoch a v zahrani¢nych ekonomikéach sa prejavili
aj v domacom bankovom sektore. Banky sa za-
Cali spravat podstatne konzervativnejsie a opa-
trnejsie. Osobitne to pocitili najma podniky, kto-
ré vzhladom na vysoky podiel odvetvi citlivych
na ekonomicky pokles, zaznamenali v prvom
polroku 2009 vyrazné zhorSenie ekonomickych
ukazovatelov. Kombinacia poklesu dopytu pod-
nikov po Uveroch a podstatné sprisnenie Uve-
rovych Standardov zo strany bank spdsobili po-
kles objemu financovania podnikového sektora
bankami. Uzka prepojenost medzi financovanim
podnikového sektora a ekonomickym vyvojom
v domacej a zahrani¢nej ekonomike naznacuje,
Ze sUcasné trendy budu pokracovat aj v najbliz-
sich mesiacoch.
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Pri iveroch domdacnostiam mozeme hovorit skor
o spomaleni tempa medziro¢ného rastu ako o po-
klese objemu Gverov. Uvery na byvanie a rovna-
ko aj spotrebitelské Uvery stupaju, a to aj napriek
sprisneniu Standardov a poklesu dopytu. Rast
uverov nezastavil ani pokles cien reziden¢nych
nehnutelnhosti, ktory ma negativny vplyv na dopyt
po uveroch. Predpokladdme, Ze dévodom je stale
relativne mierny dopad negativnheho ekonomic-
kého vyvoja na skupiny obyvatelstva, ktoré vytva-
raju dopyt po Uveroch. Toto tvrdenie plati najma
pre Uvery na byvanie, ktoré si berd najma stredné
a vyssie prijmové skupiny obyvatelstva. Prave tie-
to skupiny boli odolnejsie voci negativnym tren-
dom v zamestnanosti a prijmoch. Predpokladame
vsak, Ze s postupnym prenesenim negativnych
trendov z podnikového sektora na domacnosti sa
tempo Uverovania este vyraznejsie spomali.

VsTUP DO EUROZONY OVPLYVNIL NAJMA MEDZIBANKOVY TRH
Okrem zhorsenia situacie na finan¢nych trhoch
a v reédlnej ekonomike, sa bankovy sektor v pr-
vom polroku musel vyrovnat aj s prijatim spo-
lo¢nej meny euro. Vstup do eurozény vyznamne
ovplyvnil najma medzibankovy trh. Poklesli z&-
vazky voci zahrani¢nym bankam a vklady v NBS.
Naopak, v priebehu prvého polroka 2009 vo
viacerych bankach stupli ulozky v zahrani¢nych
bankach a zavazky voci NBS.

Vacsina z objemu vkladov, ktoré domacnosti vlo-
Zili do bank pred prijatim spolo¢nej meny, v ban-
kach aj ostala. Bankovy sektor ako jeden z mala
v ramci EU vykazoval aj v prvom polroku 2009
vysoku stabilitu zdrojov.

Objem novych emisii hypotekarnych zéloznych
listov nadalej klesal, najma kvoli nepriaznivym
podmienkam na finanénych trhoch. Podla na-
sich odhadov, budu musiet banky do konca roka
2011 emitovat priblizne 1 mld. € novych HZL, ¢o
v sucasnych podmienkach bude urcite negativ-
ne vplyvat na ich ziskovost.

OD ZACIATKU ROKA VZRASTLO NAJMA KREDITNE RIZIKO
PODNIKOVEHO SEKTORA

Mensia ochota bank financovat redlnu ekonomiku
je spojend s ndrastom kreditného rizika, t. j. schop-
nosti klientov splacat svoje zavazky bankam. Toto
riziko so zhorsujucou sa finan¢nou poziciou podni-
kového sektora vyrazne rastlo od zaciatku roka. Naj-
ma v prvom stvrtroku 2009 sa pokles zahrani¢ného
dopytu prejavil na vyraznom poklese trzieb a zis-
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kovosti podnikového sektora. Z podnikov, ktorym
banky poskytli Gvery, aZ 14% zaznamenalo stratu
a zaroven aj vysoky medziro¢ny pokles trzieb. Ne-
gativny vyvoj ocakdvame aj v portféliu Uverov na
komeréné nehnutelnosti, ktoré tvoria vyznamny
podiel v niektorych bankach. V druhom Stvrtroku
2009 sa tento negativny vyvoj uz zacal vyznamnej-
Sie prejavovat na objeme zlyhanych dverov a tve-
rov s omeskanim platieb. Vy3siu citlivost vykazali
najma kratkodobé typy Uverov - prevadzkové tve-
ry a precerpania na beznych uctoch.

Schopnost splacat tGvery v priebehu prvého pol-
roka poklesla aj v pripade doméacnosti. Ako uz
bolo spominané, ekonomicky pokles postihol
zatial najma nizdie prijmové skupiny. V prvom
polroku tak zlyhdvali najma spotrebitelské tvery
a precerpania na beznych uctoch. Pri tveroch na
nehnutelnosti zatial nebolo zaznamenané vyraz-
nejsie zhorsenie portfélia na Urovni sektora. To
vsak neznizuje rizikovost tychto Gverov. Vyznam-
nejsi dopad ekonomickej krizy aj na Sirsie skupiny
obyvatelstva negativne ovplyvni aj tuto skupinu
dIznikov. Rizikovymi st najma dlznici s najvy3sou
mierou zatazenia splatkami. K tymto skupindm
patria najma uvery poskytnuté v dobe najvyssich
urovni cien nehnutelnosti a najmiernejsich pod-
mienok pri poskytovani Uverov zo strany bank.

Takmer vietky banky vykazuju pomerne vysoky
podiel Uverov podnikom a domdacnostiam s krat-
kou fixaciou Urokovych sadzieb. Aj ked' scendr vy-
sokej inflacie momentalne nie je aktualny, zo stred-
nodobého a dlhodobého hladiska k takému vyvoju
moze dojst. Realizacia tohto scendra by v pripade
vysokého podielu tverov s kratkou fixaciou mohla
sposobit viacerym bankam vézne problémy.

Z trhovych rizik vykazuje bankovy sektor vyznam-
nejsiu citlivost iba pri irokovom riziku v bankovej
knihe v pripade rastu urokovych sadzieb.

Napriek vyznamnému rastu rizikovosti podnikov
a domacnosti, bankovy sektor ako celok by mal
byt schopny zvladnut aj extrémnejsie zvysenie
objemu nesplacanych tGverov. Miernejsi stresovy
scenér ekonomického vyvoja by zvladla vacsina
bank sektora. Vyssiu citlivost vykazoval sektor pri
extrémne negativnom scenari vyvoja.

VYRAZNY POKLES ZISKOVOSTI BANKOVEHO SEKTORA
Nizsie tempo Uverovania, zhorSovanie kvality
uverovych portfolii a vypadok devizovych prij-



mov boli hlavnymi dévodmi medziro¢ného po-
klesu ziskovosti bankového sektora o takmer po-
lovicu. Banky negativne pocitili najma stagnaciu
urokovych prijmov. Vypadok zaznamenali najma
urokové prijmy z podnikového sektora. Relativne
stabilné boli Grokové prijmy zo sektora domac-
nosti, ked bankédm, vdaka ich Urokovej politike,
iba mierne poklesla vynosovost Uverov a vyraz-
ne sa znizila ndkladovost vkladov.

Na druhej strane na celkové urokové prijmy,
vzhladom na Strukturu fixacii urokovych sadzieb
pozitivne pdsobil pokles urokovych sadzieb.

Ziskovost bank od zaciatku roka znizovala vyssia
tvorba opravnych poloziek. Rastuce kreditné rizi-
ko sa prejavilo na tveroch doméacnostiam a pod-
nikom.

Vzhladom na uzku prepojenost tychto trendov
s ekonomickym vyvojom, trend poklesu zisko-
vosti bude pokracovat aj v najblizSich mesia-
coch. O¢akavame, zZe viaceré banky ukoncia rok
2009 stratou v hospodareni.

POSILNENIE KAPITALOVEJ POZICIE ZVYSILO ODOLNOST
BANKOVEHO SEKTORA

Pomerne vysoka ziskovost, ktoru sektor dosiahol
v roku 2008, pomohla bankdm v prvom polroku
2009 posilnit ich kapitdlovu poziciu. Priblizne
60 % zo zisku vytvoreného bankami v roku 2008
ostalo v bankovom sektore vo forme vlastnych
zdrojov na krytie moznych strat v buducnosti.
Celkova primeranost vlastnych zdrojov sektora
tak stupla nad 12 %.

K posilneniu kapitalovej pozicie doslo aj na trov-
ni materskych bank, ked' viaceré banky vyuzili
moznost rekapitalizdcie prostrednictvom Stat-
nych schém podpory.

Dostatoc¢nost vlastnych zdrojov vo vacsine bank
na krytie neocakavanych strat potvrdilo aj streso-
vé testovanie. V pripade naplnenia extrémnych
scenarov vo vyvoji ekonomiky by vsak u niekto-
rych bank sicasna uroven kapitalizacie nemuse-
la byt dostato¢na.

STABILIZACIA V PODIELOVYCH FONDOCH A ZMENA
INVESTICNEJ STRATEGIE V DRUHOM PILIERI DOCHODKOVEHO
SPORENIA

Po mimoriadne nepriaznivom vyvoji kolektiv-
neho investovania v druhom polroku 2008 sa

situacia v podielovych fondoch na konci prvé-
ho polroka 2009 stabilizovala. Vplyvom upoko-
jenia situacie na finan¢nych trhoch a nizkych
urokovych sadzieb najma na kratkodobé vklady
v bankach sa do urcitej miery zvysil zaujem, resp.
znizili sa obavy investorov z investovania do po-
dielovych fondov. V prvom rade sa zastavila vina
vysokého objemu ¢istych zapornych predajov
a sektor v druhom Stvrtroku uz vykdzal kladné
Cisté predaje. Spolu so zlep3enim vykonnosti
fondov sa to premietlo aj do zastavenia prud-
kého poklesu cistej hodnoty aktiv vo fondoch.
Sektor vsak nadalej zostava citlivy na vyvoj na
finan¢nych trhoch.

Objem majetku spravovaného fondmi v dru-
hom pilieri dochodkového sporenia v prvom
polroku 2009 nadalej rastol vdaka pravidelnym
prispevkom sporitefov. V dosledku prijatia no-
vely zakona o starobnom déchodkovom spo-
reni sa vyznamne zmenila investi¢na stratégia
fondov. Ich snahou bolo zniZenie volatility
portfélii, Co sa prejavilo na poklese rizikovejsich
investicii a vyznamnom naraste podielu vkla-
dov v bankach. Dotklo sa to najma vyvazenych
a rastovych fondov. Na vykonnosti fondov sa
v priebehu prvého polroka prejavila stabilizacia
na finan¢nych trhoch. V prvom polroku 2009
rastové a vyvazené fondy dosiahli mierne po-
zitivnu vykonnost. Medziro¢né zaporné vykon-
nosti boli do velkej miery ovplyvnené negativ-
nym vyvojom na finan¢nych trhoch v druhom
polroku 2008.

Negativne trendy pokracovali v sektore pois-
tovni. V prvom polroku 2009 sa znizilo celkové
technické poistné. Vyraznejsie sa to prejavilo
najma v Zivotnom poisteni. Takmer vo vsetkych
segmentoch Zivotného a nezZivotného poistenia
doslo k poklesu novej produkcie. Zisk poistovni
klesol 0 13,5 %. Rastli tiez ndklady na poistné pl-
nenia.

Velkost trhovych rizik v tychto sektoroch finan¢-
ného trhu bola v prvom polroku 2009 ovplyvne-
nd najma znizenim volatility na akciovych trhoch
a zvysenim volatility Urokovych sadzieb. Prijatie
eura prispelo k zniZeniu vsetkych typov rizik.
Najvyznamnejsim rizikom bolo nadalej akciové
riziko. Vystavenie voci trhovym rizikdm pocas pr-
vého polroka 2009 sa vyrazne znizilo najma vo
fondoch DSS vdaka zmene struktury ich investi-
cif.
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PREPAD SVETOVEJ EKONOMIKY DO RECESIE V ROKU 2009
Finan¢na kriza, ktord sa zacala vyraznejsie preja-
vovat od roka 2007, v sucasnej dobe uz vyrazne
ovplyviiuje svetovy ekonomicky rast. Prepad do
recesie zasiahne v roku 2009 takmer vietky naj-
vyspelejSie ekonomiky sveta, ako aj rozvijajuce
sa ekonomiky. Opatovny rast v roku 2010 sa ob-
javi najma v rozvijajucich sa ekonomikach.

V najblizSich rokoch sa ocakava rekordny rast
zadlZenosti vlad viacerych vyspelych krajin. D6-
vodom je snaha vldd o kompenzéaciu poklesu
dopytu sukromného sektora. Pozitivny vplyv
na ekonomicky vyvoj z kratkodobého hladiska
by malo mat aj zmierriovanie menovych politik
viacerych centralnych bank. Zatial sa pokles tro-
kovych sadzieb prejavil najma v kratsich splat-
nostiach a len v men3ej miere aj v dlhsich matu-
ritach.

Celkovo su vsak vyhliadky na navrat na predoslé
urovne ekonomického rastu v najblizSich rokoch

pomerne slabé. Dévodom je najmd ocakavany
vyvoj dopytu sikromného sektora v USA a inych
krajinach, ktoré vyrazne prispievali k agregéatne-
mu dopytu. Vzhladom na vysoku uroven zadlze-
nosti v tychto krajinach je mozné ocakavat skor
postupny a zdihavy proces oddlZzovania.

Pomerne vyrazny ekonomicky pokles sa o¢akava
v krajinach, voci ktorym ma Slovensko vyznam-
né exportné vystavenie. Takmer tretina exportu
smeruje do Nemecka, ktoré patri k najviac po-
stihnutym krajindm z pohladu ekonomického
rastu.

ZLEPSENIE INDIKATOROV OCAKAVANEHO EKONOMICKEHO
VYVOJA

Na konci prvého Stvrtroka 2009 zacali ,ozivat”
aj viaceré tzv. dopredu pozerajuce ekonomické
indikatory. Kompozitny indikétor signalizujici
zmeny v ekonomickej aktivite (tzv. CLI), ktory
publikuje OECD, stupol v takmer vietkych vyspe-
lych krajinach. Pozitivny vyvoj bol zaznamenany

Tabulka 1 Projekcie vyvoja HDP vo vybranych regiénoch a krajinach ( %)

2009 2010
ECEFS MMF WEO ECEFS MMF WEO
USA' -2,9 -2,6 0,9 0,8
Japonsko ' -5.3 -6,0 0,1 1,7
Eurozéna' -4,0 -4,8 -0,1 -0,3
Nemecko ' -54 -6,2 03 -0,6
CR3 -2,7 -3,5 03 0,1
Franclzsko ' -3,0 -3,0 -0,2 04
Polsko 3 -1,4 -0,7 0,8 1,3
Taliansko ' -44 -5,1 0,1 -0,1
Madarsko ? -6,3 -6,7 -0,3 -0,9
Rakusko? -4,0 -4,0 -0,1 0,2
VB' -3,8 -4,2 0,1 0,2
Holandsko 3 -3,5 -4.8 -04 -0,7
SR' -2,6 -4,7 0,7 19

Zdroj: MMF, Eurépska komisia.

1/ MMF WEO - projekcia MMF k jalu 2009.
2/ MMF WEO - projekcia MMF k janu 2009.
3/ MMF WEO - projekcia MMF k aprilu 2009.

Pozndmka: EC EFS - projekcia Eurépskej komisie k aprilu 2009. Viybrané krajiny EU predstavujti najvyznamnejsich exportnych partnerov SR.
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Graf 1 Vyvoj indexu CLI vo vybranych

krajinach

110

105 1

100 4

95

90

85

80 +r

=
w
=

Index exportnych krajin

(%)
o

Zdroj: OECD, vypocty NBS.

Pozndmka: CLI (Composite Leading Indicator) — hlavny kompo-
zitny indikdtor. ,Index exportnych krajin* predstavuje CLI index
deviatich najvdcsich exportnych partnerov SR vdzeny podielom
krajin na exporte SR.

aj v ekonomikdach nasich hlavnych exportnych
partnerov. Od aprila zacali rast aj indikatory spot-
rebitelskej a podnikatelskej dovery. Slovensko,
v dosledku vyraznej exportnej orientacie a vy-
sokého podielu citlivych odvetvi, zaznamenalo
jeden z najvyraznejsich poklesov indikéatorov
ekonomického rastu. V poslednych mesiacoch
vyvoj na Slovensku kopiroval rastové trendy
v ostatnych krajinach.

OZIVENIE DOMACEHO EXPORTU A PRIEMYSELNEJ
PRODUKCIE

Zlepsujuce sa indikatory ekonomického senti-
mentu sa pozitivne prejavili aj na exporte do-
macej ekonomiky. Pomerne Uzka prepojenost
existuje najma medzi vyvojom CLI u naSich
hlavnych exportnych partnerov a vyvojom ex-
portu do tychto krajin. Statisticky sa ako naj-
vyznamnejsie ukdzalo Stvormesacné oneskore-
nie vyvoja exportu za vyvojom CLI exportnych
krajin. Vzhladom na vyvoj indexu CLI za vy-
brané krajiny a pri predpoklade, ze historicky
vztah medzi tymito ukazovatelmi bude platit
aj v nasledujicom obdobi, m6zeme ocakavat
v najblizsom obdobi opédtovny rast vyvozu pod-
nikového sektora.
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Graf 2 Porovnanie vyvoja exportu a CLI vo
vybranych krajinach
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Zdroj: NBS vlastné vypocty, OECD, SU SR.

Pozndmka: Index CLI - index vdzeného priemeru CLI za vybrané
krajiny, vdhy su priradené podla podielu danych krajin na exporte
SR. Index exportu voci vybranym krajindm - index vyjadruje zmenu
klzavého priemeru exportu voci najvyznamnejsim exportnym kra-
jindm; podiel vybranych krajin na celkovom exporte sa od zaciatku
roka 2006 pohyboval na trovni priblizne 80 %; april 2006 = 100.

Napriek pokracujucemu medziro¢nému poklesu,
pozitivne trendy boli zaznamenané aj v medzi-
ro¢nom vyvoji priemyselnej produkcie v zahra-
ni¢i i na Slovensku. Pokles v medziro¢nom vyvoji
sa zacal stabilizovat od aprila 2009. Situcia sa
zlepSovala aj v priemyselnej produkcii krajin,
ktoré patria k vyznamnym exportnym partne-
rom podnikov na Slovensku (pozitivnejsi vyvoj
bol zaznamenany najma v Nemecku a Taliansku).
Podobne aj medziro¢ny pokles priemyselnej
produkcie na Slovensku bol v juni 2009 miernejsi
ako v predchadzajucich mesiacoch.

OBMEDZENA DOSTUPNOST UVEROV V EUROZONE

Délezitym determinantom zmeny ekonomic-
kého cyklu v eurozéne, vzhladom na vyznamny
podiel bank pri financnom sprostredkovani, je
situdcia v Uverovani redlnej ekonomiky bankami.
V prvej polovici roka 2009 pokracovali v tejto ob-
lasti negativne trendy, ked tempo rastu Uverov
sa medziro¢ne znizovalo. Jednym z dévodov je aj
nastavenie Uverovych Standardov v bankovom
sektore, ktoré sa sprisnovali uz od roku 2007.
Pozitivne mozno hodnotit postupné spomalova-
nie sprisfovania Uverovych Standardov na nové
uvery v bankach v prvom polroku 2009. Sprisro-



vanie sa zmiernilo v sektore podnikov. V sekto-
re obyvatelstva bol tento trend menej vyrazny.
Pozitivny vplyv mal najma pokles cien zdrojov
a mierne pozitivnejsi pohlad bank na oc¢akéva-
ny ekonomicky vyvoj. V druhom Stvrtroku 2009
bolo zaznamenané miernejsie sprisfiovanie vo
viacerych Statoch. Z pohladu Slovenska je pozi-
tivne, Ze trend miernejsieho sprisfovania tan-
dardov pokracoval u takmer vietkych vyznam-
nych exportnych partnerov.

Na druhej strane pri interpretacii tohto vyvoja,
najma z pohladu vplyvu na objem poskytova-
nych Uverov, je dolezité zobrat do Uvahy, Ze Stan-
dardy sa kumulativne sprisniovali od roku 2007,
pricom posledné udaje hovoria iba o miernej-
Som sprisfovani. Celkové nastavenie Standardov
je stale pomerne prisne a nenaznacuje vyrazné
ozivenie Uverovania.

STABILIZACIA NA FINANENYCH TRHOCH

Po vyraznom prepade cien aktiv a néraste nedo-
very na finan¢nych trhoch od tretieho Stvrtroka
2008 sa situdacia v priebehu roka 2009 stabilizo-
vala. V poslednych mesiacoch dokonca mozno
pri viacerych indikdtoroch pozorovat pozitivny
vyvoj. Kvantitativne a kvalitativne zmierfiovanie
menovej politiky sa prejavilo na vyznamnom po-
klese trhovych trokovych sadzieb a zvyseni likvi-

Graf 3 Vyvoj uverovych standardov podnikom

vo vybranych krajinach eurozény (zmena
oproti predchadzajicemu stvrtroku) (%)

Eurozéna Nemecko Taliansko
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Zdroj: ECB, Ndrodné centrdlne banky.
Pozndmka: Udaje su uvedené vo forme Cistého percentudineho
podielu, kladnd hodnota znamend zmiernenie Standardov.

dity. Pokles medzibankovych tUrokovych sadzieb
v eurozéne sa prejavil na znizovani klientskych
urokovych sadzieb na uvery. Vyraznejsie klesali
najma kratkodobé sadzby.

K oziveniu doslo aj na akciovych trhoch, ked
od aprila bol zaznamenany pozitivny vyvoj na
viacerych vyznamnych trhoch. Najma v USA je
ozivenie akciovych trhov jednym z dolezitych
determinantov spotrebitelskej dovery.

Postupne bol zaznamenany pokles rizikovej aver-
zZie investorov. Stupol zaujem investorov o aktiva
z rozvijajucich sa ekonomik (emerging markets)
a komoditnych trhov.

NAPRIEK POZITIVNYM TRENDOM NEISTOTA PRETRVAVA
Mierne pozitivny vyvoj v poslednych mesiacoch
vsak treba hodnotit stale opatrne. Viaceré indika-
tory naznacuju neistotu a nadalej vysoku mieru
averzie investorov voci riziku. Napriek stabilizacii
situdcie, Urovne indikatorov nedosahuju urovne
z obdobia pred zaciatkom finan¢nej krizy.

VlyraznejSiemu oziveniu svetovej ekonomiky
moze branit najmd vysoka Uroven zadlzenosti
domacnosti a vybranych podnikovych sektorov,
¢o moze obmedzit Uroven ich spotreby a investi-
cii. Negativne bude nadalej posobit aj obmedze-
ny tok uverov do reédlnej ekonomiky.

Pri hodnoteni udrzatelnosti suc¢asnych mierne
pozitivnych trendov je potrebné brat do uvahy,
Ze su urc¢itou mierou ovplyvnené fiskalnymi sti-
mulmi, ktoré maju iba kratkodoby charakter.

Uz spominany rast akciovych indexov je spreva-
dzany vy$3ou mierou volatility na tychto trhoch.
Index VSTOXX', ktory je ¢asto oznacovany ako
Jindikator strachu” na eurdpskych akciovych
trhoch, od zaciatku roka poklesol, ale ostava na
relativne vysokych drovniach.

Vyssia miera neistoty panuje aj na medzibanko-
vych trhoch. Indikétor Euro Libor — OIS spread,
vyjadrujuci kreditné riziko medzibankového trhu,
sa po stabilizacii z koncoro¢nych Urovni stale
pohybuje daleko od normélnych hodnét. Dévo-
dom je najma obava z rizikovosti portfélii Uverov
a cennych papierov v bankach. Podla odhadov
ECB zdrojom strat eurépskych bank by v nasledu-
jucom obdobi mali byt najma tvery poskytnuté
redlnej ekonomike, prevazne podnikom.
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Graf 4 Vyvoj 3-mesacného Euro Libor - OIS
spreadu a implikovanej volatility na Dow
Jones EURO STOXX 50

2007 ' 2008 T 2009
== Euro Libor OIS spread 3M «== VSTOXX Index

Zdroj: Bloomberg.

Pozndmka: VSTOXX je ukazovatel implikovanej volatility na Dow
Jones EURO STOXX 50 index vypocitanej z opcii na dany index.
Viysoké hodnoty indikuju vyssiu droven volatility. Libor Euro - OIS
spread - je ukazovatel, ktory zohladriuje, ako banky vnimaju kre-
ditné riziko financovania inych bank.

Vy33iu mieru averzie voci riziku je mozné odvo-
dit aj z vyvoja prémii CDS (credit default swap).
Ich dUroven, napriek poklesu v poslednych me-
siacoch, indikuje pretrvavajucu silnd averziu
investorov vodi riziku vo finanénom aj nefinanc¢-
nom sektore.

Spready ostavaju v porovnani s ,predkrizovym
obdobim” stale vysoké aj pri sekuritizovanych
cennych papieroch. Vyssie poziadavky investo-
rov na kreditné spready tak prispievaju k relativ-
ne malému objemu novych emisii sekuritizova-
nych cennych papierov.

Relativne vysoké ostali naklady na financovanie
podnikového sektora prostrednictvom emisii
cennych papierov. Spready sa na predkrizové ob-
dobie dostali iba pri najvyssich ratingovych stup-
fioch (AAA). Nizsie ratingové stupne aj v rdmci in-
vesti¢ného pasma ostavaju stale vysoké.
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Graf 5 Vyvoj 5-ro¢ného indexu iTraxx Europe
credit default swap

2007 ' 2008 ! 2009

== iTraxx Europe 5y Non-Financials
iTraxx Europe 5y Senior financials
«== Traxx Europe 5y main

Zdroj: Bloomberg.

OCAKAVANE STRATY Z UVEROVYCH PORTFOLIi EUROPSKYCH
BANK

Negativny vyvoj pretrvava aj v eurépskych ban-
kach. Banky zaznamenali vyrazny pokles zisko-
vosti. V doterajsom vyvoji pocitili najma straty
z cennych papierov. Ziskovost bola obmedzena
aj poklesom bankovych aktivit, najma neuroko-
vych prijmov. Urokové prijmy stagnovali, ked
banky nizsi objem uverov pokryli rastdcimi uro-
kovymi marzami. Od zaciatku roka 2009 banky
vo vietky $tatoch EU zaznamenali vyrazny rast
kreditného rizika Uverov a tym aj rast opravnych
poloziek na uvery. Posledné odhady ECB k junu
2009 o moznych kreditnych stratdch bank v eu-
rozéne do roku 2010 su na urovni 283 mld. €.
Podla odhadu ECB takmer cely objem strat by
mal byt vytvoreny Uvermi voci podnikovému
sektoru a domécnostiam.

Pozitivom v eurdpskych bankach je mierne
rastuca kapitalova pozicia, ked nérast vlastnych
zdrojov a pomalsi rast rizikovo vazenych aktiv
prispeli k posilneniu primeranosti vlastnych
zdrojov.
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2 VYVOJ V SLOVENSKOM FINANCNOM SEKTORE

PRECHOD NA EURO A PREBIEHAJUCA FINANCNA

A EKONOMICKA KRIZA PRISPELI K POKLESU AKTIV VO
FINANCNOM SEKTORE

Velkost slovenského finan¢ného sektora merana
objemom aktiv vietkych regulovanych aj nere-
gulovanych subjektov sa v priebehu prvého pol-
roka 2009 zmensila o 10,3 mld. € na Uroven 72,7
mld. € na jeho konci. V relativnom vyjadreni to
predstavuje pomerne vyrazny Ubytok o 12,4 %.
I$lo o prvu negativhu zmenu agregovanej hod-
noty aktiv od obdobia konca roka 2006, pricom
samotny absolitny objem aktiv bol naposledy
na takejto nizkej trovni niekedy na prelome tre-
tieho a stvrtého Stvrtroka 2007.

Takmer cely objem uvedeného poklesu mozno
pripisat bankovému sektoru, ktorého bilan¢na
suma 53 mld. € na konci sledovaného obdobia
bola oproti decembru 2008 nizsia o 9,9 mld. €.
Tento vyvoj viak nema charakter prirodzeného
procesu v rdmci bankového systému, ale je do6-
sledkom externého faktora, akym bol prechod
na euro, a s tym suvisiace ukoncenie vykonava-
nia menovych sterilizacnych operacii Narodnou
bankou Slovenska. Zahrani¢né banky tak stiahli
zo slovenského bankového sektora niekolko mi-

Graf 6 Objem aktiv alebo objem

spravovaného majetku v jednotlivych
segmentoch finanéného trhu (mld. EUR)
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Zdroj: NBS.

liard EUR prostriedkov, ktoré prostrednictvom
domacich bénk v minulosti smerovali prevazne
do dvojtyzdriovych obratenych REPO tendrov.
Odlev tychto vkladov zahrani¢nych bank tak pre-
vazil narast vkladov klientov z konca roka 2008,
ktory mal tiez svoj povod v priprave na prechod
na spolo¢nu eurépsku menu. V kone¢nom dé-
sledku to viedlo nielen k poklesu objemu aktiv
bankového sektora, ale aj k zmene Struktury
zdrojov, ked' sa posilnilo zastupenie klientskych
zdrojov na ukor financovania z medzibankového
trhu. Z hladiska stability pasiv tito zmenu moz-
no hodnotit pozitivne. Treba tieZz dodat, Ze aj
keby sa nebral do Uvahy zaporny vykyv bilan¢nej
sumy spdsobeny eurom, ndrast objemu aktiv do-
macich bank by pod vplyvom ich zvySenej opa-
trnosti v prostredi prehlbujucej sa ekonomickej
krizy nedosahoval urovne predoslych obdobi.

Druhym sektorom, ktory zaznamenal zniZenie
objemu aktiv v prvych Siestich mesiacoch roka
2009, bolo kolektivne investovanie. Relativny
pokles prostriedkov podielovych fondov o0 17%
je najvyssi zo vsetkych sektorov finan¢ného trhu.
V tomto pripade klu¢ovu rolu zohrali negativne
Cisté predaje z prvych mesiacov roka 2009, ktoré
nadvazovali na vinu redemacii z konca predos|é-
ho roka, aj ked'ich tempo bolo niZie.

Mierny percentualny pokles aktiv spomedzi
regulovanych sektorov zaznamenali este ob-
chodnici s cennymi papiermi. Prakticky rovnaké
mierne tempo rastu okolo 2,5% z roku 2008 sa
podarilo do juna 2009 udrzat v poistnom sekto-
re. Najpriaznivejsia situacia z pohladu vyvoja ob-
jemu aktiv bola v prvom polroku 2009 v druhom
pilieri déchodkového sporenia, vdaka pravidel-
nym prispevkom sporitelov. Cista hodnota aktiv
fondov v tomto segmente sa zvysila o0 17 %, vda-
ka ¢omu sa druhy pilier stal jedinym sektorom,
ktory v porovnani s druhym polrokom 2008 zvy-
Sil tempo rastu. DlIhodoby rastovy trend sa udrzal
aj v dobrovolnom tretom pilieri déchodkového
sporenia, avsak jeho dynamika bola menej ako
tretinova oproti druhému pilieru.

Pokles bilan¢nej sumy zastihol aj neregulované
odvetvia finan¢ného trhu, kam v nasich pod-
mienkach spada lizing, splatkovy predaj a fak-
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Graf 7 Podiely na aktivach a spravovanom
majetku finanénych subjektov
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Zdroj: NBS.

toring. V absolutnom vyjadreni k tomu prispel
predovietkym sektor lizingu. Objem aktiv spo-
lo¢nosti splatkového predaja naopak rastol.

OBMEDZENIE FINANCOVANIA REALNEJ EKONOMIKY ZO
STRANY BANKOVEHO SEKTORA

Nadvazujuc na predoslé obdobie, dynamika vza-
jomného vystavenia domaceho finan¢ného sek-
tora voci hlavnym protistranam v ekonomike sa
odvijala od dvoch klu¢ovych udalosti — precho-
du na menu euro a prehlbujuicej sa hospodarskej
krizy na Slovensku. Vplyv prijatia spolo¢nej eu-
répskej meny sa zasadnym spésobom prejavil na
pozicii domaceho bankového sektora voci NBS
a zahraniciu. Ukon¢enie vykonavania menovych
steriliza¢nych operacii Narodnou bankou Sloven-
ska sa na jednej strane prejavilo odlevom velké-
ho objemu zdrojov od zahrani¢nych bank, kedZe
tym padom pominul doévod, pre ktory boli tieto
prostriedky drzané v slovenskom bankovom
sektore, a na druhej strane zvysok prebytocnej
likvidity doméceho bankového sektora, do kon-
ca roka 2008 sterilizovanej v obratenych REPO
tendroch, bol nasmerovany vo forme vkladov
do zahrani¢nych bank. Vyrazne pasivna pozicia
domdcich bank voci zahrani¢iu sa tak zmenila
na aktivnu. Naopak, s ohladom na tento proces,
a tiez fakt, ze v prvom polroku 2009 viaceré ban-
ky zacali vo vacsej miere vyuzivat kratkodobé fi-
nancovanie od NBS, sa bankovy sektor dostal do
pozicie Cistého veritela voci centralnej banke.
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Hospodarska kriza taktiez ovplyvrovala expozicie
domaceho finan¢ného systému, avsak primarne
vo vztahu k redlnej ekonomike. Banky opatrnejsie
pristupovali k Gverovaniu domacej ekonomiky, ¢o
v pripade domacnosti viedlo k spomaleniu tem-
pa rastu objemu poskytnutych tverov a dokonca
k miernemu poklesu samotného objemu pri Gve-
roch podnikom. Volné zdroje bankového sektora
tak v dosledku tejto zvysenej averzie vodi riziku
smerovali vo vacsej miere do nakupu Statnych,
hlavne domadcich, cennych papierov. Na strane
pasiv sa kriza prejavila poklesom stavu podniko-
vych vkladov, nakolko podniky boli pod tlakom
zhorsenej ekonomickej situacie pravdepodobne
nutené nahradzat vypadky prevadzkového cash-
-flow svojimi rezervami na uctoch v bankéch.
Ako pozitivum mozno oznacit, Ze prevazna cast
novych zdrojov od domacnosti, ktoré pritiekli do
bankového sektora na konci roka 2008, v sektore
v priebehu prvého polroka 2009 aj ostala.

V dosledku restrukturalizacie portfélia v Il. d6-
chodkovom pilieri dodlo v niektorych bankéch
kndrastu vkladov zo strany dochodkovych fondov.
Na zaciatku roka 2009 este pokracovali zaporné
Cisté predaje podielovych fondov, aj ked'v nizSom
tempe, ako tomu bolo v predoslom obdobi.

VYRAZNY POKLES ZISKOVOSTI VO FINANCNOM SEKTORE

Negativne trendy sa v prvom polroku 2009 pre-
javili na ziskovosti vo finan¢nom sektore. Okrem

Graf 8 Priemerna hodnota ROE v jednotli-
vych segmentoch (%)

12

V1.2007 V1.2008 V1.2009

W Banky W Poistovne
Spravcovskeé spolo¢nosti
Déchodkové spravcovské spolocnosti

B Doplnkové déchodkové spolo¢nosti

Zdroj: NBS.
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tretieho piliera dochodkového sporenia sa tvorba
zisku v pomere k vlastnym zdrojom spomalila vo
vsetkych ostatnych sektoroch finan¢ného trhu.
Markantny prepad ROE bol zaznamenany hlavne
v bankach a sektore kolektivneho investovania.

NBS
ANALYZA SLOVENSKEHO FINANCNEHO SEKTORA
TH 2009

Druhy pilier ako celok, po tom, ¢o v prvej polovi-
ci roka 2008 dosiahol zisk, sa za prvy polrok 2009
opatovne dostal do straty. Pricinou tychto pokle-
sov je prevazne financ¢na kriza, ktora cez rézne ka-
naly ukrajuje zo zisku jednotlivych sektorov.



NARODNA BANKA SLOVENSKA

EUROSYSTEM

KAPITOLA 2

2.1 BANKOVY SEKTOR
2.1.1 TRENDY V BILANCII BANKOVEHO SEKTORA

Pokles domdcej a zahranic¢nej ekonomiky mal v prvom polroku 2009 vyznamny dosah aj na aktivity
bdnk. Kym predchddzajiice obdobia moZno charakterizovat relativne dynamickym rastom najmdi pri
uverovani, prvy polrok bol z pohladu aktivit bdnk skér konzervativny.

Spomalenie sa prejavilo najmd pri tiverovani podnikového sektora. Prisnejsi pristup bdnk a pokles
dopytu zo strany podnikov sp6sobil zniZenie celkového objemu tverov podnikom v prvom polroku
2009. Vzhladom na vysoky podiel sektorov citlivych na ekonomicky pokles, tvery poklesli vo viacerych
sektoroch. Zhorsend ekonomickd situdcia zvysila riziko nespldcania Gverov, o sa ndsledne prejavilo

na prisnejsich podmienkach pri poskytovani tverov. Na tverovom procese sa prejavila aj snaha bdnk

0 zabezpecenie dostatocnej kapitdlovej pozicie, co je mozné dosiahnut spomalenim rastu, resp. znizenim
objemu tverov.

Financovanie domdcnosti nezaznamenalo taky vyrazny prepad ako pri podnikovom sektore.
Medzirocné tempd rastu sa v priebehu prvého polroka 2009 stdle pohybovali na relativne vysokych
urovniach, ale s klesajicou tendenciou. Na tvery na byvanie md pomerne vyrazny vplyv trh
rezidencnych nehnutelnosti, ktory zaznamendva pokles cien uzZ od druhého polroka 2008. Od zaciatku
roka 2009 sa postupne na dopyte po tveroch, ako aj na pristupe bdnk k poskytovaniu tverov zacala viac
prejavovat zhorsujica sa finanénd pozicia obyvatelstva.

Predpokladdme, Ze stcasné trendy, &i uz pri iverovani podnikov alebo domdcnosti, budu pokracovat aj

v najblizsom obdobi. DéleZitym faktorom vplyvajtcim na trh Gverov bude oZivenie domdcej a zahranicnej
ekonomiky, pricom v najblizsom obdobi neoéakdvame vyrazné zmeny v su¢asnom ekonomickom vyvoji.
Konzervativnejsi pristup bdnk je mozné vidiet aj pri strukture investicii bdnk do cennych papierov. Na
urovni sektora stupli investicie do $tdtnych dlhopisov. Okrem domdcich Stdtnych dlhopisov vo vybranych
bankdch vzrdstli podiely dlhopisov Stdtov strednej Eurdpy.

Finan¢nd a ekonomickd kriza sa prejavila aj na pasivnej strane bilancii bank. Vyznamnejsie zmeny

boli zaznamenané pri vkladoch podnikov. Vypadok trzieb a niZsia dostupnost tiverov z bdnk prindtila
podniky vo vicsej miere vyuZivat vklady v bankdch.

Privkladoch domdcnosti neboli zaznamenané vyraznejsie zmeny. Po vyraznom ndraste pred koncom
roka 2008 suvisiacim so vstupom do eurozony, celkové vklady obyvatelstva stagnovali.

Zhorsend situdcia na financnych trhoch negativne ovplyvnila moZnosti bdnk na emisie HZL, ked
celkovy objem emisii v prvom polroku 2009 nadalej klesal. Aj napriek postupnej stabilizdcii situdcie

na finan¢nych trhoch, emitovanie novych HZL bude nadalej pomerne ndrocné. Podla nasich odhadov
potreba novych emisii za cely bankovy sektor do roku 2011 bude priblizne 1 mld. €.

So vstupom do eurozény zaznamenali vyznamné zmeny aj aktivity bdnk na medzibankovom trhu.

S ukoncenim sterilizacnych pozicii NBS, ktoré tvorili viznamnu cast celkovych aktivit bdnk, poklesli aj
vklady od zahranicnych bdnk. Od zaciatku roka stupli Gvery poskytnuté domdcimi bankami voci svojim
materskym spolo¢nostiam. Mierne stuplo aj refinancovanie bdnk v NBS.

2.1.1.1 KLIENTI pri uveroch domacnostiam hovorit o medzi-
ro¢nom poklese tempa rastu, v jednotlivych
SEKTOR RETAILU mesiacoch prvého polroka 2009 bolo medzi-
ro¢né tempo rastu Uverov retailu na drovni
UVERY DOMACNOSTIAM POKRACOVALI V RASTE, ALE takmer 21%, ¢o predstavuje stdle pomerne
MIERNEJSIM TEMPOM vysoky rast.

Dopad sucasného ekonomického poklesu sa
na trhu Gverov obyvatelstvu zatial prejavil Uvery na nehnutelnosti zaznamenavaju me-
miernejsie, ako pri podnikoch. Aj ked mézeme dziro¢ny pokles tempa rastu uz od zaciatku

NBS
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Graf 9 Vyvoj tuverov retailu

(mld. EUR) (%)
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Zdroj: NBS.
Pozndmka: Na pravej zvislej osi je medzirocnd zmena objemu
uverov.

druhého polroka 2008, ked' zacali klesat ceny
reziden¢nych nehnutelnosti. Pokles cien rezi-
denc¢nych nehnutelnosti vytvéaral ocakavania
dalSieho poklesu cien, ¢o nasledne znizilo dopyt
po Uveroch. Na poklese tempa rastu Uverov na
byvanie sa podielalo aj zhorsenie ekonomické-
ho vyvoja. Predpokladéme, Ze v doterajsej faze
bol tento vplyv miernejsi ako vyvoj na trhu ne-
hnutelnosti. S o¢akdvanym zhorsenim financnej
pozicie doméacnosti bude vyznam tohto faktora
pri rozhodovani o zadlZeni podstatne stupat.

Viyvoj spotrebitelskych Gverov vo vacsej miere ko-
piruje vyvoj v domacej ekonomike. Tempo rastu
sa zacalo spomalovat na konci roka 2008 s vyraz-
nejsim poklesom ekonomického sentimentu oby-
vatelstva. Pozitivny vplyv na objem poskytnutych
spotrebitelskych Gverov malo zavedenie Statnej
podpory na kipu novych automobilov, tzv. $ro-
tovného.

Klesajuci trend tempa rastu Uverov potvrdzuje
aj vyvoj novych uverov. Pomerne jednoznacny
trend medziro¢ného poklesu objemu novych
uverov je vidiet najma pri Gveroch na byva-
nie.

Urokové sadzby na uvery domacnostiam, na
rozdiel od uUverov podnikom, nezaznamena-
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Graf 10 Vyvoj medziro¢nych zmien novych

uverov obyvatelstvu (%)
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li az taky vyrazny pokles. Zatial ¢o priemerné
urokové sadzby na Uvery na nehnutelnosti pre
obyvatelstvo klesli od zaciatku roka 0 0,67 per-
centualneho bodu, urokové sadzby na nové in-
vesti¢né uvery podnikom zaznamenali takmer
dvojnasobny pokles o 1,2 percentudlneho
bodu.

Nizsi pokles urokovych sadzieb na uvery sa pre-
javil na vyraznejSom raste Urokovych spreadov.
Tie stupali pri Uveroch na nehnutelnosti, ako aj
pri spotrebitelskych Uveroch. V bankach sa to
prejavilo na zvyseni celkového trokového rozpa-
tia zo sektora domécnosti.

Rastice urokové spready je mozné vysvetlit
najma rastucim kreditnym rizikom domacnosti.
Snahou bank je tiez zmiernit negativny dopad
nizSieho objemu poskytnutych tverov na troko-
vé prijmy.

Zatial ¢o urokové spready na uvery domacnos-
tiam stupali v takmer vsetkych krajinach, rast
spreadov na uvery na nehnutelnosti bol v pr-
vom polroku na Slovensku vyraznejsi. Spready
na uvery na nehnutelnosti s fixaciou sadzby do
jedného roka boli v priebehu prvého polroka
v porovnani napriklad s Rakiskom a Nemeckom
takmer dvojnasobné.



Graf 11 Vyvoj trokovych sadzieb a spreadov
na nové tivery obyvatelstvu (%)
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Pozndmky: Udaje za spready st v percentudlnych bodoch.
Spready pri iveroch s fixdciou trokovej sadzby do 1 roka predsta-
vuju rozdiel medzi klientskymi sadzbami a ro¢nym BRIBOR-om,
resp. EURIBOR-om.

Spready pri tveroch s fixdciou trokovej sadzby od 1 do 5 rokov
predstavuju rozdiel medzi klientskymi sadzbami a vynosmi na 5-
-rocné stdtne dlhopisy SR.

Udaje za trokové sadzby (US) na nové tvery st v percentdch.

Vo vyvoji spreadov existuju rozdiely aj v rdmci
jednotlivych bank. Uz dlhodobo vykazuju vyssie
spready najvacsie banky. Stredne velké banky viac
menej kopiruju urokovu politiku velkych bank
s tym, ze vykazuju nizSiu Uroven spreadov. V pr-
vom polroku sa vsak rozdiel medzi skupinou vel-
kych béank a stredne velkych bank este viac zvysil
a dosiahol takmer jeden percentualny bod.

SPRISNOVANIE STANDARDOV A POKLES DOPYTU

Banky pokracovali v sprisnovani standardov uz
druhy $tvrtrok po sebe. Pri Uveroch na nehnutel-
nosti bol dévodom vyvoj na trhu reziden¢nych
nehnutelnosti, ked ceny tychto aktiv nadalej kle-
sali. Obavy bank plynuli aj z o¢akdvaného zhor-
Senia ekonomickej situacie domdacnosti, o bude
mat negativny vplyv na ich schopnost splacat
uvery bankam.

Napriek pokracujicemu sprisfiovaniu Uverovych
Standardov v prvom polroku 2009, pozitivnym
javom bolo miernejsie tempo sprisfiovania. Do6-
vodom je najma mierne pozitivnejsi pohlad bank
v porovnani s predchadzajucim polrokom na
niektoré rizikové faktory.

Graf 12 Porovnanie vyvoja urokovych
spreadov na uvery na nehnutelnosti
s fixaciou sadzby do jedného roka vo
vybranych krajinach ( p. b.)
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Pozndmka: Spready pri tveroch s fixdciou trokovej sadzby do 1
roka predstavuju rozdiel medzi klientskymi sadzbami a rocnym
BRIBOR-om, resp. EURIBOR-om.

Graf 13 Vyvoj urokovych spreadov na uvery

na nehnutelnosti s fixaciou sadzby do
jedného roka podla velkosti bank (p. b.)
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Pozndmka: Spready pri tveroch s fixdciou trokovej sadzby do 1
roka predstavuju rozdiel medzi klientskymi sadzbami a rocnym
BRIBOR-om, resp. EURIBOR-om.
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2 Vyjadruje mieru financovania
uverov prostrednictvom stabilnych
zdrojov od klientov. Nizsia hodnota
znamend vyssiu mieru financo-
vania tverov vkladmi od klientov
a zdroven znamend niZsiu mieru
financovania prostrednictvom
volatilnejsich financnych trhov.
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Graf 14 Vyvoj tverovych standardov
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Graf 15 Vyvoj dopytu obyvatelstva po

na Uvery obyvatelstvu (%)
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Zdroj: NBS, Dotaznik o tverovych Standardoch.

Pozndmka: Udaje st uvedené vo forme Cistého percentudineho
podielu, kladnd hodnota znamend zmiernenie Standardov. Zme-
ny Standardov vyjadruju subjektivny pohlad bdnk.

Pozitivnejsi vyvoj, vo forme miernejSieho poklesu
dopytu oproti predchadzajucemu Stvrtroku, bol
zaznamenany aj pri dopyte obyvatelstva po uUve-
roch. Dévodom bolo najma mierne ozivenie spot-
rebitelskej dovery vo vybranych segmentoch, ¢o sa
pozitivne prejavilo najma na dopyte po spotrebi-
telskych uveroch. Na pokles dopytu po Uveroch na
nehnutelnosti ma nadalej vyrazny vplyv najma ne-
gativny vyvoj na trhu rezidenénych nehnutelnosti.

Napriek niektorym pozitivnym tendencidam pred-
pokladame, Ze tempo rastu tverov domacnos-
tiam bude v najblizSom obdobi klesat. Predpo-
kladame, Ze vyvoj na trhu Uverov obyvatelstvu
bude v najblizsich mesiacoch vo vacsej miere
ovplyvneny zhorsujucimi sa ekonomickymi
ukazovatelmi. Vyraznejsie ,prenesenie” nepriaz-
nivého vyvoja z podnikového sektora je mozné
ocakavat uz v druhej polovici 2009. To by sa malo
negativne prejavit na dopyte po novych tveroch.
Vlyznamny vplyv na objem poskytnutych tverov
bude mat aj nadalej vyvoj cien nehnutelnosti.

VKLADY OD KLIENTOV SU PRE BANKY STALE STABILNYM
ZDROJOM

Z pohladu stability sektora je dolezité, ze po vy-
raznom naraste vkladov od klientov ku koncu
roka 2008 spésobenom narastom vkladov do-
macnosti, nedoslo k vacsiemu poklesu tychto

ANALYZA SLOVENSKEHO FINANCNEHO SEKTORA
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Zdroj: NBS, Dotaznik o tverovych Standardoch.

Pozndmka: Udaje st uvedené vo forme Cistého percentudineho
podielu, kladnd hodnota znamend zvysenie dopytu. Zmeny do-
pytu vyjadruji subjektivny pohlad bdnk.

vkladov pocas prvych Siestich mesiacov roka
2009.

Ukazovatel pomeru objemu uUverov k objemu
vkladov, tzv. Loan to Deposit Ratio? ktory ku
koncu roka 2008 pod vplyvom vysokych naras-
tov vkladov od domacnosti poklesol na 79%, na
zacCiatku roka 2009 zacal opatovne rast. Kedze
na strane aktiv celkovy objem pohladavok voci
klientom stagnoval, tento narast bol sp6sobeny
poklesom na strane pasiv, hlavne poklesom ob-
jemu vkladov od podnikov a verejnej spravy.

VKLADY OD DOMACNOSTi PO VYSOKOM NARASTE KU
KONCU ROKA 2008 sU NA STABILNEJ UROVNI

Po medziro¢nom naraste o vyse 30 %, sposobe-
nom zavedenim spolo¢nej meny euro ku koncu
roka 2008, sa celkovy stav vkladov od retailu po-
¢as roka 2009 zmenil len mierne (pokles 0 0,2 %).
Tento pokles bol spésobeny hlavne poklesom
vkladov od Zivnostnikov (-11,2 %), kym vklady
od domdacnosti a neziskovych organizacii, sluzia-
cich domacnostiam, mierne vzrastli (0,1 % resp.
5,9 %). Z hladiska viazanosti je mozné pozorovat
mierny pokles terminovanych vkladov (-3,3 %),
kym neterminované vklady a usporné vklady
mierne vzrastli (3,5 % resp. 8,7 %). Tento vyvoj
zrejme odraza skutocnost, ze ku koncu roka 2008
si domécnosti svoje volné prostriedky ukladali



Graf 16 Vyvoj pomeru objemu tverov
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Zdroj: NBS.

Pozndmka: Na hornej vodorovnej osi je ddtum priemernej hodno-
ty ukazovatela, priemernd hodnota je na pravej zvislej osi.
Vintervale nad 120 % sa nachddzaju prevazne pobocky zahranic-
nych bdnk.

prevazne na terminované Ucty, aj pod vplyvom
reklamnej kampane bank.

POKLES UROKOVYCH SADZIEB A ZNiZENIE SPREADOV NA
VKLADY DOMACNOSTi POCAS PRVEHO POLROKA 2009
Znizenie medzibankovych sadzieb sa prejavilo aj
na klesajucich urokovych sadzbach na vklady re-
tailu. Pocas prvého polroka poklesli hlavne sadzby
na terminované vklady, miernejsi pokles sadzieb
na neterminované vklady je zrejme désledkom
nizkej pociatocnej trovne tychto sadzieb.

Spolu s poklesom trokovych sadzieb poklesli aj
Urokové spready, merané ako rozdiel prislusného
BRIBOR-u resp. EURIBOR-u a urokovej sadzby na
vklady retailu. Tento pokles je spdsobeny miernej-
$im poklesom klientskych ako medzibankovych
sadzieb, o odraza predpoklad, ze zmeny medzi-
bankovych sadzieb sa do klientskych sadzieb pre-
mietnu pomalsie a nie vzdy v Uplnej miere.

SEKTOR PODNIKOV

V PRIEBEHU PRVEHO POLROKA 2009 DOSLO K OBMEDZENIU
FINANCOVANIA PODNIKOVEHO SEKTORA BANKAMI

Prehlbujuca sa ekonomicka a finan¢na kriza pri-
niesla v prvom polroku 2009 negativne trendy aj

Graf 17 Vyvoj objemu vkladov od retailu
(mld. EUR)

== Neterminované vklady «= Usporné vklady spolu

== Terminované vklady

Zdroj: NBS.

na trh uverov podnikom. Celkovy objem Uverov
poskytnutych bankami podnikovému sektoru
v prvom polroku klesol o necelé 1 %. Po dlhom

Graf 18 Vyvoj urokovych sadzieb a sprea-

dov na nové vklady domécnosti
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Domécnosti - terminované vklady do 1 roka

Zdroj: NBS.

Pozndmka: Spready boli vypocitané ako rozdiel jednodrového
BRIBOR-u resp. EURIBOR-u a sadzby na neterminované vklady
a ako rozdiel 12- mesacného BRIBOR-u resp. EURIBOR-u a sadzby
na terminované vklady do 1 roka.
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Graf 19 Vyvoj objemu tiverov podnikom
(mld. EUR)

FINANCNOM SEKTORE

Graf 20 Medziro¢né zmeny stavu vybranych
uverov podnikovému sektoru v prvom
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Jal 2008
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Okt. 2008
Nov. 2008
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Feb. 2009
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Apr. 2009
Méj 2009
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Uvery podnikom celkom W Prevadzkové

B |nvesticné

Zdroj: NBS.

obdobi relativne vysokého rastu Uverovania
podnikov tak bol zaznamenany prvy pokles.
Najvyraznejsi pokles bol zaznamenany v janudri
a februari 2009. Odvtedy objem Uverov mierne
stagnuje a v juni dosiahol zhruba hodnotu ako
vo februdri.

Klesajuci trend ma objem prevadzkovych uverov.
Po poklese v janudri prevadzkové tvery stagno-
vali az do juna. Rastuci trend mal objem dverov
na nehnutelnosti, v juni vak po prvy raz objem
mierne klesol. Investi¢né a ostatné uvery viac &i
menej stagnovali.

Tempo medziro¢ného rastu celkového stavu
Uverov od zaciatku roka postupne klesalo. Po-
dobny vyvoj medziro¢nych zmien zaznamenali
aj investi¢né Uvery a Uvery na nehnutelnosti. Do
medziro¢ného poklesu na drovni 30 - 40% sa
dostali prevadzkové uvery, pokles zaznamenali
zaciatkom druhého Stvrtroka aj ostatné Uvery.
Pre porovnanie, priemerny medziro¢ny rast vo
vsetkych mesiacoch prvého polroka 2008 dosa-
hoval az 27 %. Podstatne vyraznej$i medzirocny
rast objemu Uverov v roku 2008 dosahovali v3et-
ky typy uverov podnikom.

Nizsie tempo Uverovania je mozné pozorovat aj pri
vyvoji novych uverov. Pri pohlade na medziro¢né
zmeny novych Uverov od zaciatku roka 2008 vi-
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polroku 2009 (%)

-101

-20

-301

40

Jan. 2008
Feb. 2008
Mar. 2008
Apr. 2008
M3j 2008
Jun 2008

Jal 2008
Aug. 2008
Sep. 2008
Okt. 2008
Nov. 2008
Dec. 2008
Jan. 2009
Feb. 2009
Mar. 2009
Apr. 2009
M3j 2009
Jun 2009

== Prevadzkové Investi¢né

Zdroj: NBS.

dime klesajuci trend. Pri vietkych typoch Uverov
podnikom bol v jednotlivych mesiacoch prvého
polroka 2009 zaznamenany medzirocny pokles.

Pri detailnejSom pohlade na vyvoj uverov pod-
[a odvetvi vidime pokles objemu Uverov vo via-
cerych odvetviach podnikového sektora. Obje-
movo najvyznamnejsi bol v odvetvi finan¢nych

Graf 21 Medziro¢né zmeny novych tverov

podnikovému sektoru (%)
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Graf 22 Zmena objemu tverov v jednotlivych

podnikovych odvetviach od zaciatku roka
2009 (%)

oy
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W Relativna zmena od zaciatku roka 2009
B Podiel na celkovych tveroch podnikom

Zdroj: NBS, Register bankovych tverov a zdruk.

Pozndmka: V stlpcoch sti vyjadrené percentudlne zmeny objemu
uverov poskytnutych bankami v cleneni podla odvetvi medzi
31.12.2008 a 30.6.2009.

Stvorceky vyjadruju podiel jednotlivych odvetvi na celkovom ob-
jeme tiverov poskytnutych podnikom.

sluzieb, ¢o suvisi s vyraznym poklesom dopytu
po sluzbéch lizingovych a faktoringovych spo-
lo¢nosti. Objem Uverov vyznamnejsie klesol aj
v exportne orientovanom strojarskom priemys-
le. Na druhej strane pokracoval rast v sektore
nehnutelnosti. Vo viacerych pripadoch banky
financovali uz zacaté projekty. Rast zaznamenal
aj sektor stavebnictva a verejnych sluzieb.

Pri vyvoji objemu Gverov z pohladu velkosti pod-
nikov neboli zaznamenané vyrazné odlisnosti.
Objem podnikovych Uverov zacal klesat pri vel-
kych podnikoch od tretieho Stvrtroka 2008. Pri
malych a strednych podnikoch bol pokles zazna-
menany o jeden kvartal neskér. Miera poklesu
uverov bola pri jednotlivych skupinach podnikov
podla velkosti priblizne rovnaka.

Analyza udajov z registra podnikovych tverov za-
roven potvrdila, Ze banky od zaciatku roka 2009
obmedzili poskytovanie prevadzkovych uverov
najma klientom, ktori mali v bankach len prevadz-
kové Uvery, resp. kratkodobé uvery. Klienti, ktori
mali zaroven aj investicné Uvery, pocitili obme-

Graf 23 Index zmien objemu tiverov podni-
kom podla velkosti podnikov
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Zdroj: NBS, Register bankovych tverov a zdruk, $U SR.

Pozndmka: Hodnoty indexu na zvislej osi vyjadrujui zmeny v jed-
notlivych stvrtrokoch oproti prvému stvrtroku 2007 (1.Q.07 = 100).
Velkost podnikov je stanovend podla objemu trZieb: velké podniky
— ro¢né trzby nad 33 mil. EUR; stredné podniky — od 1 mil. EUR do
33 mil. EUR; malé podniky — do 1 mil. EUR. Index bol pocitany zo
vzorky podnikov (priblizne 5000 podnikov zo zdrojov SU SR), ktord
sa pocas sledovaného obdobia nemenila. Informdcie o tveroch
podnikom boli cerpané z Registra bankovych tverov a zdruk.

dzenie financovania v podstatne mensej miere. To
naznacuje, Ze banky viac obmedzovali financova-
nie najma tym klientom, ktorych relativne menej
poznaju, resp. maju s nimi len kratkodobé vztahy.

SPRISNOVANIE UVEROVYCH STANDARDOV NA UVERY
PODNIKOM

Jednym z doévodov mensieho objemu Uverov
podnikom je opatrnejsi pristup bank pri posky-
tovani novych Uverov. Banky tak reagovali na
zhorsujuce sa ekonomické prostredie a rasttcu
neistotu. Obavy bank vznikali najma v suvislosti
s vyraznym prepadom vykonnosti a financnych
ukazovatelov podnikového sektora.

Prisnejsi pristup bank je dany aj snahou béank
o posilnenie kapitalovej pozicie prostrednic-
tvom obmedzenia rastu rizikovo vazenych aktiv
a vytvorenia dostatocnej poziadavky na vlastné
zdroje na mozné straty v buducnosti.

Opatrnejsi pristup bank sa prejavil najma pri
kratkodobejsich formach uverov, osobitne pri
prevadzkovych Uveroch a precerpaniach na bez-
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Graf 24 Vyvoj tverovych standardov na

uvery podnikom (%)
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Zdroj: NBS, Dotaznik o tverovych Standardoch.

Pozndmka: Udaje st uvedené vo forme Cistého percentudineho
podielu, kladnd hodnota znamend zmiernenie Standardov. Zme-
ny Standardov vyjadruju subjektivny pohlad bdnk.

nych uctoch. Vzhladom na ich kratsiu splatnost
mozu banky flexibilnejsie upravovat podmienky
ich poskytnutia.

Pozitivne mozZno hodnotit miernejsie sprisio-
vanie standardov v prvom polroku 2009 v po-
rovnani s predchadzajicim polrokom, ¢o moze
naznacovat zmenu cyklu. Potvrdzuju to aj oca-
kavania bank o vyvoji Standardov v druhom
polroku, ked' vac¢sina bank ocakava spomalenie
sprisnovania Standardov. Na druhej strane treba
podotknut, Ze banky uz od druhej polovice roku
2007 standardy kumulativne sprisfiovali, takze
sucasna uroven Standardov je nastavend pomer-
ne prisne.

Podobny vyvoj v sprisnovani Standardov na
nové uvery podnikom je mozné vidiet aj v inych
krajindch eurozony. Takmer vsetky krajiny za-
znamenali miernejsie sprisnovanie Standardov
v druhom $tvrtroku 2009.

Uz spominané sprisfiovanie Standardov sa preja-
vilo na viacerych parametroch podnikovych tve-
rov. Banky boli opatrnejsie najma pri pozadova-
nych urokovych marziach, zabezpeceni uverov,
navratnosti penaznych tokov, splatnosti Uverov
a ostatnych parametroch tverov.
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Graf 25 Zmeny v podmienkach

poskytovania tverov podnikom v prvom
polroku 2009 (%)
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Zdroj: NBS, Dotaznik o tverovych Standardoch.

Pozndmka: Udaje st uvedené vo forme ¢istého percentudineho
podielu, zdpornd hodnota znamend sprisnenie Standardov. Zme-
ny Standardov vyjadruju subjektivny pohlad bdnk.

Nezanedbatelny vplyv na objem poskytnutych
uverov mal aj dopyt podnikového sektora po
novych Uveroch. Vacsina bank zaznamenala uz
stvrty polrok po sebe pokles dopytu podnikov po

Graf 26 Zmeny v dopyte po tveroch (%)
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Zdroj: NBS, Dotaznik o tverovych Standardoch.

Pozndmka: Udaje st uvedené vo forme cistého percentudlneho
podielu, kladnd hodnota znamend ndrast dopytu. Zmeny dopytu
vyjadruju subjektivny pohlad bdnk.



Graf 27 Vyvoj trokovych sadzieb a spreadov

na novoposkytnuté uvery podnikom
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Zdroj: NBS.

Pozndmka: Spready pri Uveroch s fixdciou trokovej sadzby do 1
roka predstavuju rozdiel medzi klientskymi sadzbami a rocnym
BRIBOR-om, resp. EURIBOR-om.

uveroch. Dévodom je najma pokles ekonomickej
aktivity v zahranici a na Slovensku, vyrazné obme-
dzenie investi¢nych prilezitosti a celkovy narast
neistoty, o brzdi ochotu podnikov zadlzovat sa.

UROKOVE SADZBY POKLESLI, ALE ZAROVEN STUPLI
UROKOVE SPREADY

Objem uverov podnikom klesal napriek vyraz-
nému poklesu urokovych sadzieb na nové uvery
podnikom od posledného stvrtroka 2008. Sadzby
na uvery klesali najma z dévodu intervencii ECB
na medzibankovom trhu, ¢o vyrazne znizilo me-
dzibankové sadzby. Pokles sadzieb sa prejavil pri
vietkych typoch tverov podnikom.

Samotny pokles medzibankovych sadzieb sa
vsak na poklese sadzieb na nové Uvery podni-
kom neprejavil v plnej miere. Dévodom je najma
narast kreditného rizika podnikového sektora
v dosledku zhorsujlcej sa ekonomickej situdcie.
Intervencie ECB tak zvysili likviditu, ale nezmenili
pohlad bank na kreditné riziko a dostupnost ka-
pitalu na krytie tohto rizika.

Spready bank na nové uvery zacali stupat od
koncaroka 2008 aich rast pokracoval v priebehu
celého prvého polroka 2009. Vyraznejsie vzrast-
li najma spready na investi¢né Uvery. V pripade
uverov podnikom treba podotknut, Ze banky
znizili spready na vklady podnikom v podobnej
miere, ako zvysili spready pri Uveroch. Celkové
Cisté urokové rozpatie bank zo sektora podni-
kov sa tak od zaciatku roka takmer nezmenilo.

ANALYZA VYVOJA UROKOVYCH SADZIEB NA NOVOPOSKYTNUTE UVERY
V PRVOM POLROKU 2009

V nasledujucej casti sa zaoberdame vyvojom
urokovych sadzieb na novoposkytnuté uve-
ry domacnostiam a podnikom. Pri domac-
nostiach hodnotime najma Uvery na byvanie
a spotrebné uvery. V pripade podnikov sa za-
meriavame na prevadzkové uUvery, investi¢né
uvery, Uvery na byvanie a precerpania beznych
uctov. Vyvoj vacsiny tychto urokovych sadzieb
je preukazatelne prepojeny aspon z ¢asti s vy-
vojom zakladnej Urokovej sadzby NBS, resp. od
roku 2009 ECB, a tym padom aj s vyvojom me-
dzibankovych Grokovych sadzieb. Budeme sa
preto zaoberat otazkou, ¢i sa v prvom polroku
zmenil vztah Urokovych sadzieb na novopos-
kytnuté uvery k medzibankovym urokovym
sadzbam a v pripade kladnej odpovede, ¢i je
mozné tuto zmenu pripisat citlivejsiemu vni-
maniu kreditného rizika zo strany bank.?

V prvom kroku sa overilo, pre ktoré typy uro-
kovych sadzieb sa da preukdzat existencia dl-
hodobého vztahu. Tento vztah sa hladal medzi
klientskou sadzbou s danou maturitou a so
sadzbou medzibankového trhu, resp. swapovou
sadzbou s maturitou nie dlhSou ako maturitou
klientskej sadzby. Existencia dlhodobého vztahu
sa hladala pomocou kointegracnej rovnice tvaru

K mb _
o +ar” =c,

kde 7" je klientska drokova sadzba, 7" je me-
dzibankové urokové sadzba a c je konstanta.
Tento kointegracny vztah sme odhadli pomo-
cou Johansenovej metédy z prislusnych er-
ror-correction rovnic. Existencia dlhodobého
vztahu sa overovala na ¢asovom horizonte ja-
nuar 2006 az december 2008.

KAPITOLA

3 Dalsi mozny uhol pohladu je

2

hladat vztah medzi drokovymi
sadzbami na novoposkytnuté
uvery a vklady, no v tomto pripade
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Existencia dlhodobého vztahu sa potvrdila v nasledujucich pripadoch:

Tabulka A Klientske sadzby a sadzby medzibankového trhu, s ktorymi sa potvrdila exis-

tencia dlhodobého vztahu za sledované obdobie

Klientska sadzba

Sadzba medzibankového trhu

Uvery na nehnutelnosti domacnostiam s fixaciou do 1 roka

Uvery na nehnutelnosti domacnostiam s fixaciou do 5 rokov

BRIBOR/EURIBOR 12M

Swapova sadzba s maturitou 5 rokov

Prevédzkové uvery podnikom

Uvery na nehnutelnosti podnikom s fixaciou do 1 roka
Investi¢né Uvery podnikom s fixaciou do 1 roka
Investi¢né Gvery podnikom s fixaciou do 5 roka

Precerpanie bezného uctu (podniky)

Celkovo je mozné povedat, Ze silnejsie prepo-
jenie medzi klientskymi sadzbami a sadzbami
na medzibankovom trhu existuje pri Uveroch
podnikom. Potvrdilo sa to pri viacerych sku-
pinach uverov. DIhodoby vztah pri domac-
nostiach bol zaznamenany iba pri Gveroch na
nehnutelnosti.

Odchylky od rovnovézneho stavu v prvom
polroku 2009 boli zaznamenané najma pri
uveroch na nehnutelnosti poskytnutych do-
macnostiam. V pripade urokovych sadzieb na
uvery pre domacnosti je mozné pozorovat od-
chylenie sa od rovnovazneho stavu v prvom

Graf A Vyvoj odchylky trokovych sadzieb pre
domacnosti od rovnovazneho stavu (p. b.)
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Zdroj: NBS, vlastné vypocty.

BRIBOR/EURIBOR 3M
BRIBOR/EURIBOR 12M
BRIBOR/EURIBOR 12M

Swapova sadzba s maturitou 5 rokov

ON BRIBOR

polroku 2009 v doésledku toho, Ze klientske
sadzby klesali miernejSie ako medzibankové.
Tuto odchylku je ciastocne mozné vysvetlit na-
rastom kreditného rizika (meraného podielom
zlyhanych tverov).

Pri podnikovych uveroch si Urokové sadzby
na vacsinu Uverov v prvom polroku 2009
udrzali rovnovazny vztah s medzibankovy-
mi sadzbami. Odchylka bola vyznamna iba
v pripade investi¢nych Uverov s fixaciou do
5 rokov a v pripade Uverov na nehnutelnosti
s fixaciou do 1 roka. Tieto Gvery vsak netvorili
vyznamnu cast novych Uverov poskytnutych

Graf B Vyvoj odchylky podnikovych uroko-
vych sadzieb od rovnovazneho stavu (p. b.)
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== Precerpanie bezného u¢tu - odchylka

Zdroj: NBS, vlastné vypocty.
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podnikom. Vyznamna odchylka sa nepreuka-
zala v pripade investi¢nych uverov s fixaciou
do 1 roka, prevadzkovych uverov ani precer-
pani beznych uctov.

V pripade, Ze sa potvrdila zvysena odchyl-
ka klientskej sadzby od dlhodobého vztahu,
skusili sme tuto odchylku vysvetlit pomocou
zvoleného indikatora kreditného rizika. Ako
indikatory kreditného rizika sme pouzili podiel
zlyhanych Gverov domacnosti, resp. podnikov
a index iTraxx. Vysvetlujucu silu daného indi-
katora sme overili zahrnutim tohto indikatora
do kointegrac¢nej rovnice, ktora tak nadobudla
tvar

M+ +ayikr, =,
kde ikr, je dany indikator kreditného rizika.

V pripade urokovych sadzieb na nové uvery
na nehnutelnosti poskytnuté domacnostiam
sa javil ako vhodny indikator podiel zlyha-
nych dveroy, ktory po zahrnuti do dlhodobé-
ho vztahu vysvetlil odchylku v prvom polroku
2009 zhruba do vysky 1 percentudlneho bodu
v pripade obidvoch typov uverov. Podobny vy-
sledok ako pri Gveroch na nehnutelnosti s fixa-

Graf C Vyvoj odchylky sadzby pre tvery na
nehnutelnosti s fixaciou do 1 roka (p. b.)

35

3,01
2,54

2,01

* \,N ‘
00+ %\/\/—v*

2006 2007 2008 2009

== (very domacnostiam na nehnutelnosti s fixaciou do 1 roka - odchylka
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Zdroj: NBS, vlastné vypocty.
Pozndmka: Odchylka 2 vyjadruje odchylku od rovnovdzneho vzta-
hu po zahmutiindikdtora kreditného rizika.

ciou do 1 roka bol zaznamenany aj pri Uveroch
s fixaciou do 5 rokov.

V pripade uverov poskytnutych podnikom na
byvanie sa nepodarilo ani pomocou indexu
iTraxx ani pomocou podielu zlyhanych uve-
rov vysvetlit podstatnu ¢ast odchylky v prvom
polroku 2009. V pripade investi¢nych uverov
s fixaciou do 5 rokov sa ako vhodny indikator
kreditného rizika javil index iTraxx, pomocou
ktorého sa podarilo vysvetlit cast odchylky
z prelomu rokov 2008 a 2009.

Treba vsak poznamenat, Ze kedZe sme pouzili
pomerne jednoduché indikatory kreditného
rizika, v pripade pouzitia vhodnejsich indikato-
rov, ktoré by viac vysvetlili stratégiu a spravanie
jednotlivych bank, by bola vyska vysvetlenej
Casti odchylky od dlhodobého vztahu zrejme
vacsia.

Nakolko pri uréeni urokovych sadzieb jednot-
livé banky zrejme postupuju mierne odlisSnym
sposobom, vyvoj urokovych sadzieb sme
preskimali aj pre 5 najvacsich bank. Je moz-
né skonstatovat, ze s miernymi odliSnostami
v pripade jednotlivych bank platia podobné
zavery ako pre sektor. DIhodoby vztah sa po-

Graf D Vyvoj odchylky sadzby pre investi¢né
uvery s fixaciou do 5 rokov (p. b.)
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Investi¢né tvery podnikom s fixaciou do 5 rokov - odchylka 2

Zdroj: NBS, vlastné vypocty.
Pozndmka: Odchylka 2 vyjadruje odchylku od rovnovdzneho vzta-
hu po zahmutiindikdtora kreditného rizika.
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darilo ndjst v pripade Uverov pre domacnosti
na nehnutelnosti a v pripade investi¢nych
uverov, prevadzkovych uverov a precerpani
beZnych Uctov poskytnutych podnikom.

Vacsie odchylky od dlhodobého vztahu v pr-
vom polroku 2009 sa nedali pozorovat vo
vSeobecnosti v pripade precerpani beznych
uctov, pri niektorych bankéch v pripade pre-

KLESAJUCI TREND PODNIKOVYCH VKLADOV AJ POCAS
PRVEHO POLROKA 2009

Objem vkladov podnikov, tak terminovanych, ako
aj neterminovanych, vykazuje vieobecne vacsiu
fluktuaciu, ako objem vkladov domacnosti. Od
zacCiatku roka 2008 sa v pripade medziro¢nych
zmien stavov objemu vkladov dé jednoznacne
pozorovat klesajuci trend terminovanych a Uspor-
nych vkladov. Tento klesajuci trend pokracoval aj
prvom polroku 2009, ked' s miernymi fluktuécia-
mi objem terminovanych a Uspornych vkladov
klesal pocas celého obdobia (medziro¢ny pokles
0 23,6 % ku koncu juna). Pri neterminovanych
vkladoch sa podobny trend zacal prejavovat od ja-
nuara 2009, aj ked klesajuci trend v tomto pripade
nie je taky jednoznacny ako v pripade terminova-
nych vkladov (medziro¢ny pokles o 1,8 % ku kon-

Graf 28 Vyvoj objemu vkladov podnikov

(mld. EUR)

: s

Vklady od podnikov - neterminované
== Vklady od podnikov - terminované a Gsporné

Zdroj: NBS.
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vadzkovych Uverov a investi¢nych uverov
s fixaciou do 1 roka. Vacsie odchylky v pri-
pade uUverov poskytnutych domacnostiam
na nehnutelnosti a pri niektorych bankach
v pripade investi¢nych a prevadzkovych tve-
rov poskytnutych podnikom sa dali skoro vo
vsetkych pripadoch aspon Ciastocne vysvetlit
pomocou jedného zo zvolenych indikétorov
kreditného rizika.

cujuna). Nanajvys v poslednych dvoch mesiacoch
je mozné pozorovat medzimesaény narast neter-
minovanych vkladov.

Tieto trendy zrejme suvisia so zhorSujicou
sa likviditnou situaciou podnikov. Vypadok
trzieb a naro¢nejsie kratkodobé refinancovanie
prostrednictvom bank nuati podniky vyuzivat
prostriedky uloZené v bankach.

KLESAJUCE UROKOVE SADZBY A SPREADY NA VKLADY PODNIKOV
Podobne ako v pripade sadzieb na vklady do-
macnosti, klesali v prvom polroku 2009 aj sadzby
na vklady podnikov. Aj v tomto pripade bol vy-
raznejsi pokles sadzieb terminovanych vkladov,
ked' sadzby na neterminované vklady sa uz po
miernom poklese dostali na Uroven 0,15 - 0,2 %.

Urokové spready pocitané ako rozdiel prislug-
ného BRIBOR-u, resp. EURIBOR-u, a sadzby na
vklady podnikov poklesli vyrazne v pripade
neterminovanych vkladov, kedZe medziban-
kové sadzby poklesli vyraznejsie ako klientske
sadzby. V pripade terminovanych vkladov sa
spready nezmenili v takej vyraznej miere, nada-
lej su porovnatelné so spreadmi z roku 2008.

OSTATNE SEKTORY

Objem uverov poskytnutych bankami poklesol
aj v ostatnych sektoroch. Vyraznejsi pokles bol
zaznamenany najma pri Uveroch poskytnutych
finan¢nym sprostredkovatelom (16%-ny pokles
objemu od zaciatku roka 2009) a nerezidentom
(14%-ny pokles). V prvom pripade pokleslo pre-
dovsetkym financovanie lizingovych spolo¢nos-
ti. Tie zaznamenali pokles dopytu najma v sekto-
re nefinan¢nych spolo¢nosti.



Graf 29 Vyvoj trokovych sadzieb a spreadov

na vklady podnikov
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Zdroj: NBS.

Pozndmka: Spready boli vypocitané ako rozdiel jednodriového
BRIBOR- u, resp. EURIBOR- u a sadzby na neterminované vklady
a ako rozdiel 1- mesacného BRIBOR-u, resp. EURIBOR-u a sadzby
na terminované vklady do 1 roka.

Medzirocny narast Uverov z bankového sekto-
ra v prvom polroku 2009 zaznamenala verejna
sprava. Tento medziro¢ny rast bol viac-menej
spOsobeny negativnhym vyvojom v rovnakom
obdobi roku 2008.

Graf 30 Medziro¢né zmeny objemu tverov

v ostatnych sektoroch (%)
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Zdroj: NBS.

OZIVENIE NA TRHU S VKLADMI FINANCNYCH SPOLOCNOSTI
OKREM BANK

Vklady finan¢nych spoloc¢nosti okrem bank (vkla-
dy finan¢nych sprostredkovatelov, podielovych
fondov penazného trhu, penzijnych fondov a po-
istovni) po prudkom poklese v poslednom Stvrt-
roku 2008 vykazovali pocas prvych Siestich mesia-
cov roka 2009 rastucu tendenciu. Prispel k tomu
jednak opétovny nérast vkladov podielovych fon-
dov penazného trhu pocas obdobia marec az jun,
¢o naznacuje koniec obdobia vysokych redemacii
z tychto fondov. Vyraznejsie vsak k narastu prispel
nérast vkladov penzijnych fondov, ked vplyvom
novely zékona o starobnom déchodkovom spo-
reni si déchodkové spolo¢nosti presuvali peniaze
klientov z akcii a dlhopisov s dIh3imi splatnostami
na Ucty v bankach. Z hladiska ¢asovej viazanosti
pritom zaznamenali ndrast hlavne neterminova-
né vklady, ktoré v medziro¢nom porovnani stupli
0 vyse 84 %. Treba vsak poznamenat, ze vklady
dochodkovych spravcovskych spolo¢nosti su po-
merne koncentrované v niekolkych bankach (po-
zri ¢ast Déchodkové sporenie).

2.1.1.2 CENNE PAPIERE

RAST PODIELU CENNYCH PAPIEROV NA CELKOVYCH
AKTIVACH BANK

Investicie do cennych papierov na rozdiel od
uverovych aktivit zaznamenali od zaciatku roka
narast. Podiel cennych papierov na celkovych

Graf 31 Struktura portfélia dlhovych cen-

nych papierov bankového sektora (%)
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Zdroj: NBS, Reuters.
Pozndmka: Podiely na celkovych dlhovych cennych papieroch.
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aktivach sektora tak stupol zo 17 % v decembri
2008 na 22 % v juni 2009.

Za tymto rastom sa skryva pomerne konzervativ-
ny pristup bank. Banky od zaciatku roka zvysovali
najma investicie do $tatnych cennych papierov,
ktoré uz dlhodobo tvoria dominantnu cast ich
portfélii. Vyznamne stipli najma investicie do do-
mdcich tatnych dlhopisov. Zaroven vo viacerych
bankéch stupli aj investicie do $tatnych dlhopisov
krajin strednej Eurépy, najma Madarska, Ceska,
Polska a Slovinska. Na celkovych statnych dlhopi-
soch sa tento region podielal v juni 2009 takmer
6 %. V niektorych bankach podiel tychto dlhopi-
sov dosahoval pomerne vyznamny podiel.

Ratingovy profil portfélia dlhovych cennych pa-
pierov bankového sektora sa vyznamne nemenil.
Vzhladom na dominanciu domdcich statnych dI-
hopisov, prevladaju dlhopisy na urovni ratingo-
vého stupna A.

MEDzI EMITOVANYMI DLHOPISMI MAJU NADALEJ POPREDNE
MIESTO HYPOTEKARNE ZALOZNE LISTY

Emitované dlhopisy, ktoré predstavuju alter-
nativny spdsob financovania pre banky, tvorili
k junu 2009 s celkovym objemom 3,6 mld. EUR
6,8 % pasiv. Najvacsiu cast, vyse 88 % z emitova-
nych dlhopisov, tvorili hypotekérne zalozné listy,
ktoré su povinné emitovat banky poskytujuce
hypotekarne uvery. Dlhopisy iné ako HZL malo
emitovanych celkovo 5 bank. Pocas prvého pol-
roka 2009 emitovali dlhopisy iné ako HZL 2 ban-
ky v celkovej nomindlnej hodnote 34,4 mil. EUR.

NizKy OBJEM EMITOVANYCH HYPOTEKARNYCH ZALOZNYCH

LISTOV

Potreba refinancovania sa na finan¢nych trhoch
vznikd bankam najma pri hypotekarnych zéloz-
nych listoch, ked'banky maju zo zdkona povinnost
pokryt hypotekarne tvery emisiami HZL. Od janu-
ara 2009, ked' objem novoposkytnutych hypote-
karnych dverov dosiahol svoje minimum, nastal
len mierny ndrast. Tento vyvoj sa odrazil aj na emi-
sidch hypotekarnych zaloznych listov. Pocas roka
2009 emitovali 4 banky v siedmich emisidch HZL
v celkovom nomindlnom objeme 202 mil. EUR.

Vzhladom na relativne maly pocet novych emisii
je pomerne naro¢né hodnotit parametre na trhu
HZL. Naznakom mierneho zlepsenia podmienok
oproti Stvrtému kvartalu 2008 méze byt predlzu-
juca sa splatnost emisii. Priemerna splatnost emi-
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Graf 32 Vyvoj emisii HZL v bankovom sektore

(mil. EUR)
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sie (priemer vazeny nominalnou hodnotou emisii),
ktord bola pocas prvych troch kvartalov 2008 nad
3,5 roka a v Stvrtom kvartali 2008 poklesla na 2,3
roka, narastla v prvom kvartali 2009 na 2,9 roka
a v druhom kvartali 2009 na 6,6 rokov.

Fixné kupdnové sadzby na HZL viac-menej ko-
pirovali vyvoj vynosov do splatnosti vladnych
dlhopisov, ked'v tretom a Stvrtom kvartéli 2008
stupli a pohybovali sa na drovni 5% az 6 %.
V priebehu roka 2009 poklesli na 4% az 4,6 %.
Pri porovnani kupénovych sadzieb s vynosmi
statnych dlhopisov je mozné pozorovat narast
spreadov v druhom az Stvrtom kvartali 2008, ¢o
bolo zrejme spdsobené zvysenym vnimanim ri-
zika na trhu. Pokles spreadov v druhom kvartali
2009 moze znacit pokles vnimania rizika.

PotreBA NovYcH Emisli HZL po koNcA RokA 2010

U VACSINY BANK

Aj napriek slabému rastu hypotekarnych uverov
v bankovom sektore v najblizsej dobe, vzhladom
na ukoncenie splatnosti viacerych emisii, vznik-
ne potreba emitovania novych HZL.Tato potreba
vznikne aj napriek poklesu minimélneho krytia
hypotekarnych uverov na 70 %.

Za predpokladu, Ze objem hypotekarnych uverov
ostane na sucasnej Urovni, do konca roka 2010
budu musiet emitovat HZL celkovo v nominalnom
objeme zhruba 950 mil. EUR. Zvy3end rizikova pri-



Graf 33 Vyvoj spreadov a priemernej doby

splatnosti HZL
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Zdroj: NBS.

Pozndmka: Spready su vypocitané ako rozdiel fixnej kupénovej
sadzby a vynosu do splatnosti stdtneho dlhopisu s rovnakou
splatnostou. V pripade, Ze splatnost HZL bola dlhsia ako 10 rokov,
sadzby sa porovnalivocivynosom 10-roénych Statnych dlhopisov.
Pre HZL so splatnostou inou ako 2, 5 a 10 rokov boli vypocitané vy-
nosy stdtnych dlhopisov linedrnou interpoldciou. Spready a splat-
nost emisii v jednotlivych kvartdloch su vdzené nomindlnym
objemom emisii.

razka, resp. tazsie podmienky na trhu mézu zname-
nat pre banky vy3siu cenu, ktord sa méze premiet-
nut aj do Urokovych sadzieb tychto Gverov.

Graf 34 Vyvoj vybranych poloziek medziban-

2.1.1.3 BANKY

VYRAZNY VPLYV UKONCENIA STERILIZACNE) PoziciE NBS
NA STRUKTURU MEDZIBANKOVEHO TRHU

Vstupom do eurozény od januara 2009 NBS
prestala vykondvat sterilizacné obchody s ban-
kovym sektorom. Nakolko operacie s NBS tvo-
rili prevaznu cast medzibankovych obchodov
(takmer 85 % k decembru 2008), tato skuto¢nost
sa negativne odrazila na celkovom objeme me-
dzibankovych obchodov, ako aj na objeme cel-
kovych aktiv bankového sektora (medzimesacny
pokles celkovych aktiv k 31.1.2009 predstavoval
vyse 13%). KedZe banky do NBS ukladali pre-
vazne volné prostriedky prijaté od zahrani¢nych
finan¢nych spolo¢nosti, pokles steriliza¢nych
operdcii s NBS sa na pasivnej strane prejavil po-
klesom vkladov a prijatych uverov od zahrani¢-
nych bank.

Poklesom tverov NBS a vkladov zahrani¢nych
bank sa zmenila v zna¢nej miere aj Struktura
medzibankovych aktiv a pasiv. K zmene prispel
aj ndrast Uverov poskytnutych zahrani¢nym ban-
kam, ktoré v porovnani s dlhodobym priemerom
okolo 1,5 az 2 mld. € vzrastli ku koncu juna 2009
na vyse 5 mld. €. Narast zaznamenali skoro viet-
ky banky. Zna¢na zmena nastala aj v pripade
vkladov a prijatych tverov od NBS, ktorych ob-
jem sa zvysil z 0,07 mld. € z konca roka 2008 na
1,4 mld. € ku koncu juna 2009.

Graf 35 Strukttra medzibankovych aktiv a

kovych aktiv a pasiv (mld. EUR)
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PREVAZNA VACSINA MEDZIBANKOVYCH OBCHODOV
UZAVRETA NA DOMACOM TRHU ALEBO V RAMCI VLASTNEJ
SKUPINY

Z hladiska ¢lenenia podla protistrany v ramci
medzibankovych obchodov prevladaji obchody
s vlastnou skupinou, ktoré tvorili ku koncu maja
celkovo 51% vkladov prijatych od ostatnych
bank a 60 % Uverov poskytnutych ostatnym ban-
kam.

Obchody na domacom trhu, tvorili 35% vkla-
dov prijatych od ostatnych bank a 16% uverov
poskytnutych ostatnym bankam. Z hladiska ¢le-
nenia podla krajiny sidla protistrany prvych 10
krajin s najvacsim zastupenim tvorilo ku koncu
méja 92 % vietkych medzibankovych obchodov
na aktivnej strane a 99 % na pasivnej strane.

Graf 36 Uvery poskytnuté ostatnym bankam
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Pod vplyvom zniZovania Urokovej sadzby na hlav-
né refinancné operacie ECB poklesli sadzby na
medzibankové vklady a Uvery. Z pohladu doma-
ceho bankového sektora je délezité, ze impliko-
vané urokové sadzby na vklady prijaté od bank
patriacich do vlastnej skupiny a na vklady prijaté
od nerezidentskych bank nepatriacich do vlastnej
skupiny klesali rychlejsie ako implikované trokové
sadzby na Uvery tychto dvoch skupin. Znamena
to, Ze marze pri nerezidentskych bankach nepat-
riacich do vlastnej skupiny narastli v aprili a na-
sledne mierne poklesli v maji. Na druhej strane,
marze pri bankéch patriacich do vlastnej skupiny
sa dostali zo zapornych hodnot na zaciatku roka
2009 na kladné hodnoty ku koncu maja. V pripa-
de domécich bank sa marze pocas prvych Siestich
mesiacov roka 2009 zmenili len mierne.

Graf 37 Vyvoj marze pre jednotlivé skupiny
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Zdroj: NBS.
Pozndmka: Marze boli vypocitané ako rozdiel implikovanej droko-
vej sadzby na tvery poskytnuté bankdm a vklady prijaté od ostat-
nych bdnk.
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2.1.2 FINANCNA POZiCIA BANKOVEHO SEKTORA

V porovnani's predchddzajucimi analyzami bankového sektora doslo k relativne vyznamnym zmendm
vo vyvoji financnej pozicie bankového sektora. Zhorsenie ekonomického vyvoja sa prejavilo najmd na
ziskovosti bdnk, ktord v polovici roka 2009 medzirocne poklesla o takmer 50 %. Ocakdvame, Ze na konci
roka 2009 viaceré banky zaznamenaiju celkovu stratu z hospoddrenia.

Stagndciu zaznamenala dominantnd zlozka zisku bdnk - urokové prijmy. Kym v minulych
obdobiach trokové prijmy pravidelne rdstli dvojcifernymi &islami, v prvom polroku 2009 stupliiba
minimdlne. D6vodom bolo najmd spomalenie na trhu tverov. Vypadky zaznamenali banky najmd
pri urokovych prijmoch z podnikového sektora. Pri domdcnostiach bol pokles medziroéného tempa
rastu menej vyznamny, vdaka ndrastu celkového turokové rozpdtia. Nizsia ekonomickd aktivita sa
prejavila aj na poklese prijmov z poplatkov. Medziro¢ne bola ziskovost bdnk ovplyvnend aj prijatim
spolocnej eurépskej meny, ¢o sa prejavilo na vypadku prijmov z devizovych operdcii.

Negativny dopad na banky mala najmd zhorsujuca sa kvalita aktiv. Stdpla tvorba opravnych poloZiek
v sektore podnikov, ako aj domdcnosti.

Kym na jednej strane bol zaznamenany vyrazny vypadok prijmov, banky posilfiovali svoju kapitdlovu poziciu.
Dévodom bola najmd snaha bdnk o vytvorenie si dostatocného ,vankusa” na pokrytie neocakdvanych strdt.
Uroven ukazovatela primeranosti viastnych zdrojov tak na konci jina v bankovom sektore dosiahla 12,3 %.
Viacero bdnk navysilo kapitdl zo zisku vytvoreného v predoslom obdobi. Na trovni sektora tak

v bankdch vo forme vilastnych zdrojov ostalo priblizne 60 % zo zisku vytvoreného v roku 2008.

Celkovo domdce banky vykazuju vyssiu primeranost vliastnych zdrojov ako ich materské spolo¢nosti

v zahranici.

2.1.2.1 ZISKovosT urokové prijmy rastli v medziro¢nom porovnani
0 13% az 20%, boli tieto narasty pocas prvych
ZiskovosT BANK V MEDZIROCNOM POROVNANI KLESA siestich mesiacov roka 2009 v rozhrani 1% az

Kym globalna finan¢na a ekonomicka kriza za-
siahla v poslednom Stvrtroku 2008 véznejsie iba
niektoré banky, v roku 2009 jej dopady pocituje Graf 38 Vyvoj medziro¢nej zmeny ziskovosti
uz vadsina sektora. Najmarkantnejsie sa to pre- (%)

javuje na vyvoji ziskovosti, pri ktorom je mozné
pozorovat vyrazny prepad v porovnani so sta-

vom pred rokom. Ziskovost bankového sektora 20

poklesla ku koncu juna 2009 v ro¢nom porovna-

ni 0 48,2 %, pricom (isty zisk rastol iba v pripade oy

troch bank.

Koncom juna vykazali, s vynimkou niektorych ’ ' '
pobociek zahrani¢nych bank, stratu celkovo tri .

banky. V aprili stratu vykazali Styri banky. Pri za- 0

chovani sucasnych negativnych trendov méze-
me predpokladat, Ze sa do straty m6zu dostat do
konca roka minimalne este aspon tri banky.
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Cisté urokové prijmy, ktoré tvoria najvacsiu ¢ast ol NBS

hrubého prijmu (69% k junu 2008, 77% k junu Po?l;jz.imka.: Na grafe je zndzornend minimdlna, maximdlna hod-
2009), od zaciatku roka 2009 vykazuju iba mier- nota ro¢nej zmeny ziskovosti, prvy a treti kvartil a medidn. V grafe
ny narast. V porovnani s rokom 2008, ked' &isté  niestzahrnuté pobocky zahranicnych bdnk.
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4 Hodnoty ¢istého trokového
rozpdtia uvddzané v tejto Casti sa
mierne lisia od hodnét v prilohdch
kvéli mierne odlisnej metodike.

V pripade retailu st v tejto Casti
zohladnené trokové pohladdvky
sektora, kym v prilohdch sa uvddza
Cisty urokovy vynos, teda nie

st zahrnuté trokové spldtky po
splatnosti s omeskanim viac ako 90
dni.

44

NBS
1H 2009

V SLOVENSKOM

Graf 39 Hlavné polozky ziskovosti (mil. EUR)
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3 %. Mierny pozitivny rast je dosledkom pomal-
sieho poklesu urokovych vynosov ako uroko-
vych nakladov.

Cisté nedrokové prijmy tvorili ku koncu juna
2009 celkovo 23% hrubého prijmu (31% ku
koncu juna 2008). Tieto prijmy su tvorené predo-
vsetkym vynosmi z poplatkov a provizii a ziskom
z devizovych operacii. Kym vynosy z poplatkov
a provizii poklesli iba o 11%, markantnejsi je
rozdiel v pripade devizovych operdcii, ktoré po-
klesli v medzirocnom porovnani o vyse 86 %,
pricom tento vyrazny pokles je pravdepodobne
sposobeny zavedenim eura. V pripade, ak by zisk
z devizovych operacii ostal na Urovni z minulého
roka, pokles zisku sektora by sa znizil zo 48% na
21 %.

Vyvoj ziskovosti bol v takmer vietkych bankéch
negativne ovplyvneny zhorsenim kvality tvero-
vych portfélii, a tym aj narastom tvorby oprav-
nych poloziek.

STAGNACIA UROKOVYCH MARZi V SEKTORE PODNIKOV

A RAST MARZ V SEKTORE OBYVATELSTVA

Stagnaciu zaznamenala poloZzka, ktord v posled-
nych rokoch najvyznamnejsie prispievala k rastu
ziskovosti bank — urokové prijmy. Mierne odlisny
vyvoj bol zaznamenany v dvoch dominantnych

ANALYZA SLOVENSKEHO FINANCNEHO SEKTORA
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Graf 40 Cisté urokové rozpitie * (%)
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Pozndmka: Na grafe st zndzornené priemerné hodnoty za sektor
vdZené objemom aktiv.

zdrojoch prijmov - sektore obyvatelstva a pod-
nikov. V sektore obyvatelstva bankovy sektor do-
kazal medzirocne zvysit svoje celkové urokové
rozpatie. Dovodom bola najma urokova politika
bank. Na aktivnej strane, banky miernejsi rast
uverov pokryli rastom urokovych marzi. Na pa-
sivnej strane, rast objemu zdrojov pred koncom
roka 2008 kompenzovali vyraznejsim poklesom
sadzieb na pasivnej strane. Vynosovost aktiv pre-
to poklesla iba v nepatrnej miere, kym naklado-
vost pasiv sa znizila skoro o0 40 %.

Odlisny vyvoj zaznamenali banky v sektore pod-
nikov. Vynosovost aktiv aj ndkladovost pasiv po-
klesla zhruba v rovnakej miere, ¢o spdsobilo, ze
Urokové rozpatie sa zvysilo iba o jeden bazicky
bod (0,01 percentudlneho bodu).

Pokles celkového ¢istého trokového rozpatia bol
sposobeny hlavne poklesom urokového rozpatia
v pripade nerezidentov, kde zvysenie naklado-
vosti bolo sprevéddzané znizenim vynosovosti.

PODIEL PREVADZKOVYCH NAKLADOV NA HRUBYCH
PRIJMOCH STUPA

Podiel prevadzkovych nékladov na hrubych prij-
moch v medziro¢nom porovnani ku koncu juna
2009 stupol o 5 p. b. Tento narast bol spésobeny
poklesom hrubych prijmov, kym prevadzkové



Graf 41 Rozlozenie prevadzkovej efektivity

v sektore
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Pozndmka: Percento nad stlpcami histogramu zobrazuje podiel
aktiv bdnk v danou stlpci na celkovych aktivach sektora.

naklady ostali zhruba na rovnakej urovni ako
pred rokom.

Kym z pohladu sektora prevadzkova efektivita
poklesla, niektoré banky, hlavne niektoré sta-
vebné sporitelne a pobocky zahrani¢nych bank,
boli schopné zvysit svoju efektivitu. Dovodom
zvysenia efektivity bolo pritom skoro v kazdom
pripade zvy3enie hrubého prijmu, aj ked' v mier-
nejSom tempe ako v predchadzajucich rokoch.
Zaroven niektoré banky zaznamenali miernejsie
zvySovanie nakladov alebo zniZzovanie prevadz-
kovych nakladov v ro¢nom porovnani.

ZVYSENA TVORBA OPRAVNYCH POLOZIEK

K medzirocnému poklesu ziskovosti prispela aj
zvysend tvorba opravnych poloziek, ¢o suvisi
so zhorSujucou sa kvalitou Uverového portfélia
bank. Cista tvorba opravnych poloZiek a Cista
strata z odpisovania pohladavok narastla medzi-
rocne o 150 %. Zvysena tvorba opravnych polo-
Ziek sa prejavila aj na zvyseni podielu cistej tvor-
by opravnych polozZiek na celkovych aktivach,
ked sa pocas roka 2008 tento podiel pohyboval
na urovni 0,01-0,04 % (okrem decembra), a v ro-
ku 2009 narastol na uroven 0,04-0,08 %, pricom
tento narast je iba v minimalnej miere spdsobe-
ny poklesom celkovych aktiv z prelomu rokov
2008 a 2009.

Graf 42 Podiel ¢istej tvorby opravnych polo-
ziek na celkovych aktivach (%)
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Pozndmka: Na grafe je zndzorneny podiel medzimesacnej zmeny
Cistej tvorby opravnych poloZiek a cistého prijmu z odpisovania
pohladdvok na celkovych aktivach v danom mesiaci.

Tvorba opravnych polozZiek sa zvysila v pripade
uverov poskytnutych nefinan¢nym spoloc¢nos-
tiam, ako aj v pripade Uverov poskytnutych do-
macnostiam. V medzironom porovnani sa zvy-
sil podiel opravnych poloziek v pripade Gverov
poskytnutych nefinan¢nym spolo¢nostiam o 0,6

Graf 43 Podiel opravnych poloziek na

podnikové tvery a tvery poskytnuté
domacnostiam na tychto tveroch (%)
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p. b. a v pripade Uverov poskytnutych doméc-
nostiam 0 0,5 p. b.V pripade podnikovych dverov
sa tvorba opravnych poloziek zacala zvysovat uz
vo Stvrtom Stvrtroku 2008, kym v pripade Uverov
poskytnutych domacnostiam sa toto zvySovanie
zacalo vyraznejsie prejavovat az v prvom polro-
ku 20009.

2.1.2.2 POZIADAVKA NA VLASTNE ZDROJE

VYRAZNY NARAST UKAZOVATELA PRIMERANOSTI VLASTNYCH

ZDROJOV V BANKOVOM SEKTORE OD ZACIATKU ROKA 2009

Od zaciatku roka viacero bank zvysilo Urovern ka-
pitélu. Hoci toto navysenie nebolo také markant-
né ako v porovnatelnom obdobi minulého roka,
hodnota vlastnych zdrojov bankového sektora
dosiahla ku koncu juna 2009 4,09 mld. €. Opro-
ti decembru 2008 prislo k navyseniu vlastnych
zdrojov o 254,7 mil. EUR, resp. 0 6,6 %, kym me-
dziro¢ne 0 325,9 mil. EUR, resp. 0 8,7 %.

Zvysenie vlastnych zdrojov, hlavne zlozky ka-
pitalu Tier 1, bolo u vacsiny bank financované
prostrednictvom nerozdeleného zisku z minu-
lych rokov. V priemere 60,3 % zisku z konca roka
2008 banky ponechali vo svojom kapitdli. Tri
banky medziro¢ne vyznamnejsie zvysili svoje z3-
kladné imanie. Vo vybranych bankéch sa zvysil aj
objem podriadeného dlhu. Celkovy kapital Tier

Graf 44 Vyvoj jednotlivych zloziek vlastnych

zdrojov v bankovom sektore
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Pozndmka: Hodnoty za Tier 1, Tier 2 a Tier 3 na lavej zvislej osi s zo-
brazené v mld. EUR. Na pravej osi je ukazovatel primeranosti viast-
nych zdrojov (PVZ) a minimdlna hodnota PVZ v bankovom sektore.
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2 predstavoval k junu 2009 za bankovy sektor
418,5 mil. EUR.

Narast vlastnych zdrojov nebol rovnomerne roz-
loZeny v ramci bankového sektora, ale zvysovali
ich najma tie banky, ktoré ku koncu roka 2008
vykazovali najnizsiu hodnotu ukazovatela pri-
meranosti vlastnych zdrojov. Vlastné zdroje rastli
aj v trojici najvacsich bank

Najma vdaka tomuto nérastu objemu vlastnych
zdrojov (a niektorym dalsim faktorom, napr. zni-
Zeniu kapitalovej poziadavky na devizové riziko
a nizkemu rastu Gverov) bola hodnota ukazova-
tela primeranosti vlastnych zdrojov k 30. junu
2009 vo vietkych bankach aspori na drovni 10 %.
Priemernd hodnota tohto ukazovatela bola na
urovni 12,3 %. Pre porovnanie, eSte v decem-
bri 2008 bola priemerna hodnota ukazovatela
primeranosti vlastnych zdrojov 11,0%, pricom
v dvoch bankach bola nizsia ako 9 %.

VY$31A UROVEN UKAZOVATELA PRIMERANOSTI VLASTNYCH
ZDROJOV V DOMACICH BANKACH V POROVNANI S ICH
MATERSKYMI SPOLOCNOSTAMI

Vo vadsine pripadov domace banky dosahuju
vys$siu Uroven ukazovatela primeranosti vlast-
nych zdrojov ako ich materské banky v zahranici.
Zaroven maju aj vyssi podiel kapitalu Tier 1, ktory

Graf 45 RozloZenie ukazovatela primera-

nosti vlastnych zdrojov v bankovom sektore

Podiel aktiv bank v danom stipci na celkovych aktivach sektora
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je na finan¢nych trhoch vieobecne vnimany ako
najkvalitnejsi.

Viaceré materské spolo¢nosti nasich bank zvy-
Sovali objem kapitélu prostrednictvom vlad-
nych schém rekapitalizacie bank v domovskych
krajindch. Najvyznamnejsi objem kapitdlu zo
statnych zdrojov ziskali banky KBC a Dexia. O vy-
znamnu pomoc sa plénovali uchadzat aj dve ta-
lianske banky Intesa a Unicredit, dosial k tomu
vsak neprislo.

STRESOVE TESTOVANIE MATERSKYCH BANK NAZNACUJE
DOSTATOCNU KAPITALIZACIU

Vo viacerych statoch centralne banky v posled-
nej dobe hodnotili dostato¢nost kapitalu sektora
a najvyznamnejsich bank prostrednictvom stre-
sového testovania.

Talianska centralna banka vykonala stresové tes-
tovanie v mdji 2009. Podla jej vyjadrenia boli vy-
sledky priaznivé. Odhad strat na roky 2009-2010
v pripade nepriaznivého makroekonomického
vyvoja by nepresiahol 20% z urovne kapitélu
(po odpocitani predpokladanych ziskov) sektora
k decembru 2008.

Rakuska centrdlna banka predpokladala v ramci
stresového testovania vyrazné zhorsenie eko-
nomického vyvoja v Rakusku a statoch strednej
a vychodnej Eurépy. Podla vysledkov testov,
ukazovatel primeranosti vlastnych zdrojov ce-
Iého bankového sektora by nemal klesnut pod
stanovenu hranicu. Podobny vysledok vysiel aj
pri Siestich najvyznamnejsich bankach, pricom
uroven stresovaného ukazovatela primeranosti

Graf 46 Rekapitalizacia materskych bank zo

statnych zdrojov (mld. EUR)
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W Prijata pomoc
Potencidlna pomoc v budtcnosti

Zdroj: Komercné banky.

Pozndmka:

- RZB - rekapitalizdcia raktskou viddou v marci 2009;

- Erste - rekapitalizdcia rakuskou viddou v marci 2009 a prisli-
bend rekapitalizdcia v budtcnosti;

— Unicredit - v marci 2009 ozndmila, Ze poZiada o podporu ta-
liansku a rakusku viddu;

- Intesa - v marci 2009 ozndmila, Ze poZiada o viddnu podporu
na rekapitalizdciu;

- KBC - rekapitalizdcia belgickou viddou v oktdbri 2008 a flam-
skou regiondlnou viddou v jli 2009;

- Dexia - rekapitalizdcia belgickou, francizskou a luxembur-
skou viddou v oktébri 2008;

- Volksbank - rekapitalizdcia raktskou viddou v marci 2009.

vlastnych zdrojov bola nizsia ako pri celom sek-
tore. Podla nazoru rakuskej centralnej banky tak
dalsia rekapitalizacia bank nie je potrebna.
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5 Technické poistné mozno definovat

ako cenu, ktord bola dojednand

v jednotlivych poistnych zmluvdch
bez ohladu na spésob ich financné-
ho vykazovania.

NiZsie technické poistné v tejto
skupine poistenia mohlo tiez

z Casti suvisiet so vstupom pobocky
poistovne z iného ¢lenského Stdtu
EUna slovensky trh, ktord viak
nemd vykazovaciu povinnost

a preto nemozno posudit jej vplyv
na sektor poistenia dut.
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2.2 SEKTOR POISTOVNI

FINANCNOM SEKTORE

V prvom polroku 2009 sa celkové technické poistné znizilo (medzirocne o 5,2 %), pricom vyraznejsie
v Zivotnom poisteni. Takmer vo vSetkych segmentoch Zivotného a nezivotného poistenia doslo k poklesu

novej produkcie.

Technickeé poistné dosiahlo hodnotu 1,03 mld. €, v Zivotnom poisteni 0,506 mld. € a v neZivotnom 0,525
mld. €. Najsilnejsi rast spomedzi jednotlivych skupin poistenia (aj ked'vyrazne nizsi ako v minulom roku)
zaznamenalo opdt Unit-linked poistenie. Vo vdcsine skupin neZivotného poistenia doslo k stabilizdcii

poistnych kmeriov.

Zisk poistovni klesol o 13,5 % a dosiahol vysku 70 mil. EUR. Ndklady na poistné plnenia medzirocne
vzrdstlio 10,4 % na 511 mil. EUR. V umiestneni technickych rezerv doslo k zniZeniu podielu bankovych
dlhopisov a terminovanych vkladov v prospech stdatnych dlhopisov.

POKLES TECHNICKEHO POISTNEHO®

V prvom polroku 2009 nastal obrat vo vyvoji
technického poistného. Po predchadzajucom
roku, ktory predstavoval jeden z najsilnejsich
rastov za posledné obdobie, doslo v prvom pol-
roku 2009 k poklesu celkového technické poist-
ného. Hospodarska kriza sa tak podla oc¢akava-
nia prejavila uz aj na hodnote tohto hlavného
ukazovatela odrazajuceho vyvoj poistného
trhu.

Napriek tomu, Ze Zivotné poistenie v posled-
nych rokoch rastlo vyrazne vyssim tempom
ako nezivotné, zhorsujuca sa ekonomicka si-
tuacia viac ovplyvnila prave zivotné poistenie.

Graf 47 Vyvoj technického poistného
(mld. EUR)
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Ubytok technického poistného v Zivotnom
poisteni bol sp6sobeny najma poklesom po¢-
tu poistnych zmliv v klasickom Zivotnom po-
isteni, ktorého sucastou su produkty poistenia
na smrt, na dozitie, zmiesané poistenie a pod.
Hlavnymi pri¢inami tohto poklesu boli popri
odkupoch a raste poctu zmluv, ktoré sa do-
stavaju do vyplatnej fazy, aj znizeny dopyt po
tomto type poistenia.

Celkovo takmer vo vietkych segmentoch zZivot-
ného a nezivotného poistenia doslo pocas pr-
vych Siestich mesiacov tohto roku k poklesu no-
vej produkcie, tak ¢o do poctu poistnych zmluv,
ako aj objemu poistného.

V nezivotnom poisteni sa technické poistné
medzirocne znizilo hlavne v désledku poklesu
v segmente poistenia aut.°®

Celkové technické poistné dosiahlo za prvy pol-
rok 2009 hodnotu 1,03 mld. €, ¢o v porovnani
s rovnakym obdobim minulého roka predstavu-
je pokles 0 5,2 %. Ide o najvacsie znizenie poist-
ného za poslednych viac ako desat rokov. Zivot-
né poistenie pokleslo o 7,1% na 505,8 mil. EUR,
nezivotné poistenie o0 3,2% na 524,5 mil. EUR. Po
minulom roku, ked Zivotné poistenie po prvykrat
v histérii tvorilo vacsiu cast celkového technické-
ho poistného, sa tak v désledku nizsieho poklesu
vratil tento pomer opéat v prospech nezivotného
poistenia.

SKUPINY POISTENIA

Zivotné poistenie sa v poslednych rokoch vy-
znacovalo vysokym tempom rastu Unit-linked
poistenia, pri ktorom riziko investovania znasa



klient poistovne. Aj ked rast sa v prvom polroku
2009 vyrazne znizil, v porovnani s ostatnymi seg-
mentmi zivotného poistenia bol najvyssi (viac
ako 12%).

Pokles ekonomickej aktivity v prvom polroku
2009 sa najviac prejavil na znizenom zdujme
o klasické Zivotné poistenie. Nizku novu pro-
dukciu spolu s poistnymi plneniami v désledku
odkupov a doZitia mozno zaradit medzi hlavné
dévody negativneho vyvoja technického poist-
ného v tejto oblasti. Ubytok poistného predsta-
voval takmer 16 %, ¢o znamena najvacsi prepad
tohto segmentu v sledovanej histérii. Na zéklade
uvedeného vyvoja sa medziro¢ne zvysil podiel
Unit-linked poistenia na celkovom Zivotnom po-
isteni o takmer 5 p. b. na 28,1 %.

Technické poistné v tretej najvyznamnejsej sku-
pine - pripoistenie - zaznamenalo v prvom pol-
roku 2009 mierny nérast, ¢o moze tiez suvisiet
s rastom Unit-linked poistenia. Jej podiel na Zi-
votnom poisteni sa dlhodobo pohybuje na urov-
ni okolo 11 %.

Déchodkové pripoistenie predstavuje najmen-
Siu poistnu skupinu v rdmci Zivotného poiste-
nia. Aj ked nova produkcia pri tomto poisteni
sa zvysila (jediny segment Zivotného poistenia
s rastom novej produkcie), technické poistné sa
opat znizilo.

Graf 48 Vlyvoj technického poistného v Zivot-

nom poisteni (mil. EUR)
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Jednym z délezitych ukazovatelov z hladiska sle-
dovania dopadov hospodarskej krizy na poistny
trh Zivotného poistenia je aj vyvoj odkupov v jej
hlavnych oblastiach. Frekvencia ako aj pocet
odkupov v klasickom Zivotnom poisteni sa me-
dziro¢ne znizili, <o mdze naznacovat, Ze hlavna
¢ast odkupov sa v dosledku prebiehajucej krizy
v tomto segmente prejavila uz pocas predcha-
dzajuceho roka.

Na druhej strane pri Unit-linked produktoch sa
v prvom polroku 2009 vyrazne zvysil pocet poist-
nych plneni v suvislosti s odkupmi, pricom frek-
vencia bola najvyssia zo vietkych typov poiste-
nia. Odkupy v Unit-linked poisteni viak nemusia
znamenat ukoncenie zmluvy, kedZe klienti mézu
uskutocnovat Ciastocné vybery z fondov, pricom
nedochadza k zrueniu poistnej zmluvy.

Na trhu neZivotného poistenia doslo pocas prvé-
ho polroka 2009 k stabilizacii poistnych kmenov
takmer vo vsetkych poistnych odvetviach, ¢o je
mozné vidiet na naraste poctu prolongovanych
zmlav, ako aj objeme anualizovaného poistné-
ho pre tieto zmluvy. Rovnako tak aj v najva¢som
segmente nezivotného poistenia - PZP - sa po-
istné kmene stabilizovali. Aj napriek tomu vsak
technické poistné na jednu zmluvu pokleslo,
¢o mbdze naznacovat pretrvavajlice silné kon-
kuren¢né prostredie a pokracujuce zlacrova-
nie poistného v tomto odvetvi. Celkovy pokles

Graf 49 Vyvoj technického poistného v nezi-
votnom poisteni (mil. EUR)
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VYVOJ V SLOVENSKOM
technického poistného v PZP predstavoval viac
ako 11 %. Havarijné poistenie sa tiez znizilo, aj
ked len mierne. Podiel poistenia dut (PZP) spolu
s havarijnym poistenim na celkovom technickom
poisteni v nezivotnom poisteni sa tak opat znizil
a dosiahol 60,3 %.

Dalsie velké odvetvie — poistenie majetku - si
oproti predchadzajucemu roku polepsilo, ked
zaznamenalo najvacsi absolutny prirastok tech-
nického poistného spomedzi vsetkych skupin
nezivotného poistenia.V tomto segmente viak na
rozdiel od poistenia automobilov vyrazne vzrastlo
priemerné poistné aj pre nové zmluvy. Vysledkom
je zvysenie podielu na technickom poistnom pre
poistenie majetku na takmer 24 %.

Z dalSich poistnych skupin este rastli segmenty
Poistenie Uveru, kaucie a roznych finan¢nych
strat a Poistenie Urazu a choroby. Vsetky ostatné
segmenty nezivotného poistenia zaznamenali
pokles technického poistného.

POKRACOVAL RAST NAKLADOV NA POISTNE PLNENIA”
Néklady na poistné plnenia dosiahli v prvom pol-
roku 2009 511 mil. EUR, ¢o predstavuje medzi-
ro¢ny narast 10,4 %. V Zivotnom poisteni sa zvy-
Sili o viac ako 21 % na 273 mil. EUR. Naklady rastli
najma v doésledku narastu poistnych plneni pri
doziti a odkupoch, aj ked pocet odkupov oproti
rovnakému obdobiu minulého roka poklesol.

Graf 50 Naklady na poistné plnenia
(mil. EUR)
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V nezivotnom poisteni dosiahli naklady na poist-
né plnenia 238 mil. EUR a medziro¢ne sa takmer
nezmenili (ndrast 0 0,1 %).

Skodovost za celé nezivotné poistenie sa oproti
predchadzajucemu obdobiu mierne znizila a do-
siahla uroven 53,1 %. V najvacsich skupinach
nezivotného poistenia - poisteni dut doslo k na-
rastu $kodovosti, pri poisteni majetku k poklesu.
Kombinovany ukazovatel za celé neZivotné po-
istenie tieZ mierne poklesol a dosiahol hodnotu
81,6 %.

MIERNY RAST PODIELU ZAISTENIA

Zaistovatelom bolo v prvom polroku 2009
postupené poistné vo vyske 137 mil. EUR, ¢o
predstavuje 13,3 % z celkového technického po-
istného. Podiel postupeného poistného na tech-
nickom poistnom sa mierne zvysil, <o znamena
zmenu trendu z poslednych rokov, ked'sa podiel
neustale zniZzoval. Rozhodujlica ¢ast postupené-
ho poistného pripadd na nezivotné poistenie,
v ktorom bolo postupenych 24,2 % technického
poistného.

TECHNICKE REZERVY A ICH FINANCNE UMIESTNENIE

Technické rezervy poistovni dosiahli k 30.6.2009
hodnotu 4,211 mld. € a vykazali tak medzirocny
rast 6,2 %. Rezervy v Zivotnom poisteni dosiah-
li hodnotu 3,156 mld. €, rezervy v neZivotnom
poisteni 1,055 mld. €. V désledku vyssieho rastu

Graf 51 Vyvoj Skodovosti, nakladovosti
a kombinovaného ukazovatela (%)
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Tabulka 3 Skodovost, nakladovost a kombinovany ukazovatel skupin nezivotného poistenia

k junu 2009 (%)
Skodovost Nékladovost Kombinovan')’l
ukazovatel

Zivotné poistenie - Pripoistenie 19,82 24,10 43,92
Poistenie Urazu a choroby 22,89 39,15 62,04
PZP 53,08 22,26 7533
Poistenie motorovych vozidiel 70,57 34,61 105,19
E?;Ztterineij kscl:é): na inych ako pozemnych dopravnych 235 15,04 17,39
Poistenie zodpovednosti dopravcu 14,91 29,07 43,98
Poistenie majetku 53,87 25,94 79,81
VSeobecné poistenie zodpovednosti za Skodu -12,92 29,13 16,21
Poistenie Uveru, kaucie a roznych finan¢nych strat 92,05 34,62 126,67
Poistenie pravnej ochrany 31,24 68,78 100,02
Asistencné poistenie 39,75 38,93 78,68
Aktivne zaistenie 15,36 24,21 39,57
Spolu 53,07 28,56 81,63
Zdroj: NBS.

Tabulka 4 Technické poistné postipené zaistovatelom

V1,09 V108 Zmena Podiel naf ttechnickom
(mil. EUR) (mil. EUR) (%) p°'(so/3°m

Spolu 0,1 0,1 -2,9 13,3

Zivotné poistenie 0,0 0,0 -84 1,9

NeZivotné poistenie 0,1 0,1 -2,5 24,2

Zdroj: NBS.
technickych rezerv v Zivotnom poisteni sa opat
mierne zvysil ich podiel na celkovych rezervach.  UILEAEVL)

Najvacsi narast oproti predchadzajucemu obdobiu
zaznamenala rezerva na krytie zavazkov v mene
poistenych, ¢o je v sulade s rastom technického
poistného v skupine Unit-linked poistenia. Najvac-
Sia rezerva — rezerva na Zivotné poistenie — vzrastla
0 3,5% na 2,417 mld. €. Jej podiel na celkovych re-
zervach v zivotnom poisteni postupne klesa, ked'sa
medzirocne znizil 0 3,4 p. b. na 76,6 %.

Struktura technickych rezerv v nezivotnom pois-
teni sa oproti minulému roku vyrazne nezmenila.
Rezervy sa zvysili 0 0,8 %, pricom najviac (o 1,3 %)
vzrastla technicka rezerva na poistné plnenia.

Brutto technické rezervy znizené o rezervu
na krytie zavazkov z finan¢ného umiestnenia
v mene poistenych tvorili k 30. jinu 2009 3 641

50
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2,01
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== Zivotné poistenie okrem technickej rezervy na krytie zévizkov
z finan¢ného umiestnenia v mene poistenych
Technicka rezerva na krytie zdvazkov z finanéného umiestnenia
v mene poistenych

=== Nezivotné poistenie spolu

== Spolu

Zdroj: NBS.
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Graf 53 Umiestnenie prostriedkov
technickych rezerv
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Pozndmka: Pod terminom ,Stdtne dlhopisy” sa rozumej dihopisy
SR a inych Stdtov EU, NBS a inych centrdlnych bdnk, garantované
SR, dlhopisy EIB, EBOR a MBOR.

mil. EUR a ich pokrytie aktivami predstavova-
lo 110,5 %. V prvom polroku pokracoval vyvoj
z druhého polroku 2008, ked poistovne zacali
presuvat cast aktiv do konzervativnejsich in-
vesticii. Poistovne nakupovali predovsetkym
Stdtne cenné papiere, znizovali objem aj podiel
bankovych dlhopisov a terminovanych vkla-
dov.

FINANCNA POZICIA POISTNEHO SEKTORA

Celkovy zisk poistovni za prvy polrok 2009 dosia-
hol vysku 70 mil. EUR, ¢o predstavuje medziro¢-
ny pokles o 13,5 %. Finan¢na situacia poistovni
sa tak opét zhorsila. Rentabilita vlastného imania
klesla na 5,81 %.

Finan¢ny vysledok poistovni medziro¢ne vzrastol
o viac ako 265 %, a to najma v désledku zisku z fi-
nan¢nych operdcii z Unit-linked produktov, ktoré
v predchadzajucom obdobi zaznamenali stratu

ANALYZA SLOVENSKEHO FINANCNEHO SEKTORA

1H 2009

FINANCNOM SEKTORE

(medziro¢nd zmena predstavuje 67 mil. EUR).
Zisk z Unit-linked produktov vSak nema vplyv na
celkovy hospodarsky vysledok poistovni, kedze
sa prejavi na raste technickej rezervy na Unit-
-linked produkty, ¢im znizuje technicky vysledok
Zivotného poistenia. Ked' abstrahujeme od Unit-
-linked produktov, finan¢ny vysledok poistovni
vzrastol len 0 14,2 %.

Pokles ziskovosti poistovni tak bol sposobeny
negativnym technickym vysledkom, ked' strata
dosiahla viac ako 20 mil. EUR. Technické vynosy
sa znizili, a to hlavne z dévodu poklesu predpi-
saného poistného. Na druhej strane, z dévodu
zvysenia nakladov na poistné plnenia spolu
s narastom rezervy na Unit-linked produkty, do-
$lo v prvom polroku 2009 k vyraznému narastu
technickych nékladov.

Sedem poistovni vykazalo stratu, ¢o je rovnaky
pocet ako v prvom polroku 2008.

Graf 54 Umiestnenie prostriedkov
technickych rezerv (%)
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KAPITOLA 2

2.3 OBCHODNICI S CENNYMI PAPIERMI

Pocas prvého polroka 2009 doslo vplyvom financnej krizy k vyznamnému medzirocnému poklesu
obchodovania s financnymi derivdtmi, a to az o 71 %. Obchody s ostatnymi finanénymi ndstrojmi,
najmd ndstrojmi periazného trhu a dlhopismi, naopak rdstli. Objem klientskeho majetku spravovaného
prostrednictvom spolocnosti s licenciou OCP takisto medzirocne mierne vzrdstol o 7 % na hodnotu 2
mld. €. Primeranost vlastnych zdrojov tychto subjektov splfiala zdkonnu troven s velkou rezervou.

Celkovy objem obchodov s dlhopismi, akciami
a podielovymi listami k 30.6.2009 medziro¢ne
narastol na hodnotu 7,4 mld. € (oproti 4,9 mld. €
k junu 2008), pricom skoro cely tento nérast bol
sposobeny obchodmi s dlhopismi prostrednic-
tvom bank.

V nominalnych hodnotach boli najobchodova-
nejsie nastroje penazného trhu, ktoré sa v prvom
polroku 2009 zobchodovali v objeme 72 mld.
€ a finan¢né derivaty v objeme 58 mld. €. Tieto
¢isla v3ak vyjadruju objem podkladovych aktiv
zobchodovanych néstrojov, skuto¢ny objem pe-
naznych tokov generovanych tymito obchodmi
je rddovo mensi.

Vplyvom financ¢nej krizy doslo k vyraznému
poklesu obchodovania s derivatmi. Prostred-

Graf 55 Struktura obchodov podla jednot-

livych investi¢nych nastrojov (mld. EUR)

nictvom bank sa uskutocnilo az 78 % celkové-
ho objemu derivatovych obchodov.

Objem klientskeho majetku, spravovaného
prostrednictvom obchodnikov s cennymi pa-
piermi (vratane bank a spravcovskych spolo¢-
nosti s licenciou na spravu klientskeho portfo-
lia) vzrastol medziro¢ne 0 7% (z 1,9 na 2,04 mld.
€).

Objem vlastnych zdrojov obchodnikov s cennymi
papiermi, ktori nie su bankami, a spravcovskych
spolo¢nosti s licenciou na spravu klientskeho
portfélia, sa v priebehu roka 2008 pohyboval
u vietkych subjektov vysoko nad zakonom po-
zadovanou hranicou.

Graf 56 Vyvoj objemu klientskeho majet-
ku spravovaného subjektmi s licenciou na
jeho spravu (mld. EUR)
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2.4 KOLEKTIVNE INVESTOVANIE

FINANCNOM SEKTORE

Mimoriadne nepriaznivy vyvoj v kolektivnom investovani na Slovensku v druhom polroku 2008 bol
ovplyvneny finan¢nou a ekonomickou krizou, ktord sa prejavila v ndraste nedévery na financnych
trhoch, v zvyseni kreditnych prirdzok na dlhové cenné papiere a v prepade akciovych trhov. V sektore
kolektivneho investovania sa tento vplyv prejavil vo vyraznom prepade cien niektorych aktiv

v podielovych fondoch, z coho ndsledne pramenila obava alebo nespokojnost investorov s aktudlnou
vykonnostou podielovych fondov. Ndsledkom bola vina redemdcii, ktord spbsobila zdporné Cisté predaje
a spolu s poklesom vykonnosti aj vyrazné znizenie Cistej hodnoty aktiv v podielovych fondoch. Na konci
druhého stvrtroka 2009 pod vplyvom zlepsujucich sa indikdtorov ocakdvaného ekonomického vyvoja,
oZivenia na akciovych trhoch, zaznamenaného poklesu rizikovej averzie investorov a upokojenia
situdcie na financnych trhoch, ako aj pod vplyvom nizkych drokovych sadzieb najmd na krdtkodobé
vklady v bankdch, sa do urcitej miery zvysil zdujem, resp. sa zniZili obavy investorov z investovania do
podielovych fondov a sektor sa stabilizoval. V prvom rade sa zastavila vina redemdcii a sektor v druhom
Stvrtroku uz vykdzal kladné cCisté predaje. Spolu so zlepsenim vykonnosti fondov sa to premietlo aj do
zastavenia prudkého poklesu Cistej hodnoty aktiv vo fondoch. Sektor vsak nadalej zostdva citlivy na

vyvoj na financnych trhoch.

Medzi janudrom 2009 a jinom 2009 doslo v ko-
lektivnom investovani k znizeniu aktiv pod spra-
vou vo vyske okolo 90 mil. EUR. Pod tento vyvoj
sa podpisal najma vysledok prvého stvrtroka. Na
konci sledovaného obdobia tak doméci sektor
kolektivneho investovania disponoval cistymi
aktivami v hodnote 3,7 mld. €.

Graf 57 Vyvoj cistej hodnoty aktiv

v podielovych fondoch predavanych v SR
(mld. EUR)
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Zdroj: NBS.
Pozndmka: Od roku 2006 su v idajoch zahrnuté aj uzavreté
a specidlne fondy.
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Pozitivny vplyv na vyvoj Cistej hodnoty aktiv mali
vo velkej miere fondy zahrani¢nych spravcov-
skych spolo¢nosti,® ktoré si pripisali narast 14%
a ukonili prvy polrok 2009 s bilanciou 570 mil.
EUR. Tuzemské fondy prvé tri mesiace roka este
Ciasto¢ne nadvazovali na dianie z predoslého
obdobia, ked sa ¢istd hodnota ich aktiv znizila
priblizne o 250 mil. EUR. Potom v$ak uz objem
aktiv zacal mierne rast, ¢im sa vysledny relativ-
ny pokles za prvy polrok zmiernil na necelych -
5 %. Cista hodnota aktiv vo fondoch tuzemskych
spravcovskych spolo¢nosti bola na konci juna
2009 okolo 3,1 mld. €. S ohfadom na opisany vy-
voj doslo k znizeniu podielu tuzemskych fondov,
¢o kontrastuje s postupnym narastom tohto uka-
zovatela v predoslych rokoch.

Pocas prvého polroka 2009 doslo na trhu k pokle-
su poctu tuzemskych spravcovskych spolo¢nosti
z desiatich na devat. Hoci v sledovanom obdobi
do velkej miery platilo, ze rast spravovanych ak-
tiv zaznamenali spolo¢nosti s mensim trhovym
podielom, zatial ¢o lidri trhu podla hodnoty aktiv
pod spravou stagnovali alebo klesali, dopad na
koncentraciu bol minimalny, a té ostala nadalej
vysokd. Dokumentuje to 86%-ny podiel troch
najvacsich hracov na trhu.

Najpriaznivejsi vyvoj v prvom polroku 2009, po-
kial' ide o ¢istu hodnotu spravovanych aktiv, za-
znamenali jednoznacne akciové fondy, v ktorych
sucet majetku domacich a zahrani¢nych fondov



Graf 58 Cista hodnota majetku v podielovych

fondoch spravovanych tuzemskymi spravcov-
skymi spolo¢nostami (mld. EUR)
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vzrastol o 22 %. Na tomto vysledku sa podielali
tak kladné ¢isté predaje, ako aj pozitivna vykon-
nost v tomto obdobi. Vyraznejsou mierou v tejto
kategorii k tomu prispeli zahrani¢né fondy. Prak-
ticky nezmeneny stav Cistej hodnoty aktiv v po-
rovnani konca decembra 2008 s koncom juna
2009 znamenal pre podielové fondy penazného
trhu dalsie mierne posilnenie dominantnej trho-
vej pozicie o 1 p. b. na 46 % objemu aktiv celé-
ho sektora. S miernym poklesom spravovaného
majetku pod Uroviiou sektorového priemeru
skoncili za prvych Sest mesiacov roka dlhopisové
a zmiesané fondy. Markantnejsi Ubytok sa do-
tkol fondov fondov (-7 %) a predovsetkym inych
fondov (-14%), bez ohladu na to, Ze zahrani¢né
fondy tychto dvoch kategoérii v danom case dy-
namicky rastli.

Drzitelmi podielovych listov fondov tuzemskych
spravcovskych spolocnosti boli takmer vylu¢ne
rezidenti SR. Podiel domdcnosti, tradi¢ne majo-
ritnej skupiny podielnikov, klesol pocas prvého
polroka 2009 o 3 b. p. na 79% z objemu vyda-
nych podielov.

Trend hromadnych redemdcii, ktory zasiahol
sektor kolektivneho investovania ku koncu roka
2008, pokracoval aj po prelome rokov, avsak uz
v ovela miernejsej forme. Po¢nuc aprilom 2009 sa
zaporné Cisté predaje zastavili a do fondov zacalo

Graf 59 Objem majetku v jednotlivych
kategoériach fondov k jinu 2009 (mid. EUR)
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pritekat viac novych prostriedkov, ako bolo po-
dielnikmi vyberanych. Kumulativne ¢isté predaje
za prvy polrok 2009 za vietky fondy dosiahli-171
mil. EUR, resp. - 4,5 % aktiv z decembra 2008. Z3-
pornu hodnotu Cistych predajov dosiahli takmer
vsetky kategorie fondov. Najvacsi podiel na za-
pornych &istych predajoch vo vyske okolo 20%
aktiv, bol zaznamenany v kateg6rii inych fondov,
ktorych podstatnou castou su zaistené fondy.
U ostatnych kategérii tato miera neprekrocila
8 %. Akciové fondy si ako jediné pripisali kladné
Cisté predaje vo vyske 8% ich aktiv, ¢o mozno
potencialne interpretovat tak, ze podielnici sta-
vili na to, Ze akciové trhy sa v predoslom obdobi
ocitli na svojom dne a ocakavali do buducnosti,
Ze by im mohla ich investicia do tychto aktiv pri-
niest zaujimavé zhodnotenie Uspor.

Pokial ide o porovnanie Struktury portfélii v jed-
notlivych kategdriach fondov na konci roka 2008
ak 30.6.2009, je mozné konstatovat, ze ani v jed-
nom pripade nedoslo k vyraznej zmene v rozde-
leni majetku medzi zékladné typy pripustnych
investi¢nych nastrojov. Medzi mensie zmeny pat-
ri napriklad narast podielu prostriedkov na ban-
kovych uctoch na ukor dlhopisov v penaznych,
dlhopisovych a zmiesanych fondoch. Opacné
zistenie, teda ndrast podielu dlhopisovej zlozky
a pokles zastupenia prostriedkov na bankovych
uctoch, plati pre kategériu inych fondov. Akciové
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Graf 60 Mesacny vyvoj kumulativnych

¢istych predajov otvorenych podielovych
fondov v SR za prvy polrok 2009 (mil. EUR)
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a zmiesané fondy nahradzali cast prostriedkov
umiestnenych do akcii investiciami do podielo-
vych listov inych podielovych fondov.

Priemernd vazena medziro¢cnd vykonnost
k 30.6.2009 sa v porovnani s koncom predoslého
roka zlepsila vo vietkych kategériach fondov, no
napriek tomu sa nachadzala z dlhodobého hla-
diska na nizkych drovniach. Kladné nominélne
zhodnotenie podielov sa podarilo zabezpecit iba
penaznym fondom (1,5%) a skupine fondov po-
zostavajucich z inych a Specidlnych fondov (2%).
Dlhopisové fondy nadalej zostali v medziro¢nej
strate -0,85%, aj ked' oproti decembru 2008 to
predstavuje zmiernenie zapornej vykonnosti
o polovicu.

Najnepriaznivejsia situacia vo vztahu k vykon-
nosti pretrvavala vo fondoch so zastupenim
majetkovych cennych papierov. Aj ked' globalne
akciové trhy zaznamenali v priebehu prvych Sies-
tich mesiacov roka 2009 pomerne silné oZivenie,
zdaleka to nepostacovalo na vymazanie strat
z predoslého obdobia prudkého poklesu. Me-
dziro¢né vynosy akciovych fondov, zmiesanych
fondov a fondov fondov sa tak stale nachadzali
hlboko v zapornom pasme na hladinach -30%,
-8%, resp.-14 %.
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Graf 61 Porovnanie Struktiry majetku
v jednotlivych kategériach fondov k junu
2008 a 2009 (%)
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V prvom polroku 2009 sa uz zacal naplno pre-
javovat dopad poklesu objemu spravovanych
aktiv na vynosy z odplat tuzemskych sprav-
covskych spolo¢nosti. Medziro¢nd zmena vy-

Graf 62 Porovnanie priemernych ro¢nych

vykonnosti otvorenych podielovych fondov
podla jednotlivych kategorii (% p. a.)
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Zdroj: NBS.
Pozndmka: Udaje na vodorovnej osi st v % za rok.
Fondy st vdZené cistou hodnotou majetku.



nosov z odplat v jednotlivych spravcovskych
spolo¢nostiach dobre korelovala so zmenou
Cistej hodnoty aktiv pod ich spravou. Klesali
aj ndaklady spravcovskych spolo¢nosti, avsak

v mensej miere ako vynosy. Ziskovost sektora sa
v désledku takéhoto vyvoja medziro¢ne znizila
o dve tretiny na 1,9 mil. EUR. V strate skoncili
dve spolo¢nosti.
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9 Trvanie druhej fdzy otvorenia
sa datovalo od 15.11.2008 do

30.6.2009. Vetky Ziadosti o vystup
sa vsak spracovdvali v roku 2009.
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2.5 DOCHODKOVE SPORENIE

FINANCNOM SEKTORE

Objem majetku spravovaného fondmi v druhom pilieri déchodkového sporenia v prvom polroku

2009 nadalej rdstol, vdaka pravidelnym prispevkom sporitelov. V désledku prijatia novely zdkona

o starobnom déchodkovom sporeni sa vyznamne zmenila investi¢nd stratégia fondov. Ich snahou

bolo znizenie volatility portfdlii, co sa prejavilo na poklese rizikovejSich investicii a vyznamnom ndraste
podielu uloZiek v bankdch. Dotklo sa to najmd vyvdZenych a rastovych fondov. Na konci prvého polroka
vznikla paradoxnd situdcia, ked'Struktdra investicii v rastovych fondoch bola konzervativnejsia ako

v samotnych konzervativnych fondoch.

Na vykonnosti fondov sa v priebehu prvého polroka prejavila stabilizdcia na financnych trhoch. V prvom
polroku 2009 rastové a vyvdzené fondy dosiahli mierne pozitivau vykonnost. Medzirocné zdporné
vykonnosti boli do velkej miery ovplyvnené negativnym vyvojom na finan¢nych trhoch v druhom

polroku 2008.

2.5.1 DRUHY PILIER DOCHODKOVEHO
SPORENIA

POKLES POCTU SPORITELOV V DOSLEDKU OTVORENIA SYSTEMU
Pocas celého prvého polroka 2009 pokracovala
tzv. druha faza otvorenia systému starobného
dochodkového sporenia.” Tymto otvorenim sa
druhy pilier déchodkového sporenia stal docas-
ne dobrovolny, ¢o znamena, ze existujuci spori-
telia mohli poziadat o odchod zo systému a pre-
vod svojich nasporenych prostriedkov na ucet
Socialnej poistovne. Naopak, Ucastnici vylu¢ne
prvého piliera déchodkového sporenia dostali
moznost prejst na kombinovany spdsob v rdmci
povinného déchodkového zabezpecenia. Pocet
sporitelov, ktori sa rozhodli pre odchod z druhé-
ho piliera dochodkového sporenia v priebehu
druhej fazy otvorenia dosiahol priblizne 56 tis.
Nakolko prilev novych sporitelov pocas prvého
polroka bol nizsi (okolo 32 tis.), viedlo to k po-
klesu celkového stavu sporitelov k 30.6.2009 na
Uroven 1 459 443.V porovnani s koncom roka
2008 to predstavuje Ubytok 1,6 %. Pokles v Uz-
kom pasme okolo sektorového priemeru zazna-
menali vietky dochodkové spravcovské spoloc¢-
nosti. Relativne k stavu sporitelov z konca roka
2008 sa vacsi sklon k odchodu z druhého piliera
dochodkového sporenia prejavil v konzervativ-
nych a vyvazenych fondoch.

ABSOLUTNY PRIRASTOK CISTEJ HODNOTY AKTiV BOL VYSSi
AKO V PREDOSLYCH DVOCH POLROKOCH

Na druhej strane, taktiez v percentualnom vyjad-
reni, najviac novych sporitelov sa prihlasilo do
konzervativnych fondov, ktoré si tak ako jediné
v sucte celého sektora pripisali kladny cisty prilev
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Graf 63 Cista hodnota majetku déchodkovych
fondov spravovana jednotlivymi déchod-

kovymi spravcovskymi spolo¢nostami (mld.
EUR)
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sporitelov. Oba tieto trendy su pokrac¢ovanim si-
tudcie z roku 2008. Aspon Ciastocne ich je mozné
interpretovat tak, ze druhy pilier opustali vo véc-
$ej miere starsi sporitelia, u ktorych bola nizsia
pravdepodobnost, Ze sa nachadzaju v rastovom
fonde a tiez, Ze pod vplyvom finan¢nej krizy sa
pomerne velkd ¢ast novych sporitelov rozhodla
pre konzervativne fondy.

Napriek tomu, ze pocet sporitelov poklesol, cCis-
td hodnota majetku vo fondoch vzrastla pocas
prvych Siestich mesiacov roka 2009 o 378 mil.



Graf 64 Podiel jednotlivych typov déchodko-

vych fondov na celkovom objeme spravova-
ného majetku

29 %

m Konzervativny - 4 %
Vyvazeny - 29 %
B Rastovy - 67 %

Zdroj: NBS.

EUR, ¢o je pomerne vyrazne vy33i prirastok ako
za rovnaké obdobie predoslého roka a priblizuje
sa viac objemu narastu Cistej hodnoty majetku
dosiahnutej v jednotlivych polrokoch roka 2007.
Relativne prirastky Cistej hodnoty majetku pod
spravou jednotlivych dochodkovych spravcov-
skych spoloc¢nosti sa navzdjom odliovali iba
minimalne, a tak ich doterajsie trhové podiely,
merané objemom spravovanych aktiv, ostali za-
chované. K zmendm oproti doterajSiemu stabil-
nému stavu nedoslo ani v rozdeleni ¢istej hodno-
ty majetku medzi tri typy fondov (konzervativne,
vyvazené, rastoveé).

VYRAZNE ZMENY V ZLOZENi PORTFOLIA DOCHODKOVYCH
FONDOV V REAKCII NA LEGISLATIVNE ZMENY

Zlozenie portfélia druhého piliera déchodkové-
ho sporenia zaznamenalo pocas prvej polovice
roka 2009 vyrazné zmeny. Do konca juna 2009
doslo v dochodkovych fondoch k odpredaju
40% objemu dlhopisov a takmer vsetkych akcif,
ktoré mali na zaciatku roka v drzbe. Podiel dI-
hopisovej zlozky sa tym v sektore znizil na 34 %
Cistej hodnoty majetku vo fondoch, ¢o je v po-
rovnani s analogickym cislom z decembra 2008
polovi¢nd hodnota. Akciové investicie tvorili
k 30.6.2009 iba 0,9 % celkového portfélia, pricom
ide vylu¢ne o cenné papiere nadobudnuté pred
1. janudrom 2009. Styri zo Siestich spravcov-
skych spolo¢nosti dokonca nemali na prelome

Graf 65 Podiel jednotlivych druhov investicii
na celkovom objeme spravovaného ma-
jetku (%)
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polrokov v majetku svojich vyvézenych a rasto-
vych fondov Ziadne akciové tituly. Vacsia cast
prostriedkov uvolnenych pri tychto predajoch
bola do konca sledovaného obdobia umiest-
nend na beznych alebo terminovanych uctoch
v bankach. Zasttpenie tychto dvoch tried ak-
tiv stuplo na 19%, resp 25%, teda v sucte na
dvojnédsobok podielu k 31.12.2008 (6% bezné
ucty, 15% terminované ucty). V pripade dvoch
dochodkovych spravcovskych spolo¢nosti je
tento kombinovany podiel prostriedkov na u¢-
toch v bankach viac ako 65 % pre vietky tri typy
fondov. Dochodkové spravcovské spoloc¢nosti
tak vyuZili ustanovenie zakona, ktoré im umoz-
nuje umiestnit penazné prostriedky u svojho
depozitara bez akychkolvek obmedzeni. Vklady
u ostatnych bank a pobociek zahrani¢nych bank
sU naproti tomu limitované objemom 10 % z is-
tej hodnoty majetku v dochodkovom fonde.
V tejto suvislosti sa preto vynara otazka zvyse-
ného rizika koncentracie. Velky objem prostried-
kov akumulovanych v druhom pilieri sa tymto
spésobom nachadza v expozicii voc¢i malému
mnozstvu protistran, ktorymi su necelé dve de-
siatky bank. Navyse az 45%-ny podiel pripada
len na dve banky. Hoci riziko defaultu a nespla-
tenia si zavazkov v pripade ktorejkolvek z pred-
metnych bank mozno povazovat za minimalne,
dopad takejto udalosti by sposobil dotknutym
fondom obrovsku stratu.

ANALYZA SLOVENSKEHO FINANCNEHO SEKTORA

KAPITOLA 2

NBS
1H 2009

59



VYVO)

10 Novela zdkona ¢ 43/2004 Z. z.

o starobnom déchodkovom spore-

ni-zdkon ¢, 137/2009Z. z.
z 11.marca 2009.
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Druhou zloZkou, ktorou spravcovské spoloc-
nosti nahradili dovtedajsie investicie do dlho-
pisov, sa stali pokladni¢né poukdazky Statov
Eurépskej unie, ktoré sa dovtedy objavovali
v portféliach fondov iba v zanedbatelnej miere.
Predovietkym z dévodu ich vysokého prirastku,
vaha kategorie ostatné aktiva stupla v priebehu
prvého polroka 2009 z necelych 14% na viac
ako jednu Stvrtinu cistej hodnoty majetku. Pri-
tom klesal objem, a teda aj podiel menovych
terminovanych kontraktov, dovtedy majoritnej
zlozky ostatnych aktiv, a to jednak z dévodu
prechodu na euro a neskér v suvislosti so znizo-
vanim objemu cennych papierov denominova-
nych v cudzich menach.

Struktdra majetku vo vyvazenych a rastovych
fondoch sa len minimalne odchylovala od zlo-
zenia majetku za cely druhy pilier dochodkové-
ho sporenia. Vyvdzené fondy mali v porovnani
s rastovymi o malo vacsie zastUpenie dlhopi-
sov a ostatnych aktiv a menej bankovych de-
pozitov. Rovnaké tvrdenie avsak s vacsimi
rozdielmi plati pri porovnani konzervativnych
fondov s vyvazenymi. Doslo tak k paradoxnej
situdcii, Ze obvyklé rozdiely medzi jednotlivy-
mi typmi fondov sa nielen zmazali, ale dokon-
ca doslo k miernemu obratu, ked' najkonzer-
vativnejsiu Struktdru mali na konci juna 2009
rastové fondy a relativne najmenej konzerva-
tivnu fondy s privlastkom konzervativne. Vo
velkej miere to plati nielen agregétne, ale aj na
urovni jednotlivych déchodkovych spravcov-
skych spolo¢nosti.

Pomerne s istotou mozno konstatovat, ze opisa-
né zmeny v investi¢nej stratégii fondov neboli
podmienené vyvojom na finan¢nom trhu, ale su
dosledkom prijatia novej legislativy,'® ktord vy-
raznym sposobom zasiahla do Struktury a vysky
odplat za spravu. Sucastou predmetnej zakon-
nej Upravy su aj ustanovenia zavazujuce sprav-
covské spoloc¢nosti k doplneniu majetku fondu
z vlastnych zdrojov v pripade, ak fond v sledova-
nom obdobi dosiahol negativny vynos. Klicovy
je v tomto pripade horizont, v ktorom sa vykon-
nost fondov hodnoti a ktory je zadefinovany ob-
dobim Siestich mesiacov. Dochodkové spravcov-
ské spolocnosti tak v snahe minimalizovat riziko
dopinania majetku potrebovali znizit volatilitu
svojich portfolii, comu prisposobili ich struktd-
ru. Uvedené vysvetlenie podporuje aj fakt, Ze
preskupovanie portfélii od zaciatku aprila kores-
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Graf 66 Struktura dlhopisového portfélia

v jednotlivych typoch fondov (%, k ultimu
obdobia)
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ponduje s datumom schvalenia novely zakona
o starobnom dbéchodkovom sporeni. V prvych
troch mesiacoch roka nedochadzalo v Strukture
majetku k vyznamnym zmenam.

Napriek tomu, Ze dlhopisové portfélio fondov
druhého piliera podstupilo vyznamni zmenu v su-
vislosti s odpredajom mnohych emisii, trendy v je-
ho réznych charakteristikach pocas prvej polovice
roka 2009 prevazne pokracovali vo vyvoji z predo-
$lého roka. Narast o dalsich 10 p. b. na podiel dvoch
tretin celkového objemu dlhopisov zaznamenali
statne dlhopisy. Takmer cely tento relativny priras-
tok isiel na Ukor druhej vyznamnej skupiny obliga-
cif, ktorou su dlhopisy emitované bankami. Podiel
podnikovych dlhopisov a dlhopisov ostatnych
finan¢nych institdcii, dvoch minoritnych zloziek
portfolia, sa takisto za prvych Sest mesiacov roka
mierne znizil. Podiel dlhopisov domacich emiten-
tov na konci prvého polroka 2009 dosiahol 59 %.
Prevazne i$lo o Statne dlhové cenné papiere.

Vyrazne smerom nadol sa posuvala splatnost
dlhopisov nakuipenych vo fondoch. Priemernd
splatnost dlhopisového portfélia za cely sek-
tor vazenda objemom aktiv na drovni 1,35 roka
dosiahnutd k junu 2009 predstavuje oproti pre-
doslému obdobiu poloviénd hodnotu tohto
ukazovatela. Priemerné vazené splatnosti jed-



notlivych fondov lezali v pdsme od 0,4 do 2,6
roka. Vynimku z trendu znizujucej sa priemer-
nej splatnosti reprezentovali iba fondy jednej
spravcovskej spoloc¢nosti, ktorych splatnost
Ciasto¢ne vzréstla.

Pomerné rozdelenie objemu dlhopisov z konca
roka 2008 podla typu kupoénu na variabilné, fix-
né a bezkupénové na Urovni 42%, 32% a 26 %
sa v priebehu prvého polroka 2009 zmenilo na
23 %, 42% a 35 %. To znamena, ze dalej pokra-
¢oval vyrazny odklon od dlhopisov s variabil-
nou sadzbou smerom k fixnym a bezkupéno-
vym dlhovym cennym papierom. Neplati to len
agregatne, ale aj naprie¢ jednotlivymi typmi
fondov.

Z dvoch vyssie uvedenych trendov, ktorych
posobenie na duraciu dlhopisového portfélia
je protichodné, mal dominantny vplyv pokles
priemernej splatnosti, ktory stlacil priemernu
(modifikovanu) duréciu tejto investi¢nej zlozky
pri konzervativnych fondoch pod hranicu jedna
a este vyraznejsie, pod uroven 0,5, pri vyvéaze-
nych a rastovych fondoch. K nizkej durécii celko-
vych aktiv dalej prispievaju aj objemovo vyznam-
né pokladni¢né poukazky s maturitou jeden rok
alebo nizSou. Znizenie duracie urokovo citlivych
nastrojov bolo s vysokou pravdepodobnostou
sucastou opatreni zo strany spravcovskych spo-
lo¢nosti na obmedzenie volatility Cistej hodnoty
aktiv, a s tym suvisiacej vykonnosti v kontexte
optimalizacie portfélia pre fungovanie tychto
spolo¢nosti v prostredi novej legislativy nacrtnu-
tej v predoslom texte.

Podiel investicii dochodkovych fondov deno-
minovany v zahrani¢nych menéch sa po pre-
chode na euro a $trukturdlnych zmenach v zlo-
Zeni majetku ocitol na takmer zanedbatelnej
urovni.

VYKONNOST DOCHODKOVYCH FONDOV'”

Kratkodobd medziro¢na vykonnost (druhy spo-
sob merania) rastovych podielovych fondov sa
pocas prvého polroka 2009 vyvijala pomerne
volatilne, a to predovietkym v jeho Gvodnych
mesiacoch. Aj ked zastupenie akciovej zlozky
bolo pocas celého sledovaného obdobia na
nizkej urovni, priebeh vynosnosti vyrazne ko-
reloval s tym, ako sa odvijala situacia na akcio-
vych trhoch. Po tom, ¢o sa v zévere roka 2008
priemerny vynos rastovych fondov pohyboval

ku fungovania druhého piliera, na prelome
rokov sa vykonnost posunula z pasma okolo
-8% na novu oscila¢nu hladinu s hodnotou
priblizne -6 %. V juni ich vynos prevazne rastol
a k 30.6.2009 sa zastavil na urovni -4,8 %. Situ-
acia vo vyvazenych fondoch presne kopirovala
rastové fondy, avsak s rozdielom, Ze hodnoty
v jednotlivych dnhoch boli o 1,5 az 2 percentu-
alne body vyssie. Konzervativne fondy si s vy-
nimkou zaveru prvého polroka 2009 udrziavali
pomerne stabilnu priemernt vykonnost cca.
3 %. AZ jun pre tieto fondy predstavoval po-
kles tesne pod 2 %, pricom k 30.6.2009 to bolo
1,9 %. K medziro¢nej vykonnosti vyvézenych
a rastovych fondov je potrebné poznamenat,
ze dosiahnuté hodnoty su predovietkym vy-
sledkom poklesu AHDJ z druhého polroka
2008, pricom prvych Sest mesiacov roka 2009
prinieslo tymto fondom v priemere kladné
zhodnotenie 0,14 % resp. 0,1 %.

Z dlhodobejsieho pohladu na vykonnost pokra-
Coval trend jej vyrazného poklesu v rastovych
a vyvazenych fondoch, nastoleny v poslednom
stvrtroku 2008. Ku koncu sledovaného obdobia
sa vynos merany touto metodikou preklopil pri
obidvoch typoch fondov do zapornych (isel,
a v zavere juna 2009 dosiahol -1,5 % (rastové fon-
dy), resp.-0,5% (vyvézené fondy). Smerom nadol
sa pohybovala aj dlhodoba vykonnost konzerva-
tivnych fondov, avsak iba miernym tempom, vy-
sledkom ¢oho bola hodnota 3,6 % k 30.6.2009.

Medziro¢ny vyvoj ziskovosti ddchodkovych
spravcovskych spolo¢nosti bol vyrazne negativ-
ny. Sektorova strata za prvy polrok 2009 vo vyske
-1,15 mil. EUR predstavuje oproti rovnakému ob-
dobiu predchadzajuceho roka pokles o takmer
160 %. Na druhej strane treba viak poznamenat,
Ze toto nepriaznivé porovnanie hospodarskeho
vysledku sektora ako celku bolo do velkej mie-
ry ovplyvnené negativnym vyvojom ziskovosti

Tabulka 5 Ro¢na vynosnost déchodkovych

fondov k junu 2009

Typy fondov Vazeny priemer (%)
Konzervativne fondy 1,9
Vyvazené fondy -34
Rastové fondy -4,8

Zdroj: NBS.
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11 Vykonnost déchodkovych fondov
v druhom pilieri sa pre Ucely tejto
sprdvy sleduje dvoma spésobmi.
Prvy spésob predstavuje dlhodo-
bejsi pohlad a je prevzaty z predo-
slého znenia zdkona o starobnom
ddchodkovom sporeni, kde bol
definovany priemerny vynos dé-
chodkového fondu (resp. priemerny
vynos trhovej konkurencie), ktory
jev podstate aritmetickym prieme-
rom medzirocnych percentudlnych
zmien déchodkovych jednotiek za
poslednych 24 mesiacov predchd-
dzajucich driu, ku ktorému sa vynos
pocita.

Vzhladom na prevazne rocny
hodnotiaci horizont tejto sprdvy
sa pristupuje k analyze vykonnosti
aj na zdklade tzv. medzirocnej
vykonnosti, zachytdvajicej vynos
fondu dosiahnuty za 12 mesiacov
predchddzajucich driu, ku ktorému
savynos pocita, a to pomocou
medzirocnej percentudlinej zmeny
hodnoty déchodkovej jednotky.
Detailnejsie informdcie st v Casti
Terminoldgia a skratky.
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Graf 67 Vyvoj aktudlnej hodnoty déchodkovej

jednotky v jednotlivych typoch fondov
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v jednej z déchodkovych spravcovskych spolo¢-
nosti. Kladny hospodarsky vysledok v sledova-
nom obdobi dokazali vytvorit dve spolo¢nosti.

2.5.2 TRETI PILIER DOCHODKOVEHO
SPORENIA

STAGNACIA POCTU UCASTNIKOV DOPLNKOVEHO
DOCHODKOVEHO SPORENIA

Napriek tomu, Ze na rozdiel od druhého déchod-
kového piliera, maju ucastnici v lll. dochodkovom
pilieri stdle moznost dobrovolného vstupu do
daného piliera, prebiehajuca celosvetova finan¢-
na kriza, zvazovanie investovania dostupnych
finan¢nych prostriedkov domacnosti v obdobi
finan¢nej neistoty, ako aj neistota legislativnej
stability dochodkového systému spésobila, Ze
pocet ucastnikov v Ill. dbchodkovom pilieri opro-
ti koncu minulého roka stupol len minimalne
(0 0,1% na uroven 849 tis. Ucastnikov sporenia).
Ubytok ucastnikov sporenia bol zaznamenany
vo fondoch troch doplnkovych déchodkovych
spolocnosti Vac¢sina tcastnikov sporenia (96,1 %)
je stale evidovana v prispevkovych doplnkovych
dochodkovych fondoch.

POKLES PRIRASTKU CISTEJ HODNOTY AKTIV
Odhliadnuc od toho, Ze ku koncu prvého pol-
roka 2009 bol zaznamenany prirastok cistej
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Graf 68 Cista hodnota majetku déchod-
kovych fondov spravovana doplnkovymi
dochodkovymi spolo¢nostami (mld. EUR)
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Zdroj: NBS.

hodnoty spravovaného majetku fondov doplin-
kovych doéchodkovych spolo¢nosti (polro¢ne
4,8% a medziro¢ne 11,1%), na hodnotu NAV

konca roka 2006.

STUPOL PODIEL DLHOPISOV NA CELKOVOM MAJETKU
FONDOV

Viac ako dve tretiny majetku je podobne ako
v predchadzajucom obdobi investovanych v dI-
hopisoch a nie¢co menej ako jedna tretina na
beZznych a terminovanych uctoch v bankach.
V prvom polroku 2009 teda Struktura majetku,
pozorovana koncom roka 2008, ostala viac-me-
nej zachovand. Na rozdiel od druhého déchod-
kového piliera v sledovanom obdobi neprislo
k radikdlnemu preskupeniu spravovaného ma-
jetku.

Podiel dlhopisovej zlozky portfédlia majetku do-
plnkovych déchodkovych fondov sa zvysil na
67,5%, na ukor investicii do bankovych uctov,
terminovanych vkladov a menovych termino-
vanych kontraktov, ktoré poklesli v suvislosti so
vstupom do eurozény. Objem akciovej zlozky
portfélia ostal na nezmenenej trovni 1,5 %.

Vacsina spravovaného majetku bola investovana
v domacej mene (98,2 %). Nakolko prispevkové
fondy doplnkovych déchodkovych spolo¢nosti



Graf 69 Podiel jednotlivych druhov in-

vesticii na celkovom objeme spravované-
ho majetku (%)

Zavazky
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Zdroj: NBS.

maju vacsinovy podiel na fondoch spolu (96,5 %),
rozlozenie spravovaného majetku v nich ma
vplyv na rozlozenie spravovaného majetku za
fondy spolu. V pripade vyplatnych fondov zo-
stava zachované rozloZenie s vac¢sinou majetku
investovanou do dlhopisovych investicii (55 %),
a do bankovych uctov (45,1 %).

Fondy doplnkovych déchodkovych spolo¢nos-
ti v priebehu sledovaného obdobia investovali
prevazne do eurépskych dlhovych cennych pa-
pierov (97,1%). Len necelé 3% dlhopisov bolo
emitovanych v USA. Prevaznd vacsina majetku,
investovaného fondmi do eurépskych dlhopi-
sov, bola investovand do bezpecnych Statnych
dlhopisov (59,9 %), neceld jedna tretina do ban-
kovych dlhopisov (31 %).

VYKONNOST FONDOV TRETIEHO PILIERA'?

V pripade prispevkovych fondov sa vykonnost
za jednotlivé fondy pohybovala v intervale od
-11,56% do 1,66% (vazeny priemer za vsetky
prispevkové fondy k 30.6.2009 predstavoval
-0,19%, v porovnani s hodnotou -2 % ku koncu
rastové prispevkové fondy dvoch doplnkovych
dochodkovych spoloc¢nosti. Vykonnost vyplat-
nych doplnkovych doéchodkovych fondov sa
v sledovanom obdobi pohybovala v prevazne
kladnych ¢islach do 1,54% (vazeny priemer za
vsetky vyplatné fondy je ku koncu sledovaného
obdobia 0,74 %, kym k 31.12.2008 predstavoval
hodnotu 1,4 %), len vyplatny fond jednej dopln-
kovej déchodkovej spolo¢nosti ako jediny z vy-
platnych fondov dosiahol zapornu vykonnost
(-1,65 %).

NARAST ZISKOVOSTI DOPLNKOVYCH DOCHODKOVYCH
SPOLOCNOSTI

Doplnkové dochodkové spolo¢nosti vytvorili ku
koncu juna 2009 zisk celkovo 3,3 mil. EUR.V me-
dziro¢nom porovnani vyvoja ziskovosti mézeme
kon3tatovat narast zisku u troch doplnkovych
dochodkovych spolocnosti, pokles zisku u jed-
nej spolo¢nosti a jedna spolo¢nost vykazala me-
dziro¢ne niZsiu stratu.

Odplaty doplnkovych déchodkovych spolo¢nos-
ti tvorili k 30.6.2009 celkovo 13 mil. EUR. Z tejto
sumy predstavovali odplaty za spradvu dopln-
kového dochodkového fondu priblizne 83,4 %.
Naklady a poplatky, ktoré uhradili doplnkové do-
chodkové spoloc¢nosti v suvislosti s doplnkovym
doéchodkovym sporenim tretim osobam, pred-
stavovali k junu 2009 sumu 0,45 mil. EUR. V pre-
vaznej miere islo o odplaty za vykon ¢innosti
depozitéra a poplatky centralnemu depozitarovi
a bankam.

KAPITOLA 2

12 Vykonnost fondov doplnkovych
déchodkovych spolocnosti pre
lcely analyzy je merand priamo

tymito spolocnostami.
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3 RizIKA v SLOVENSKOM FINANCNOM SEKTORE

Vyvoj rizik v domdcom bankovom sektore je velmi tizko spojeny s vyvojom ekonomickej

situdcie v domdcej ekonomike a v ekonomikdch hlavnych zahranicnych partnerov. Zhorsenie
ekonomického vyvoja tak zdkonite obmedzilo schopnosti podnikového sektora a domdcnosti
spldcat tvery bankdm.

Vyraznejsi ndrast kreditného rizika bol zatial zaznamenany v podnikovom sektore. ViiéSina sektorov
v prvom polroku 2009 evidovala vyznamny pokles trZieb a ziskov. Zhorsila sa likviditnd pozicia
podnikového sektora a klesla platobnd disciplina. Z uverov podnikom, ktoré maju banky vo svojich
portfélidch, az 14 % podnikov zaznamenalo stratu alebo vyznamny pokles trzieb. Negativne

trendy boli zaznamenané aj v sektore komercnych nehnutelnosti, pricom je mozné ocakdvat aj

ich pokracovanie. Vyznamnou nevyhodou kreditnych expozicii bdnk voci podnikovému sektoru je
pomerne vyznamny podiel sektorov, ktoré vykazuju vysoku citlivost na zmeny ekonomického cyklu.
Vyrazné oZivenie v najblizsom obdobi neocakdvame, aj vzhladom na uvedend citlivost sektorov, ¢o
bude vytvdrat'tlak na ziskovost bdnk.

Zhorsend financnd pozicia podnikov sa zacala prejavovat aj pri objeme zlyhanych tverov
aomeskaniach v spldcani tverov. Najmd v poslednych mesiacoch prvého polroka 2009 vyznamnejsie
stupol objem zlyhanych tverov a Gverov s omeskanim.

Negativny ekonomicky vyvoj pocitil aj sektor domdcnosti. K prvému polroku vsak obmedzenie
schopnosti spldcat uvery nebolo az také vyznamné, ako pri podnikoch. ZataZenie prijmov domdcnosti
spldtkami vzrdstlo len mierne. Na druhej strane stupol podiel uverov na byvanie poskytnutych
domdcnostiam s niZzsim prijmom. Ukazovatele, ktoré vplyvaju na kreditné riziko domdcnosti,
zamestnanost a prijmy, sa negativne vyvijali najmd pri nizsich prijmovych skupindch, ktoré vykazuju
vyssiu mieru zadlzenosti len pri spotrebitelskych uveroch.

Predpokladdme, Ze s ocakdvanym postupnym prenesenim negativneho vyvoja z podnikového
sektora na obyvatelstvo, ich kreditné riziko este vzrastie. Rizikovejsimi st najmé domdcnosti

s vysSou mierou zataZenia uverovymi spldtkami, ktoré disponuju len malym ,vankusom” v pripade
vypadku prijmov. Do tejto skupiny patria najmd Gvery na byvanie poskytnuté v rokoch 2008
a2007.

Vyvoj zlyhanych tverov viac menej koresponduje s uvedenymi trendmi. Vyraznejsi ndrast zlyhanych
uverov bol zaznamenany najmdi pri spotrebitelskych uveroch a precerpaniach na beznych uctoch.
Podiel zlyhanych uverov na nehnutelnosti je stdle relativne nizky.

Zo strednodobého pohladu sa ako zdroj kreditného rizika méze javit aj vysoky podiel uverov, ¢i uz
podnikom alebo domdcnostiam, s krdtkou fixdciou trokovych sadzieb. Potencidlny vyrazny ndrast
urokovych sadzieb by mohol vyznamne zvysit uverové zataZenie klientov bdnk. Riziko takéhoto
scendra spociva najmd v relativne rychlom dopade na bankovy sektor.

Z hladiska rizika likvidity mozZno povazovat krytie volatilnych zdrojov likvidnymi aktivami, ktoré bolo
zavedené opatrenim NBS ¢. 18/2008, za uspokojivé. Hoci prijatie eura a s nim spojené ukoncenie
sterilizacnych pozicii NBS a pokles objemu vkladov od zahrani¢nych bdnk malo vyrazny vplyv na
Strukturu likvidnych aktiv aj volatilnych pasiv, hodnota podielu likvidnych aktiv k volatilnym pasivam
sa znizila iba mierne.

Na mieru vystavenia sa instittcii na slovenskom finan¢nom trhu voci trhovym rizikdm mal vplyv
vyvoj globdlnej krizy na financnych trhoch, najmd znizenie volatility na akciovych trhoch a zvysenie
volatility Grokovych sadzieb. Prijatie eura prispelo k zniZeniu vietkych typov rizik. Vystavenie voci
trhovym rizikam pocas prvého polroka 2009 sa vyrazne zniZilo najmd vo fondoch DSS vdaka Strukture
ich investicii. Banky su relativne citlivé voci trokovému riziku v bankovej knihe. Tdto citlivost sa pocas
prvého polroka 2009 mierne prehibila.
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RIZIKA V SLOVENSKOM

FINANCNOM SEKTORE

3.1 KREDITNE RIZIKO DOMACNOSTi V BANKOVOM SEKTORE

ZHORSENIE UKAZOVATELOV ZASIAHLO NAJMA NIZSIE
PRIJMOVE SKUPINY

Schopnost splacat uvery bankam je pri zjedno-
dusenom pohlade dana najma vyvojom prijmov
a nezamestnanosti. Obidva tieto ukazovatele
zaznamenali od zadiatku roka 2009 negativne
trendy.

Negativny ekonomicky vyvoj sa od zaciatku roka
2009 prejavuje na raste nezamestnanosti, pri-
¢om tempo rastu na Slovensku bolo vy3$sie ako
priemer EU. V oblasti zamestnanosti sa negativ-
ne trendy v prvom Stvrtroku prejavili hlavne pri
nizsich prijmovych skupinach. Z tohto pohladu
su ohrozenejsie Uvery spotrebitelského charak-
teru, ktoré su v rdmci prijmovych skupin rozde-
lené podstatne rovnomernejsie, ako Uvery na
byvanie. Pri tychto je zjavna pomerne vysoka
koncentracia pri vy3sich a strednych prijmovych
skupinach.

Pokles ekonomiky sa negativne prejavil aj na
prijmoch domacnosti. Nominalne mzdy zazna-
menavaju vyznamnejsi pokles tempa rastu od
stvrtého Stvrtroka 2008. V prvom stvrtroku no-
minalne mzdy medziro¢ne stupliiba o 4 %. Vyvoj
v prvom polroku 2009 v porovnani s poslednym
stvrtrokom 2008 bol negativny najma v najniz-

Graf 70 Vyvoj miery nezamestnanosti (%)

2008 ‘ 2009

= SR «= EU27

Zdroj: Eurostat.

Sich prijmovych kategoériach. V Struktire miezd
sa znizovali predovsetkym priplatky, odmeny
a prémie.

NizSie tempo rastu miezd je mozné vzhladom na
obmedzené prostriedky podnikového sektora
ocakavat za cely rok 2009. Vo vybranych sekto-
roch, najma v priemysle a hotelierstve, vzhladom
na skracovanie pracovnej doby, déjde aj k pokle-
su miezd.

VZRASTLO ZADLZENIE NIZS$iCH PRIJMOVYCH SKUPIN
Zadlzenie domacnosti Uvermi na nehnutelnos-
ti bolo nadalej sustredené najma v strednych
a vyssich prijmovych skupinach. V roku 2008
vsak doslo k pomerne vyraznému ndarastu podie-
lu nizsich prijmovych skupin. Tie tvorili na konci
roka 2008 uz takmer 30% z celkového objemu
uverov na byvanie.

Tento posun predstavuje riziko najma z pohla-
du vyssieho zatazenia najnizSich prijmovych
skupin Uverovymi splatkami. Podiel Uverovych
splatok na disponibilnych prijmoch sa pri dvoch
priemerne na urovni 40 %. Pri vyssich prijmo-
vych kategéridch spléatky tvorili priemerne 15 %
z prijmov.

Graf 71 Zmeny v zamestnanosti podla

klasifikacie zamestnani (Stvrtrocne) (%)

3Q i 4Q i 1Q i 2Q

2008 2008 2009 2009
Riadiace funkcie

B Sluzby, administrativni pracovnici

M Zamestnanci s nizSou kvalifikaciou

Zdroj: SUSR.
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Graf 72 Vyvoj nominalnych miezd (Stvrtro¢né

zmeny) (%)
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Graf 73 Poskytnuté tvery na nehnutelnosti
podla prijmovych skupin domacnosti (%)

4Q2007  1Q2008  2Q2008 3.Q2008  4Q2008 102009

W Riadiace funkcie
Sluzby, admin. pracovnici
Zamest. s nizSou kvalifikaciou
=== Priemer SR (medziro¢na zmena)

Zdroj: MPSVaR SR, vlastné prepocty.

Pozndmka: Rozdelenie do jednotlivych tried vychddza z ¢lenenia
podla hlavnych tried KZAM. Definicie jednotlivych tried st uvede-
né v casti Prilohy. Priemer SR vyjadruje medzirocné zmeny nomi-
ndlnych miezd.

ZHORSUJUCA SA KVALITA PORTFOLIi UVEROV
DOMACNOSTIAM

Od zaciatku roka 2009 do mdja stupol objem zly-
hanych Uverov domécnostiam o priblizne 77,5 mil.
EUR, ¢o predstavuje zvysenie objemu zlyhanych
uverov takmer o 17 %. Zlyhané tvery stupali najma
pri spotrebitelskych Gveroch, ktoré sa vyznacuju
vyssou rizikovostou. Rastli viak aj zlyhané uvery pri
rizikovejsich kategériach tverov na byvanie, najma
inych Gveroch na byvanie a medzitveroch.

Na druhej strane, objemy zlyhanych tverov pri
relativnom hodnoteni na celkovom objeme po-
skytnutych uverov rastli iba mierne. Relativne
nizky podiel zlyhanych uverov si udrzuju najma
uvery na byvanie.

Na rozdiel od sektora podnikov, v sektore do-
maécnosti zatial banky nezaznamenali vyznamny
rast Uverov s omeskanim do 90 dni. Medianova
hodnota podielu Uverov bez akéhokolvek omes-
kania za bankovy sektor tvorila na konci druhého
stvrtroka priblizne 88 % vsetkych tverov. Podiel
uverov s omeskanim do 90 dni stupol od zaciat-
ku roka zo 6% na 7 %.

40

35
019 |
25

20

Do 4 tisic 0d 4 tisic Od 8 tisic Od12tisic  Nad 16 tisic
do 8 tisic do 12 tisic do 16 tisic

w2007 Pocet doméacnosti 2007
H 2008 B Pocet domacnosti 2008

Zdroj: SU SR, EU SILC 2006, EU SILC 2007, EU SILC 2008, vlastné
vypocty NBS.

Pozndmka: V grafe je zndzornené rozloZenie zostatkovych ob-
Jjemov poskytnutych tverov, resp. poctu domdcnosti podla prij-
movych skupin. Na vodorovnej osi je rocny disponibilny prijem
v eurdch zniZeny o nevyhnutné ndklady v objeme podla velkosti
domdcnosti.

Graf 74 RozloZenie pomeru tverovych spla-

tok k disponibilnym prijmom podla skupin
disponibilnych prijmov domacnosti (%)
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Zdroj: SU SR, EU SILC 2006, EU SILC 2007, EU SILC 2008, viastné
vypocty NBS.

Pozndmka: Na vodorovnej osi je rocny disponibilny prijem v eu-
rdch znizeny o nevyhnutné ndklady v objeme podla velkosti do-
mdcnosti.
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Graf 75 Podiel na absoltitnom naraste Graf 76 Podiel zlyhanych tverov na celko-
zlyhanych tverov domacnostiam (%) vom objeme tverov podla jednotlivych

typov uverov (%)

Ostatné
25 A
Iné

uvery na
nehnutelnosti
20 1

Medzitvery

Stavebné

Hypotekarne
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Zdroj: NBS. Zdroj: NBS.
Pozndmka: Na zvislej osi je podiel jednotlivych typov tverov na
celkovom raste zlyhanych tverov od janudra do jiina 2009.
VYSOKA CITLIVOST DOMACNOSTI NA RAST UROKOVYCH a v maji 2009 sa pohyboval pri Gveroch na byva-
SADZIEB nie na urovni 55 %. Ako je uvedené pri rizikach

Podobne ako podniky, aj domacnosti vykazuju  podnikového sektora, vyssia citlivost klientov
citlivost na zmenu urokovych sadzieb. Na roz- nazmeny Urokovych sadzieb méze potencialne
diel od podnikov dosahuje podiel Gverov s krat-  predstavovat vyznamnejsi zdroj rizika v pripade
kou fixaciou urokovej sadzby niZsie Urovne vysokého rastu inflacie a Urokovych sadzieb.
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3.2 KREDITNE RIZIKO NEFINANCNYCH SPOLOCNOSTi V BANKOVOM

SEKTORE

VYRAZNE ZHORSENIE FINANCNEJ POZICIE PODNIKOV
Dramatické zhorsenie ukazovatelov ekonomic-
kého vyvoja sa zakonite prejavilo aj na podni-
kovom sektore. Vyvoj na Slovensku bol velmi
podobny vyvoju v ostatnych krajinach. V niekto-
rych ukazovateloch boli podniky na Slovensku
zasiahnuté dokonca este vyraznejsie ako v oko-
litych krajinach. Dévodom je najma vyraznejsia
exportna zavislost nasich podnikov a taktiez
relativne vysoky podiel odvetvi s vysSou citlivos-
tou na ekonomicky pokles.

Z pohladu stability bankového sektora je doéle-
Zité, ze vacsina podnikov vstupovala do krizo-
vého obdobia v pomerne dobrej pozicii. V prie-
behu predchadzajucich obdobi akumulovany
zisk vytvoril relativne dobru kapitalovu poziciu.
Vy33iu mieru zadlZenia vykazovali len vybrané
sektory (najmd potravinarsky, chemicky prie-
mysel, vyroba materidlov a velkoobchod a ma-
loobchod).

V prvom polroku 2009 sa v podnikovom sek-
tore vyznamne zhorsili predovsetkym niektoré

Graf 77 Medziro¢né porovnanie podielu

finan¢né ukazovatele, ktoré priamo vplyvaju na
ich schopnost splacat uvery.Vzhladom na pokles
zahrani¢ného dopytu, medziro¢ne klesli najma
trzby. Tie poklesli takmer vo vietkych sektoroch
(vynimkou bol sektor telekomunikécii). Vyrazny
medziro¢ny pokles zaznamenal sektor vyroby
strojov (pokles o 47 p. b.), materidlov (47 p. b.),
chémie (34 p. b.), obchodu (54 p. b.), dopravy (28
p. b.). Zo sektorov, ktoré su vyznamné z pohladu
Uverového vystavenia bank, zaznamenali vy-
raznejsi prepad ukazovatelov menovite sluzby,
velkoobchod a maloobchod, doprava, vyroba
strojov a materidlov.

OCAKAVANY TLAK NA POKLES NAJMOV V KOMERCNYCH
NEHNUTELNOSTIACH A POKLES OBSADENOSTI NEGATIVNE
OVPLYVNI SCHOPNOST SPLACAT UVERY BANKAM
Specifickym sektorom, voci ktorému maju banky
vystavenie, je sektor komer¢nych nehnutelnosti.
Jeho 3pecifikd su na jednej strane dané vyznam-
nym podielom v portféliach bank a vysokym
tempom rastu v poslednych rokoch, na druhej
strane sa tento sektor vyznacuje pomerne vyso-
kou volatilitou a cyklickostou.

Graf 78 Medziro¢né porovnanie podielu

trzieb na aktivach podnikov (p. b.)

Tazobny
priemysel
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Sluzby
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Zdroj: SU SR, NBS, viastné vypocty.

Pozndmka: Na zvislej osi su sektory rozclenené podla podielu na
celkovych tveroch, ktoré poskytli banky prdvnickym osobdm.
Udaje vyjadrujii medzirocné porovnanie medidnovych hodnét za
Jjednotlivé sektory.

zisku na aktivach podnikov (ROA v p. b.)

Tazobny
priemysel |
Elektrotech.
priemysel |
Telekom.
ainfo sluzby
Chemicky do 3%
priemysel
Turizmus
Potravinarsky |
priemysel
Dodavka elek.,
plynu, vody | ——
Stavebnictvo do 5%
Strojarsky
priemysel |
Doprava
7 nad 5%
Obchod
Sluzby
-15 -10 -5 0 5
B Marec 2009 ' Juin 2009

Zdroj: SU SR, NBS, vlastné vypocty.

Pozndmka: Na zvislej osi st sektory roz¢lenené podla podielu na
celkovych dveroch, ktoré poskytli banky pravnickym osobdm.
Udaje vyjadrujti medziro¢né porovnanie medidnovych hodnét za
Jjednotlivé sektory.
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13 Podiel tverov podnikom, ktoré
zaznamenaliv danom Stvrtroku
stratu a zdroveri vyznamny medzi-
rocny pokles na trzbdch v danom
kvartdli, na celkovych dveroch.
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Graf 79 Predpokladany vyvoj ponuky
novych kancelarskych priestorov (m?)
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Zdroj: CBRE.

Od zaciatku roka 2009 sa ekonomicky pokles
zacal vyraznejdie prejavovat aj na tomto trhu.
Stagnécia dopytu a vyrazny rast ponuky kance-
larskych priestorov zvysili mieru neobsadenosti.
Predpokladame, ze ta bude este rast, vzhladom
na ocakavany rast ponuky kanceldrskych priesto-
rov v najblizsich rokoch. Vysoka ponuka bude
vytvdrat tlak aj na vysku ndjomného.

Vzhladom na vysoku citlivost dopytu po komer¢-
nych nehnutelnostiach na ekonomicky vyvoj
ocakdvame aj pokles dopytu. Opdtovny rast je
spojeny az s vyraznejsim ozivenim ekonomickej
situdcie.

STUPOL OBJEM UVEROV, PRI KTORYCH PODNIKY VYKAZUJU

VYZNAMNEJSIE ZHORSENIE FINANCNE) POZICIE

Vzhladom na vieobecné zhorsenie vyvoja v pod-
nikovom sektore je pre kvalitu bankovych Gverov
podstatna situacia v podnikoch, ktoré maju uver
od bank. Za ucelom sledovania podielu Gverov,
u ktorych je vyssia pravdepodobnost nespla-
cania, sledujeme ukazovatel ,Uverov v riziku“'
Od zaciatku roka 2009 podstatne stupol podiel
klientov bank, ktori vykazovali zhorsenie finan¢-
nej situacie. Kym v decembri 2008 tvorili Gvery,
pri ktorych podniky dosiahli stratu a zaroven im
poklesli trzby o 50% (,Uvery v riziku“) priblizne
2,5% z celkovych tveroy, v juni 2009 bola medi-
anova hodnota za vietky banky na urovni 7,5 %.
Pri sprisneni definicie ukazovatela (tzv. UVR 2,
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Graf 80 Ukazovatel UVR 1 a UVR 2
v bankovom sektore (%)
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151

10 1

UwR1 UvR2
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Marec 2009

H Jun 2009

Zdroj: NBS.

Pozndmka: UvR 1 (uvery v riziku 1) - podiel tverov podnikom, kto-
ré zaznamenali v danom Stvrtroku stratu a zdroveri medzirocny
pokles na trzbdch v danom kvartdli o viac ako 50 % na celkovych
uveroch. UVR 2 (Gvery v riziku 2) - podiel Gverov podnikom, ktoré za-
znamenali v danom Stvrtroku stratu a zdroveri medzirocny pokles
na trzbdch v danom kvartdli o viac ako 30 % na celkovych tveroch.

predpokladdme pokles trzieb o 30% a stratu)
stupol objem Uverov az na 14 %.

V rdmci bankového sektora vyraznejsie zhorse-
nie ukazovatela UvR 1 zaznamenali okrem pobo-
Ciek zahrani¢nych bank aj stredne velké banky.
Pri ukazovateli UvR 2 vyssiu citlivost podnikov
vykazovali aj najvacsie banky.

Tento ukazovatel zaroven naznacuje kvalitu
portfolii podnikovych uverov vzhladom na cit-
livost klientov na ekonomicky pokles v jednot-
livych bankach. Horsiu kvalitu vykazovali najma
stredne velké banky.

VYSOKA CITLIVOST PODNIKOV NA ZMENY UROKOVYCH
SADZIEB

So vstupom Slovenska do eurozény, ked dovtedy
pozicie v eurdch ako cudzej mene sa stali pozicia-
mi v domécej mene, vyrazne pokleslo devizové
riziko podnikového sektora. Kym na konci roka
2008 tvorili podnikové tvery v cudzich menach
viac ako 30% z celkovych Uverov, na konci prvé-
ho stvrtroka 2009 tento podiel klesol na 2 %. Po-
dobne aj pri vkladoch podnikov bol zaznamena-
ny vyrazny pokles podielu vkladov v cudzej mene
219% na 3 %.



Graf 81 Podiely zlyhanych uverov za sektor

podnikov (%)
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Graf 82 Vyvoj podielu zlyhanych tverov
v ¢leneni podla vybranych sektorov (%)

Na nehnu-
telnosti
Investi¢né
Prevédzkové
Precerpanie
arevolving.
tvery
Ostatné
o 1 2 3 4 5 & 1 8
W Januar 2009 W Jun 2009
Zdroj: NBS.

Pozndmka: Na vodorovnej osi je podiel zlyhanych dverov na cel-
kovych uveroch podla danej kategdrie Gveru.

Podniky vsak nadalej vyrazne ostdvaju vysta-
vené urokovému riziku. Dovodom je dominan-
cia kratkodobej fixacie urokovych sadzieb pri
vietkych typoch uverov. Takmer stopercent-
ny podiel Uverov s kratkou fixaciou je rizikom

T
REE2ER3 2582885828
=== Priemyselnd vyroba == Stavebnictvo
Velkoobchod a maloobchod «== Zahranicie
«== Doprava a telekomunikacie == Nehnutelnosti
=== Financné sprostredkovanie
Zdroj: NBS.

Pozndmka: Na zvislej osi su podiely zlyhanych tverov na celko-
vych tveroch v ¢leneni podla sektorov.

najma v case neistoty na financnych trhoch.
Aj ked' v sucasnosti z kratkodobého hladiska
neocakavame vyrazny rast Urokovych sadzieb,
v horizonte niekolkych rokov, najma vzhladom
na vseobecny trend zadlZzovania sa Statov, nie

Graf 83 Podiel tiverov podnikom na celkovych tiveroch podnikom podla doby omeskania

platby v jednotlivych Stvrtrokoch (%)
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Pozndmka: Udaje na zvislej osi (horny kvartil, medidn, dolny kvartil) si v percentdch a vyjadruji podiel jednotlivych skupin dverov podla

omeskania na celkovych tveroch.
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je mozné vylucit vyraznejsi rast drokovych sa-
dzieb.

OD ZACIATKU ROKA ZACAL VYRAZNEJSIE RAST OBJEM
ZLYHANYCH UVEROV PODNIKOM

Od januéra 2009 banky zaznamenali zhorsuju-
cu sa kvalitu podnikovych Uverov. Objem zly-
hanych dverov stupol o takmer 120 mil. EUR,
¢o predstavuje narast objemu o 25 %. Podiel
zlyhanych uverov na celkovych udveroch tak
prekrodil Styri percentd (4,5%). Zlyhané uvery
rastli predovsetkym pri Gveroch kratkodobého
charakteru.

Aj ked mozeme hovorit o vieobecnom zhor-
Seni kvality Uverovych portfélii bank, v rdmci
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jednotlivych sektorov existovali urcité rozdiely.
Viac postihnuté boli sektory, ktoré sa spravaju
citlivejsie pri ekonomickom poklese. Vyraznej-
Sie tak podiel zlyhanych tverov rastol v sektore
obchodu, priemyselnej vyroby a stavebnictva.
Vzhladom na podiely sektorov v portfélidch
bank, odlisoval sa aj vyvoj v jednotlivych ban-
kach.

Zhorsujlca sa platobna schopnost podnikov sa
prejavila aj na rasticom objeme Uverov s omeska-
nim uverovych splatok. Podiel Uverov s omeska-
nim do 90 dni na celkovych Uveroch sttpol z 2%
na 4 %. Podiel Uverov podnikom bez omeskania
bol v juni 2009 v sektore na Urovni 90%, kym na
konci tretieho Stvrtroka 2008 tvoril takmer 96 %.



3.3 RIZIKO LIKVIDITY V BANKOVOM SEKTORE

BANKY USPOKOJIVO KRYJU VOLATILNE ZDROJE LIKVIDNYMI
AKTIVAMI

Od novembra 2008 musia banky drzat likvidné
aktiva minimélne vo vyske svojich volatilnych
pasiv, pricom sposob vypoctu likvidnych aktiv aj
volatilnych pasiv je ustanoveny opatrenim NBS.™
Zakladnym principom je, aby banky boli schop-
né pokryt urc¢ité percento zavazkov voci svojim
klientom aktivami, z ktorych mozno ziskat likvid-
né prostriedky v ¢asovom horizonte do 1 mesiaca.
Pocas prvého polroka 2009 spifiali toto ustanove-
nie vietky banky okrem 3 pobociek zahrani¢nych.
Podiel likvidnych aktiv a volatilnych pasiv za cely
sektor sa pocas prvého polroka 2009 postupne
mierne znizilz 1,45 na 1,32.

LIKVIDITA BOLA OVPLYVNENA PRIJATIM EURA
Hoci zmena v hodnote ukazovatela nie je prilis
vyrazna, vyznamné zmeny nastali na zaciatku

Graf 84 Vyvoj ukazovatela likvidnych

aktiv
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Zdroj: NBS.
Pozndmka: Priemer oznacuje celkovy podiel likvidnych aktiv a vo-
latilnych pasiv za cely bankovy sektor.

roka 2009 v Strukture aj objeme likvidnych ak-
tiv aj volatilnych pasiv. Objem likvidnych aktiv
poklesol o 11,9 mld. € a objem volatilnych pa-
siv 0 6,8 mld. €. Tento pokles je spésobeny na
strane pasiv odlevom prostriedkov od zahra-
ni¢nych bank a na strane aktiv vyraznym znize-
nim objemu prostriedkov ukladanych do NBS.
Napriek tomuto poklesu mozno vsak z hladiska
Struktury likvidnych aktiv a volatilnych pasiv
hovorit o miernom zlep3eni. Ak totiz vynecha-
me z aktiv aj pasiv operacie s bankami, krytie
ostatnych volatilnych pasiv (prevazne vkladov
klientov) ostatnymi likvidnymi aktivami (najma
cennymi papiermi a tvermi klientom splatnymi
do 1 mesiaca) vzrastlo pocas prvého polroka
2009297 % na 112 %.

Graf 85 Zmeny v strukture likvidnych
aktiv a volatilnych pasiv (mid. EUR)
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Zdroj: NBS.
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14 Opatrenie Ndrodnej banky Sloven-

ska z 28. oktébra 2008 ¢. 18/2008

o likvidite bdnk a pobociek
zahranicnych bdnk a o postupe
riadenia rizika likvidity bdnk a lik-
vidity pobociek zahrani¢nych bdnk
aozmene opatrenia Ndrodnej ban-
ky Slovenska 11/2007 o predklada-
nivykazov, hldseni a inych sprdv
bankami, pobockami zahrani¢nych
bdnk, obchodnikmi s cennymi pa-
piermi a pobockami zahrani¢nych
obchodnikov s cennymi papiermi
na Ucely vykondvania dohladu

a na statistické tcely.

NBS
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3.4 TRHOVE RIZIKA VO FINANCNOM SEKTORE

Na vyvoj miery vystavenia institucii na sloven-
skom finan¢nom trhu voci trhovym rizikdm mal
vplyv najmd vyvoj globalnej krizy a jej dopad
na svetové finan¢né trhy, prijatie eura a zmeny
struktary aktiv v niektorych sektoroch.

POKLESLA VOLATILITA NA AKCIOVYCH TRHOCH, ZVYSILA SA
NEISTOTA O VYSKE UROKOVYCH SADZIEB

Vo Stvrtom stvrtroku 2008 a pocas prvého pol-
roka 2009 znizila ECB svoju klu¢ovu sadzbu zo
4,25% az na 1 %. Tento vyvoj viedol k vyraznému
zoSikmeniu Urokovej krivky a vyraznému naras-
tu volatility aj na jej dlhom konci. Urokové riziko
portfolii cennych papierov, ktoré su precenované
na readlnu hodnotu, z tohto dévodu vzrastlo. Vy-
voj kurzu USD/EUR bol poznamenany narastom
volatility najma na konci roka 2008, v druhom
stvrtroku zaznamenal pokles. Volatilita na akci-
ovych trhoch sa v prvom polroku 2009 v porov-
nani s vyvojom v druhom polroku 2008 vyrazne
znizila.

PRIJATIE EURA PRISPELO K ZNIZENIU TRHOVYCH RIZIK

Prijatie eura zmiernilo vystavenie institucii voci
devizovému, urokovému aj akciovému riziku.
Okrem znizenia podielu devizovych pozicii

Graf 86 Vyvoj volatilit na finan¢nych

trhoch (%)
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Zdroj: Reuters, vlastné vypocty.

Pozndmka: Na grafe je zobrazend historickd rocnd volatilita
zmien jednotlivych trhovych faktorov vypocitand pomocou mo-
delu GARCH(1,1).

(kedZe euro sa stalo domacou menou), znizila
sa aj rizikovost pozicie v americkych doléroch,
ktord ma vyrazny podiel na celkovej devizovej
pozicii v jednotlivych institucidach (na drovni
celého finan¢ného sektora su to priblizne dve
tretiny). Volatilita vymenného kurzu eura voci
dolaru je priblizne dvakrat az trikrdt mensia,
ako volatilita kurzov okolitych stredoeurdp-
skych mien voci doldru. Znizenie rizika mozno
zaznamenat aj pri urokovom riziku. Napriklad
5-ro¢na diskontna sadzba na slovensku korunu
mala v rokoch 2006-2007 priblizne 2,5-n4dsobnu
volatilitu v porovnani s diskontnou sadzbou na
euro v rovhakom obdobi. Napokon mierne zni-
Zenie rizika mozno zaznamenat aj pri investici-
ach do podielovych listov. Viaceré fondy, ktoré
emitovali tieto podielové listy, mali totiz samy
vystavenie voci euru alebo doléru, ktorého rizi-
kovost po prijati eura klesla.

Vo FoNDOCH DSS RIzIKA VYRAZNE KLESLI VDAKA ZMENE
STRUKTURY AKTIV

Pocas prvého polroka 2009 vdaka zmene Struk-
tary aktiv vo fondoch DSS mozno zaznamenat
pokles ich vystavenia sa voci vietkym zékladnym
typom rizik. Najvyraznejsi pokles nastal pri ak-
ciovom riziku. Podiel akcii a podielovych listov
v majetku fondov DSS sa pocas prvého polroka
2009 znizil 9,8 % na 0,9 %.

Okrem toho sa viak zmenila Struktura aktiv aj v pro-
spech znizenia Urokového, devizového aj kreditné-
ho rizika. Priemerna duracia aktiv sa zniZila na 0,4
roka, pricom v ziadnom fonde neprekracovala 1 rok.
Znamena to, Ze pri paralelnom posune urokovej
krivky nahor o 1 p. b. by Ziaden fond nezazname-
nal pokles ekonomickej hodnoty aktiv prevysujuci
1% NAV. Priemerny podiel Cistej devizovej pozicie
sa znizil na 0,5% NAV (priemerna hodnota vazena
NAV jednotlivych fondov). Vo vietkych fondoch
bol tento podiel mensi ako 1,2% NAV. Kreditné ri-
ziko vyplyvajuce z investicii do dlhovych cennych
papierov sa tiez znizilo. Ak by sme predpokladali,
Ze ratingové ohodnotenie emitentov bolo pocas
celého prvého polroka 2009 rovnaké ako k 30.
junu 2009, zmena priemernej pravdepodobnosti
zlyhania dlhopisovych portfélii vyplyvajuca iba zo
zmeny Struktury tychto portfélii predstavovala po-
stupny pokles z 0,13% na 0,09 %. Zmena Struktury
dochodkovych fondov v prospech znizenia jednot-
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Graf 87 Pokles rizikovosti vo fondoch DSS
pocas prvého polroka 2009
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Zdroj: NBS, Reuters, Bloomberg, vlastné vypocty.

livych rizik suvisi predovsetkym s novelou zakona ¢.
43/2004 Z. z. o starobnom déchodkovom sporeni'™
z dévodu zmeny spdsobu vypoctu odplat a zave-
denim povinnosti v urcitych pripadoch dopinat
majetok do fondov od 1. jula 2009.

Okrem zmeny vo fondoch DSS nastali zmeny aj
v aktivach poistovni a podielovych fondov, v kto-
rych pocas prvého polroka mierne vzrastol po-
diel akcii a podielovych listov.

V KRATKODOBOM HORIZONTE PREDSTAVUJU NAJVACSIE
RIZIKO AKCIOVE INVESTICIE

Napriek uvedenému narastu volatility v tro-
kovych sadzbach a znizeniu volatility na ak-

ciovych trhoch, riziko z investovania do akcif
a podielovych listov zostava najvyznamnej-
Sie.

Pri vypocte VaR bolo toto riziko rozdelené na
vseobecné riziko zmeny cien akcii a tzv. nepria-
me devizové riziko. Ide o riziko, ktoré predsta-
vuje vplyv zmeny devizovych kurzov na ceny
nakupenych podielovych listov z dovodu, Ze
podielové fondy, ktoré emitovali tieto podielové
listy, su samy vystavené devizovému riziku. Ako
zobrazuje graf 92, miera vystavenia sa voci tomu-
to riziku je porovnatelnd s priamym devizovym
rizikom. Analogicky mozno definovat aj nepria-
me urokové riziko, vystavenie voci nemu je viak
zanedbatelné.

Z hladiska sektorovej Struktiry mozno zazna-
menat nizku rizikovost vo fondoch DSS z dévo-
du uvedenej zmeny Struktury investicii v tychto
fondoch. Za relativne vysoké mozno povazovat
riziko, ktorému su vystavené aktiva poistovni:
moznd strata za 10 pracovnych dni by s 99%-nou
pravdepodobnostou nemala presiahnut 0,9%
aktiv, ¢o predstavuje priblizne dve tretiny zisku
vytvoreného v sektore poistovni pocas prvého
polroka 2009.

Na druhej straneVaR na tGrovni 1,1 % NAV v sekto-
re podielovych fondov je pomerne nizke, najma
vzhladom na vysoky podiel podielovych fondov
penazného trhu a dlhopisovych fondov, ktorych
rizikovost je relativne nizka, ako aj vzhladom na
vysoky diverzifikacny efekt medzi jednotlivymi
rizikami. Najvyssie VaR maju akciové fondy a fon-
dy fondov (graf 93).

Tabulka 6 Zmena podielu akciovych a devizovych pozicii

Akciové pozicie Devizové pozicie

December 2008 Jun 2009 December 2008 * Jun 2009
Banky 0,1 0,1 04 0,7
Poistovne 2,5 34 1.3 1.2
Fondy DSS 96 09 42 0,5
Fondy DDS 23 2,5 1,2 19
Podielové fondy 13,7 15,3 6,6 7,7
Zdroj: NBS.

Pozndmka: Hodnoty st v percentdch z objemu aktiv, resp. NAV a vyjadruju aktivami vdzeny priemer za dand skupinu institdcii. Devizové
pozicie boli vypocitané ako stcet absolttnych hodnét pozicii za jednotlivé institucie.

* Pozicie v mene euro neboli zahrnuté.
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15 Zdkon ¢. 137/2009Z.z.z 11. marca
2009, ktorym sa meni a doplia

zdkon ¢.43/2004 Z. z. o staro

bnom

ddchodkovom sporeni a o zmene
a doplneni niektorych zdkonov

v zneni neskorsich predpisov.
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investovanie

Akciové riziko
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m Urokové riziko
Priame devizové riziko
M Nepriame devizové riziko

Zdroj: NBS, Reuters, Bloomberg, vlastné vypocty.

Pozndmka: Na zvislej osi st tdaje v % z hodnoty aktiv, resp. NAV.
Pri poistovniach nie st zahrnuté aktiva kryjtce unit-linked poiste-
nie. Hodnoty VaR boli vypocitané ako najvdcsia strata s 99 %-nou
pravdepodobnostou pocas 10 pracovnych dni.

FINANCNOM SEKTORE

Graf 88 VaR v jednotlivych sektoroch (%) Graf 89 VaR podielovych fondov (%)
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m  Urokové riziko
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M Nepriame devizové riziko

Zdroj: NBS, Reuters, Bloomberg, vlastné vypocty.

Pozndmka: Na zvislej osi su tdaje v % z NAV. Hodnoty VaR boli
vypocitané ako najvdcsia strata s 99 %-nou pravdepodobnostou
pocas 10 pracovnych dni.

NOVY SPOSOB VYPOCTU VaR TRHOVYCH RIZIK

Metoéda VaR je zaloZzend na odhadnuti Statis-
tického rozdelenia moznych ziskov, resp. strat
sucasného portfélia. Nasledne sa z tohto roz-
delenia vyberie kvantil na pozadovanej hra-
nici spolahlivosti (napr. 99%) a tato hodnota
predstavuje stratu, ktoru s urcitou pravdepo-
dobnostou a v ur¢itom case portfélio nepre-
siahne.

V predchddzajicich analyzach bolo toto roz-
delenie simulované pomocou zmien, ktoré
nastali v trhovych faktorov za poslednych 250
pracovnych dni (tzv. historickd simulacia). Vy-
hodou tohto pristupu je, Ze dokaze zachytit
skutoc¢nu Sikmost a Spicatost tohto rozdelenia.
Nevyhodou je, ze v pripade nahlych zmien
tohto rozdelenia, kedy rozdelenie zalozené na
minulych pozorovaniach nevystihuje dobre
rozdelenie na nasledujuci den, sa takto vypo-
¢itané VaR prisposobuje novej situacii len vel-
mi pomaly. To sa prejavuje najma v obdobiach
rychlo sa meniacich volatilit na finan¢nych tr-
hoch, akym je napr. sicasné globdlna kriza. To
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bolo dévodom zmeny sposobu vypoctu VaR
v predkladanej analyze.

V novom sposobe vypoctu sa predpoklada, ze
rozdelenie zmien trhovych faktorov mozno od-
hadnut pomocou normélneho rozdelenia s ¢a-
sovo premenlivou kovarian¢nou maticou. Pri
modelovani zmien volatilit predpokladéame, ze
volatilita 0> zmien trhového faktoraiv case t je
ovplyvnena volatilitou v ¢ase t — 1 a velkostou
zmeny u trhového faktora v case t, t.j.

2 _ 2 2
Oiy =0, + fiuiy.

Ekvivalentne mozno tento vypocet volatility
povazovat za vypocet s exponencialne kle-
sajucimi vahami pri historickych zmenach
trhovych faktorov. Hodnoty parametre a, a 3,
neboli vopred stanovené, ale boli odhadnuté
pomocou modelu. Analogicky boli modelova-
né aj koreldcie. Na zdklade tohto modelu bola
odhadnutd kovarian¢na matica k 30. jinu 2009.
Uvedeny sposob odhadovania kovariancnej



matice zmien trhovych faktorov dokdaze po-
merne flexibilne reagovat na zmeny volatility
na financ¢nych trhoch, ¢o je hlavnou vyhodou
tohto pristupu vypoctu VaR. Na vypocet VaR
boli potom pouzité Monte Carlo simulacie 250
scenarov generované z viacrozmerného nor-
malneho rozdelenia s odhadnutou kovarianc-
nou maticou.

Na odhad parametrov a, a B, bol pouZity viac-
rozmerny BEKK-GARCH(1,1) model. Kedze pri

V BANKACH JE VYZNAMNE UROKOVE RIZIKO BANKOVEJ
KNIHY, PRICOM V PRIEBEHU PRVEHO POLROKA 2009 oPAT
STUPLO

Pri analyze dopadu urokového rizika na zisko-
vost bank rozliSujeme urokové riziko z kratko-
dobého hladiska a urokové riziko z dlhodobého
hladiska. Urokové riziko z kratkodobého hladis-
ka sa méze pri zmene trokovych sadzieb prejavit
v priebehu niekolkych dni ako désledok zmeny
redlnej hodnoty finan¢nych nastrojov. Na druhej
strane, Urokové riziko z dlhodobého hladiska je
dosledkom postupnej zmeny cistych urokovych
prijmov z nastrojov, ktoré nie su preceriované na
redlnu hodnotu.

Urokové riziko z kratkodobého hladiska je v ban-
kovom sektore relativne nizke, pretoze iba 5%
aktiv a 3% pasiv sa precefiuje na redlnu hodnotu
proti zisku a strate. Vzniknuté trokové pozicie su
vo vsetkych bankach nizke - bud' st zaistované
urokovymi derivatmi, alebo maju nizku urokovu
citlivost. V pripade paralelného posunu trokovej
krivky o 1 p. b. by Ziadna banka neznamenala
stratu z precenenia finan¢nych ndstrojov presa-
hujucu 0,1 % aktiv.

Z dihodobého hladiska su vsetky banky nega-
tivne citlivé na paralelny posun trokovej krivky
smerom nahor. Posun o 1 p. b. by znamenal pre
bankovy sektor zniZenie ekonomickej hodnoty
ich bilancie (vratane derivatov) o 1 %. Tato cit-
livost slovenskych bank na neocakdvany ndrast
urokovej krivky je pomerne vysoka. Odhadnuty
pokles ekonomickej hodnoty totiz predstavuje
priblizne trojnasobok zisku vytvoreného v ban-
kovom sektore v prvom polroku 2009, resp. 13 %
vlastnych zdrojov.

vypocte bolo pouzitych 180 trhovych faktorov,
dimenzia bola znizena transformaciou pomo-
cou metody hlavnych komponentov. Uvedeny
viacrozmerny GARCH model bol odhadnuty
len pre 15 najvyznamnejsich hlavnych kom-
ponentov a ziskana kovarianéna matica bola
spatnou transformaciou pretransformovana
do poévodnych trhovych faktorov. Pri investi-
cidch do akcii a podielovych listov boli najprv
pomocou linearnych regresii odhadnuté vy-
stavenia voci jednotlivym trhovym faktorom.

V priebehu prvého polroku 2009 citlivost ekono-
mickej hodnoty bilancii bank na paralelny narast
urokovej krivky vzrastla. Odhadnuta strata sa pri
paralelnom naraste o 1 p. b. zvysila z 0,7% na
1,0 %.

BANKOVY SEKTOR JE V KRATKODOBOM HORIZONTE CITLIVY
NA RAST UROKOVYCH SADZIEB

Nasledujuca cast sa venuje testovaniu citlivos-
ti finan¢nych institucii na rozne scenare vyvoja
urokovych sadzieb a kreditnych prémii.'® Pri ana-
lyze predpokladédme, Ze riziko predstavuje vyvoj,
ktory sa odlisuje od ocakévaného vyvoja a po-
sobi negativne na hospodarenie spolo¢nosti.
Hodnotime teda rozdiel medzi o¢akavanym vy-
vojom (tzv. zakladny scendr) a réznymi stresovy-
mi scenarmi vyvoja (scenar 1 a 2). Pri zdkladnom,
resp. oakdvanom scenari predpokladdme, ze
zakladna urokova sadzba ECB ani kreditné riziko
aproximované indexom iTraxx sa v rocnom hori-
zonte jul 2009-jun 2010 nebude menit.V scenari
1 predpokladédme zhorsenie situacie na financ-
nych trhoch prezentované zvysenym kreditnym
rizikom (vy$3ou hodnotou indexu iTraxx) a znize-
nou sadzbou ECB. Druhy scenar (scendr 2) rata
s upokojenim situdcie, ¢o ma za nasledok nizsie
hodnoty indexu iTraxx a zvySenu sadzbu ECB."”

Z pohladu velkosti Grokového rizika v bankovom
sektore ma dolezité postavenie portfélio cen-
nych papierov. Zisk, resp. strata z tohto portfé-
lia v najvacsej miere ovplyvnuje celkovy dopad
zmien Urokovych sadzieb na banky. Prejavilo sa
to pri obidvoch scenaroch.

VysSiu uroven rizika v kratkodobom horizonte
podstupuju banky v pripade scendra, pri ktorom
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16 Podrobny popis scendrov je v Boxe 2.
17 Dopad jednotlivych scendrov bol

vypocitany pre trokovo citlivé
portfélid bdnk, teda pre portfdlio
vkladov a tverov, portfélio cennych
papierov a portfélio droko-

vych derivdtov. Urokovy zisk,

resp. strata z portfdlia vkladov

a tiverov vchddza do cistych
urokovych vynosov. Portfélio
cennych papierov sa skladd z Fair
Value (FV), Held for Trading (HFT),
Available for Sale (AFS) a Held to
Maturity (HTM) portfdlia. FV a HFT
portfdlid sa precefiuju oproti zisku
astrate, AFS portfélio sa preceriuje
oprotivlastnému imaniu, kym HTM
portfélio sa nepreceriuje. Portfélio
trokovych derivdtov je mozné

na zdklade dostupnych vykazov
rozdelit na obchodnu a bankovu
knihu, toto rozdelenie ale presne
nezodpovedd rozdeleniu portfélia
cennych papierov. Preto sa pouZil
predpoklad, Ze trokové derivdty

sa nepouzivaju na zabezpecenie
cennych papierov, ktoré sa nevy-
kazuju v redlnej hodnote. Treba
este poznamenat, Ze do vypoctu
boli zahrnuté iba trokové swapy

a forwardy. Pri stresovom scendri sa
vycislil zisk, resp. strata z portfolia
vkladov a tverov, z precenenia
cennych papierov nachddzajtcich
savo FV, HFT a AFS portfélidch,
zisk z trokovych prijmov a zisk,
resp. strata z precenenia trokovych
derivdtov v obchodnej a bankovej
knihe v pripade zmeny zdkladnej
sadzby ECB oproti zdkladnému
scendru.

NBS
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Graf 90 Dopad zvysenia sadzby ECB o 1 p. b.
a znizenia hodnoty iTraxx na polovicu na

bankovy sektor: scenar 2 (tis. EUR)
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Derivaty Celkovy dopad

Zdroj: NBS, vlastné vypocty.

predpokladdme znizenie kreditnych prémii a na-
rast Urokovych sadzieb. Banky by pri takomto
scenari zaznamenali straty z portfélia cennych
papierov, pricom vyrazne by sa to prejavilo naj-
ma v priebehu siestich mesiacov. Strata z portfé-
lia cennych papierov by az do konca sledovaného
obdobia nebola v plnej miere kompenzovand zis-
kom z portfélia urokovych derivatov. V horizonte
jedného roka predpokladame, ze celkovy dopad
tohto scendra by mal byt mierne pozitivny, najma
vdaka zmierneniu straty z portfélia cennych pa-
pierov v dalsich Siestich mesiacoch a vykdzanym
ziskom z portfélia vkladov a Gverov.

Opacny efekt by mal scenar znizenia urokovych
sadzieb a zvysenia kreditnych spreadov. Zisk
z precenenia cennych papierov by prevysil po-
kles urokovych prijmov, pricom zisk by sa kumu-
loval do konca tretieho kvartalu 2009. V dalSom
obdobi by zisk poklesol a v prvom kvartali 2010
by banky zaznamenali stratu z portfélia cennych
papierov, na konci sledovaného obdobia by sa
véak znova dostali do kladnych ¢isel. Urokové
derivaty by vykazovali opacné pohyby ako port-
félio cennych papierov, ¢o odrdza skuto¢nost, ze
tento typ ndstroja sa pouziva na zabezpecenie
portfélia cennych papierov proti neo¢akdvanym
zmendm Urokovych sadzieb. Na zaklade vy-
poctov je mozné zhodnotit, ze sektor ako celok
nezabezpecoval portfélio cennych papierov pro-

ANALYZA SLOVENSKEHO FINANCNEHO SEKTORA

1H 2009

FINANCNOM SEKTORE

Graf 91 Dopad zniZenia sadzby ECB 0 0,75
p. b. a zvysenia hodnoty iTraxx na dvojna-
sobok na bankovy sektor: scenar 1 (tis. EUR)
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Derivaty Celkovy dopad

Zdroj: NBS, vlastné vypocty.

ti neocakdvanym zmendm urokovych sadzieb
v plnej vyske.

Zisky, resp. straty z portfélia Uverov a vkladov by
boli v porovnani s portféliom cennych papierov
a urokovych derivatov nizsie. Na konci sledo-
vaného obdobia by banky vykazali zisk z tohto
portfélia v pripade obidvoch scenarov.

Z pohladu jednotlivych bank su vysledky porovna-
alebo nevykazala zabezpecenie portfélia cennych
papierov Urokovymi derivatmi, alebo vykazala za-
bezpecenie v nie Uplnej miere, t,. zisk/strata z port-
folia cennych papierov by nebola kompenzovana
stratou/ziskom z portfélia irokovych derivatov.

V pripade Ze by sme do stresového testovania za-
hrnuli aj zisky a straty z precenenia cennych papie-
rov nachdadzajucich sa v HTM portfoliu( zalozené
na predpoklade, Ze v pripade potreby banky mézu
predat aj cenné papiere drzané v tomto portféliu),
vyvoj cennych papierov by este viac prevazil vyvoj
zvysnych dvoch portfélii. Vysledok v oboch sce-
néaroch by bol blizky nule, v prvom scendri by sa
banky dostali na nulu zo zisku naakumulovaného
v prvom kvartéli sledovaného obdobia, kym v pri-
pade druhého scendra by sa dostali na nulu cez
zmiernenie straty naakumulovanej pocas prvého
kvartalu sledovaného obdobia.



Graf 92 Dopad znizenia sadzby ECB o 0,75

p. b. a zvysenia hodnoty iTraxx na dvojna-
sobok (instittucie okrem bank) (%)

Graf 93 Dopad zvysenia sadzby ECB o 1 p. b.
a znizenia hodnoty iTraxx na polovicu (insti-
tucie okrem bank) (%)
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Zdroj: NBS, Reuters, Bloomberg, vlastné vypocty.

Pozndmka: Na zvislej osi st tdaje v % z hodnoty aktiv, resp. NAV.
Pri poistovniach nie st zahrnuté aktiva kryjtce unit-linked poiste-
nie. Pri fondoch DDS nie st pre nedostatok tidajov zahruté zme-
ny trokovych prijmov z vkladov v bankdch.

ZvYSENIE UROKOVYCH SADZIEB BY NEGATIVNE VPLYVALO
AJ NA OSTATNE SEKTORY

Ako zobrazuju grafy 96 a 97, na ostatné instittcie
finan¢ného trhu by malo negativny dopad opa-
tovné zvysenie klucovej urokovej sadzby ECB.
Vdaka pomerne kratkej durécii dlhopisovych

0,5

-2,0 T T T T T T T T T T T
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== Fondy DSS
Fondy DDS

== Poistovne
=== Podielové fondy

Zdroj: NBS, Reuters, Bloomberg, vlastné vypocty.
Pozndmka: Na zvislej osi st idaje v % z hodnoty aktiv, resp. NAV.
Pri poistovniach nie su zahmuté aktiva kryjuce unit-linked pois-
tenie. Pri fondoch DDS nie st kvoli nedostatku tdajov zahrnuté
zmeny urokovych prijmov z vkladov v bankdch.

portfolii a relativne velkého podielu cennych pa-
pierov drzanych do splatnosti v portféliach pois-
tovni (42 % z celkového objemu cennych papie-
rov) sa viak tento efekt postupne znizi. Vysledny
dopad na zisk tak bude na urovni jednotlivych
sektorov zanedbatelny.

SCENARE VYVOJA UROKOVYCH SADZIEB PRE TESTOVANIE CITLIVOSTI NA UROKOVE RIZIKO

Pri testoch urokovej citlivosti sa vychadzalo
z predpokladu, Ze vyvoj medzibankovych tro-
kovych sadzieb sa odvija od vyvoja zdkladnej
sadzby ECB, ako aj od vyvoja vnimania rizika
(kreditného, likvidného, atd’) na trhu. Velkost
rizika, ktord urcuje spready medzi sadzbou ECB
a prislusnou medzibankovou sadzbou sme
aproximovali indexom iTraxx. Dalej sa predpo-
kladalo, Ze zmeny medzibankovych sadzieb sa
nasledne prejavia v zmenéch klientskych uro-
kovych sadzieb.

Na zdklade tychto predpokladov sa vytvorili
tri scenare na testovanie Urokovej citlivosti.

V prvom, zékladnom scendri, predpokladame,
ze hodnota zékladnej sadzby ani indexu iTraxx
sa v rocnom horizonte nezmeni oproti hodno-
te ku koncu juna 2009. Tento zakladny scenér
je aproximaciou oc¢akavaného vyvoja na trhu.
V scendri 1 sme predpokladali, ze situacia na
finan¢nych trhoch sa zhorsi pod vplyvom ne-
gativneho globalneho ekonomického vyvoja.
Toto zhorsenie sme vycislili ako zdvojnasobe-
nie hodnoty iTraxx-u oproti hodnote ku koncu
juna. Dalej sme predpokladali, ze ECB na tito
zhordenu situaciu zareaguje znizenim svojej
zakladnej sadzby na 0,25% v juli a Ze sadzba
ostane na tejto Urovni do konca sledovaného

KAPITOLA 3
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obdobia (do konca juna 2010). V scenari 2 sa
predpoklada zlepsenie situacie na financ¢nych
trhoch, ¢o sa vycislilo ako znizenie iTraxx-u na
polovi¢nu hodnotu oproti 30.6.2009. Tento po-
zitivny vyvoj je sprevadzany narastom sadzby
ECB, ktora by sa zvysila na 2% v juli 2009 a jej

Graf A Test citlivosti Urokového rizika:
Scenar 1 (%)
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=== Zakladna sadzba ECB - zakladny scenar
== Zakladna sadzba ECB - scenér 1
ITRAXX5Y Europe 5Y main - zékladny scenar
ITRAXX5Y Europe 5Y main — scenar 1
Zdroj: NBS.

Graf C Vyvoj urokovych sadzieb na medzi-
bankovom trhu - splatnosti do 1 roka (%)
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=== Mesacnd sadzba - zakladny scenar
Mesacné sadzba - scenar 1
== Mesacna sadzba - scenar 2
6 mesacna sadzba - zékladny scenar
== 6 mesacna sadzba - scenar 1
== 6 mesacna sadzba - scenar 2

Zdroj: NBS, vlastné vypocty.
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hodnota by sa nezmenila do konca sledované-
ho obdobia.

V pripade zakladného scenara by sa hodno-
ty sadzieb na medzibankovom trhu neme-
nili vyrazne, nastali by iba mensie korekcie.

Graf B Test citlivosti irokového rizika:
Scenar 2 (%)
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=== Z&kladna sadzba ECB - zakladny scenar
== 7&kladn4 sadzba ECB - scenar 2
ITRAXX5Y Europe 5Y main - zékladny scenar
ITRAXX5Y Europe 5Y main - scenar 2
Zdroj: NBS.

Graf D Vyvoj trokovych sadzieb na medzi
bankovom trhu - splatnosti nad 1 rok (%)
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== 5-rocné sadzba - scenar 2
10-ro¢na sadzba - zakladny scendr
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=== 10-rocna sadzba - scenér 2

Zdroj: NBS, vlastné vypocty.



V pripade scendra 1 by sa sadzby na zaciatku
sledovaného obdobia znizili pod vplyvom zni-
Zenia sadzby ECB. Po zaciatocnom znizeni by
nastala korekcia smerom nahor, jednak kvoli
nadmernej reakcii na znizenie sadzby ECB, jed-
nak kvoli vyssiemu vnimaniu rizika. Tato korek-
cia by bola vyssia v pripade sadzieb so splat-
nostou do 1 roka, tu by sa hodnoty neustalili
v sledovanom ¢asovom horizonte, korekcie by
pokracovali aj po 1 roku. V pripade sadzieb so
splatnostou nad 1 rok by sa situacia ustalila na
hodnotdch mierne nad uroviiou zakladného
scenara. V pripade scenara 2 by bola situacia
do velkej miery symetrickd, po zac¢iato¢nom
zvyseni sadzieb by nastala korekcia, hodnota
by sa ustalila v pripade sadzieb so splatnostou
nad 1 rok.

Urokové sadzby pre vklady a uvery podni-
kov a domacnosti by sa vyvijali podobne ako
medzibankové sadzby. Jednotlivé zmeny
v klientskych sadzbach by vsak boli menej vy-
razné. Najviac by vyvoj sadzieb odrdzal vyvoj
medzibankovych sadzieb v pripade vkladov
podnikov. Zmeny by sa premietli v mensej
miere v pripade vkladov obyvatelstva a pod-
nikovych dverov. Urokové sadzby pre Gve-

Graf E Vyvoj klientskych trokovych
sadzieb (%)
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Vklady obyvatelstva do 1 roka, zakladny scenar
== \/klady obyvatelstva do 1 roka, scenar 1
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Podnikové tvery do 1 roka, zakladny scenar
Podnikové tvery do 1 roka, scenar 1
Podnikové tvery do 1 roka, scenar 2

Zdroj: NBS, vlastné vypocty.

ry obyvatelstvu nevykazovali signifikantny
vztah so sadzbami ECB alebo s medzibanko-
vymi sadzbami, preto boli modelované ako
autoregresné procesy.
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KAPITOLA 4

4 MAKROSTRESOVE TESTOVANIE SLOVENSKEHO

FINANCNEHO SEKTORA

Odolnost financ¢ného sektora sa na konci prvého polroka 2009 v porovnani s koncom roka 2008 mierne
zvysila, a to aj napriek zhorsujicemu sa ekonomickému prostrediu. V bankovom sektore to bolo
ovplyvnené najmd vyznamnym zvysenim vlastnych zdrojov, ¢o zlepsSilo moznosti bdnk na vyrovnanie sa
so stresovym vyvojom. V pripade mierneho scendra vyvoja, len niekolko bdnk by nesplnilo poZadovanu
poziadavku na uroven kapitdlu. Sektor bol citlivejsi na extrémnu verziu stresového scendra.

Zmena Struktary aktiv v druhom pilieri déchodkového sporenia vyrazne zniZila celkovu rizikovost tychto
fondov. Prejavilo sa to aj na vyssej odolnosti voci extrémnym zmendm trhovych faktorov.

Fondy kolektivneho investovania a poistovne vykdzali vyssiu citlivost najmd v pripade vyraznejsieho

poklesu akciovych titulov.

4.1 POPIS POUZITYCH
SCENAROV

V tejto Casti analyzy sa zaoberdme hodnotenim
odolnosti finan¢ného sektora v pripade reali-
zacie vyrazne negativneho vyvoja. V testovani
predpokladdme negativny ekonomicky vyvoj
v zahrani¢i a na Slovensku, priom parametre
tohto vyvoja su popisané v dvoch stresovych
scenaroch. Obidva scenére predpokladaju nega-
tivnejsi vyvoj ako naznacuju posledné predikcie
ekonomického vyvoja na Slovensku a v zahrani-
¢i. Scenare sa od seba lisia vaznostou predpo-
kladaného vyvoja a jeho dopadu na finan¢ny

sektor, pricom sa hodnotil dopad negativneho
vyvoja v rokoch 2009 a 2010.

V prvom scenari sa predpoklada prepad me-
dziro¢ného rastu HDP ku koncu roka 2009 na
Uroven -7,6 % a deflacia na Urovni -1,5 %. V roku
2010 by sa situdcia ustalila a rast HDP, ako aj in-
flacia by na konci sledovaného obdobia bola na
urovni 0,1 %.

V druhom, vaznejSom scendri sa predpoklada za-
porny rast HDP -9,3 % a deflacia -2,2 % ku koncu
roka 2009, v roku 2010 by sa situacia, podobne
ako pri prvom scenari, ustélila s hodnotami rastu
HDP aj inflacie mierne pod 0 %.

Tabulka 7 Parametre stresového testovania

Mierny scenar Vazny scenar

2009 Q4 2009 Q4

2010 Q4 2010 Q4
Miera zlyhania Necitlivé odvetvia 2% 5%
tiverov podnikom Mierne citlivé odvetvia 10% 15%

Citlivé odvetvia 20% 35%

Miera zlyhania Uverov domécnostiam 52% 7,9% 6,3% 9,5%
Miera nezamestnanosti 12,3% 12,8% 12,5% 13,4%
Inflacia (CPI) -1,5% 02% -22% -0,5%
Zmena HDP -7,6% 0,1% -9,3% 0,0%
Urokova sadzba ECB 1% 1% 1% 1%
Pokles akciovych trhov 40% 0% 70% 0%
Posilnenie kurzu eura 10%/20% 0% 20%/40% 0%

Zdroj: NBS
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18 Podrobny popis modelov pouzitych
na stresové testovanie sa nachddza
v Analyze slovenského financného
sektora za rok 2008 a v prilohdch

k tejto analyze.
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V pripade prvého scendra by pokracoval mier-
ny medzirocny rast objemu Uverov domacnos-
tiam, tento rast by sa vSak postupne znizoval,
na konci sledovaného obdobia by bol blizky
nule. Zhorsena makroekonomicka situacia by
mala za nasledok zvysenie objemu zlyhanych
tverov v roku 2009, z ¢coho by vyplyvalo zvyse-
nie podielu zlyhanych tverov na Uroven vyssiu
ako 5 % ku koncu roka 2009. Zhorsena finan¢na
situdcia podnikového sektora sprevadzand pre-
pustanim pracovnej sily, resp. nizsimi realnymi
prijmami by sa premietala postupne do financ-
nej pozicie domdcnosti, a tym do ich schopnosti
splacat svoje zavazky. Tato postupnd transmisia
by mala za nasledok dalsie zvySovanie podielu
zlyhanych tverov v roku 2010, na konci roka by
bola hodnota ukazovatela na Urovni okolo 8 %.
Pre podnikovy sektor sa predpoklada zhorsenie
miery zlyhania Uverov adekvatne k ich citlivosti
na zmenu v ekonomickom cykle. Pri roz¢leneni
podnikov podla citlivosti na zmenu ekonomic-
kého cyklu a nastaveni mier zlyhani sa vzali do
uvahy aj vysledky podnikového sektora za prvy
Stvrtrok 2009. Pre necitlivé odvetvia by bola
hodnota miery zlyhania v horizonte 18 mesia-
cov (t. j. do konca roka 2010) na trovni 2 %, pre
mierne citlivé odvetvia 10% a pre citlivé odvet-
via 20 %.

Priebeh druhého scenara by bol podobny prie-
behu prvého scendra s vynimkou priebehu vy-
voja objemu celkovych Uverov poskytnutych
domécnostiam. Ten by v medziro¢nom porov-
nani zacal klesat uz v roku 2009 (-1 %), tento
vyvoj by sa zachoval aj v roku 2010 (medziro¢ny
pokles -1,4 % na konci roka 2010). Podiel zlyha-
nych dverov by na konci roka 2009 bol na trov-
ni 6,3 % a na konci roka 2010 na uUrovni 9,5 %.
V pripade podnikového sektora by sa medziro¢-
na miera zlyhania Gverov zvysila pre necitlivé
odvetvia na 5 %, pre mierne citlivé odvetvia na
15 % a pre citlivé odvetvia na 35 %.

Pri obidvoch scendroch sa vychddzalo z idajov
za podnikovy sektor a sektor domacnosti do-
stupnych k 31. junu 2009, pri testoch sa teda
pracovalo s horizontom 18 mesiacov.
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Vysledky stresovych scenarov sa vyhodnotili
z pohladu ich vplyvu na ukazovatel prime-
ranosti vlastnych zdrojov jednotlivych béank
k junu 2009. Predpokladalo sa pritom, Ze ban-
ky od juna 2009 nebudu schopné generovat
zisk az do konca sledovaného obdobia a dalej,
Ze dosiahnuty zisk nebude vyplateny vo forme
dividend. Hodnota vlastnych zdrojov sa teda
k 31.12.2010 ziskala pripocitanim/odpocita-
nim dosiahnutého zisku/straty ku koncu jina
2009 k hodnote vlastnych zdrojov k tomu isté-
mu datumu. Pri vypocte dopadu strat zo zlyha-
nych Gverov na vlastné zdroje sa nerozliSovalo
medzi bankami s IRB pristupom a Standardizo-
vanym pristupom.

Predpokladalo sa, Ze v pripade Uverov po-
skytnutych domécnostiam na byvanie bude
celkova strata 20 % z objemu zlyhanych dve-
rov a 80 % v pripade spotrebitelskych tGverov.
Popri vyske miery zlyhania Uverov vstupovali
do vypoctu kreditnych strat z portfélia pod-
nikovych Uverov este dalSie dva vyznamné
parametre — miera poklesu hodnoty zabez-
pecenia a LGD. Predpokladana miera poklesu
hodnoty zabezpecenia bola tiez stanovena
v zavislosti od zvoleného scenara. Na zdklade
expertného odhadu boli zabezpecenia rozde-
lené na tie, pri ktorych sa predpoklada pokles
hodnoty zabezpecenia 30% v prvom scenari
a 50% v druhom scenari (napr. zabezpecenie
nehnutelnostou, zabezpecenie vlastnou bian-
ko zmenkou) a zabezpecenia, pri ktorych sa
predpokladd, Ze k poklesu hodnoty zabezpe-
¢enia nedojde (vacsinou zabezpecenia tretich
stran). Pri vypocte strat sa predpokladalo, ze
na zlyhané uvery budu banky podla predpo-
kladu vytvarat opravné polozky vo vyske 45 %
nezabezpeceného zostatku Gveru. Cislo 45%
vlastne reprezentuje LGD, ¢o znamena, Ze po-
hladavku vo vyske (100-45) % nezabezpecenej
Casti Uveru bude banka schopna uspokojit
z nasledného konkurzu. Pri vycisleni ukazova-
tela primeranosti vlastnych zdrojov sa vlastné
zdroje upravené o stratu z jednotlivych sce-
narov delili objemom rizikovo vézenych aktiv
k 30. jinu 20009.
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Tabulka 8 Dopad makroekonomickych scenarov (%)

1. scenar 2. scenar
Priemer , | Priemer , .
Rk v B B v O Pt v O O
aktiv aktiv

Banky 18 13 1,7 2,1 2,8 2,0 23 33
Poistovne 1,5 0,0 1,1 1,8 2,7 0,0 1,9 32
Dochodkové fondy 04 0,0 0,0 0,5 0,7 0,0 0,1 1,0
z toho: konzervativne 0,1 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0
vyvézené 04 0,0 0,1 08 08 0,0 0,2 13
rastové 04 0,0 0,1 0,7 08 0,1 0,2 13
Doplnkové dochodkové fondy 13 0,0 0,0 3,0 23 0,0 0,0 53
Podielové fondy 72 6,0 11,8 20,6 12,8 10,6 22,1 379
z toho: akciové 254 23,7 28,1 389 45,7 42,2 51,6 69,3
:(:;Lc‘iy pefiazného 08 00 00 1] 15 00 00 21
dlhopisové 35 0,1 0,5 8,6 6,9 0,2 1,0 15,7

zZmiesané 13,2 7,7 10,1 20,4 23,6 13,6 18,5 35,7

fondy fondov 34,1 20,6 314 354 60,0 36,6 55,1 62,0

Zdroj: NBS, RBUZ, vlastné vypocty.

Pozndmka: V tabulke st zobrazené kvartily podielu straty na aktivach v désledku aplikovania prislusného scendra. Hodnoty sti v % z aktiv, resp. NAV.

BANKOVY SEKTOR JE CITLIVY NAJMA NA EXTREMNY SCENAR
VYVOJA

Bankovy sektor by pri realizacii makroekonomic-
kého scendra utrpel stratu vo vyske 1,8% aktiv
(24 % vlastnych zdrojov) pri miernejsej verzii sce-
nara, resp. 2,8 % aktiv (38 % vlastnych zdrojov) pri
extrémnej verzii scenara. Ide o vyssie straty, ako
boli odhadované v stresovom scenari ku koncu
roka 2008, kedze sa prediZil horizont scenéra
z jedného roka na rok a pol. Napriek tomu pri
miernom scenari sa primeranost vlastnych zdro-
jov' dostala pod hodnotu 8% iba v dvoch ban-
kach (ku koncu roka 2008 to bolo 6 bank) a pri ex-
trémnej verzii v siedmich bankach (v porovnani
s 8 bankami ku koncu roka 2008). U vacsiny bank
je primeranost vlastnych zdrojov po aplikovani
prislusného scenara na vyssej trovni ako tomu
bolo ku koncu roka 2008. MéZzeme teda vidiet, Ze
zvysovanie kapitdlu bank pocas prvého polroka
2009 zvysilo schopnost bank absorbovat soky.

Najvacsiu cast strat pri realizacii makroekono-
mického scenara by banky utrpeli kvoli kredit-
nému riziku podnikov, s vynimkou stavebnych

sporitelni, u ktorych prevladda kreditné riziko do-
macnosti.

OSTATNE SEKTORY VYKAZUJU NAJVACSIU CITLIVOST VOCI
AKCIOVEMU RIZIKU

Z dovodu vyraznej zmeny Struktury fondov DSS
by bol dopad makrostresovych scenarov na fon-
dy DSS nizky. Najvyssia strata by bola 2,2 % aktiv
pri miernom scenari a 3,9 % aktiv pri vdznom sce-
nari. Ak viak ukazuje tabulka 9, vo vacsine fon-
dov by bol dopad vyrazne niZzsi, pretoze vacsina
fondov neobsahuje Ziadne investicie do akcii
alebo do podielovych listov a otvorené devizové
pozicie su nizke. V ostatnych fondoch by ani pri
vaznej verzii scenara dopad nemal prevysit 0,3 %
aktiv.

Vo fondoch DDS dopad scendrov vyrazne zavi-
si od typu fondu. V pripade $tvorice najvacsich
fondov s 91%-nym podielom na celkovych akti-
vach fondov DDS by dopad mierneho scenara
nemal presiahnut 2,5 % aktiv a dopad vazneho
scendra by nemal byt vyssi ako 4,3 % aktiv. Vy-
razne vyssie straty by vsak zaznamenali rastové

19 Vypocitand ako podiel viastnych
zdrojov a 12,5-ndsobku poziadavky

na vlastné zdroje.
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Tabulka 9 Dopad makroekonomickych scenarov na bankovy sektor (%)

NBS

Minimum 1. kvartil Medién 3. kvartil
Primeranost vlastnych zdrojov pred testom
(bez ziskov v prvom polroku 2008) 100 108 13.2 16,7
Primeranost vlastnych zdrojov pred testom
h 10,1 11,2 13,2 17,2
(vratane ziskov v prvom polroku 2008) g 3
Kreditné riziko podnikov 7,8 9,0 10,9 15,8
Kreditné riziko domacnosti 9,4 10,1 12,7 15,8
Mierny scenar
Trhové rizika 9,2 10,7 13,2 16,7
Celkovy dopad 73 8,1 11,2 14,6
Kreditné riziko podnikov 6,0 7,7 8,7 15,3
Kreditné riziko domacnosti 9.3 10,0 12,6 15,8
Vézny scenar
Trhové rizika 8,6 10,6 13,2 16,7
Celkovy dopad 53 6,6 99 13,9

Zdroj: NBS, vlastné vypocty.

Pozndmka: V tabulke st zobrazené kvartily hodnét primeranosti vlastnych zdrojov.

fondy, ktoré cast svojich aktiv investovali do ak-
ciovych pozicii (pri vaznej verzii scenara 19 % az
33% aktiv).

V pripade sektora poistovni je intenzita dopadu
stresovych scendrov podobna ako u bank. Jedna
sa viak prevazne o straty z poklesu hodnoty akcii
a podielovych listov a v niektorych pripadoch aj
z devizového rizika. Skuto¢na miera solventnos-
ti by poklesla pod 100 % iba pri vdZnom scenari,
a to iba pri jednej poistovni.
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V podielovych fondoch by sa celkovy objem spra-
vovanych aktiv pri realizacii miernej verzie sce-
néra znizil 0 7,2% a pri vaznej verzii az 0 12,8 %.
Priblizne 84 % z tohto poklesu by bolo z dévodu
simulovaného poklesu cien akcii, zvysna cast by
bola spbésobena predpokladanym posilnenim
eura oproti ostatnym menam. Vyrazné straty by
vsak zaznamenala iba mensia ¢ast fondov. Fondy
spravujuce priblizne 70 % aktiv investovanych do
podielovych fondov by zaznamenali aj pri véz-
nom scenari stratu nizsiu ako 5 % aktiv.
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5 ANALYTICKE UDAJE FINANCNEHO TRHU

(TABULKOVA CAST)

1 BANKY A POBOCKY ZAHRANICNYCH BANK

1.1 Struktdra aktiv a pasiv bank a pobociek zahrani¢nych bank

Hodnota Podiel Medzi- Podielna | CR3 CR5 HHI
(tis. EUR) cudzej rocna bilancnej | (%) (%)
30.6.2009 | meny AEE SHIne
(%) (%) (%)
AKTIVA SPOLU (brutto) 55479 080 3 -6 100 55 70 | 1220
UVERY KLIENTOM SPOLU 31806 935 2 7 57 54 68 | 1166
Uvery retailu 13372139 0 17 24 64 83 | 1639
z toho: Uvery domacnostiam 12494 536 0 18 23 65 84 | 1665
Uvery podnikom 14937 256 2 3 27 47 67 | 1088
Uvery finanénym spolo¢nostiam
okrem bank 1603 893 1 -21 3 51 71 1205
Uvery verejnej sprave 770 258 0 12 1 89 96 6 095
Uvery nerezidentom 1123389 23 -4 2 53 75 1322
OPERACIE NA MEDZIBANKOVOM TRHU
SPOLU 9029536 10 -48 16 49 62 | 1136
ztoho: Operacie s NBS a zahrani¢nymi
emisnymi bankami
(vrdtane pokladni¢nych poukézok
NBS) 1202 566 0 91 2 54 74 | 1377
CENNE PAPIERE A DERIVATY SPOLU 12030901 2 24 22 65 84 | 1728
Cenné papiere emitované rezidentmi 10 046 483 0 28 18 66 85 1798
Dlhopisy statne 8583775 0 40 15 68 86 | 1845
Dlhopisy podnikov 182 886 0 1 0 73 94 | 2205
Dlhopisy bank 619924 0 -30 1 59 79 | 1498
Ostatné dlhové cenné papiere 264622 0 -1 0 100 100 | 10000
Majetkové cenné papiere 395276 0 =l 1 77 94 | 229
Cenné papiere emitované nerezidentmi | 1427954 13 54 3 77 87 | 2117
Dlhové cenné papiere 1351347 11 62 2 75 87 | 2090
z toho: emitované bankami 481139 5 0 1 75 88 | 2500
emitované verejnou
spravou 593515 9 948 1 86 95 2867
ostatni emitenti 276 693 28 -6 0 64 87 1904
Majetkové cenné papiere 76 607 45 -21 0 96 100 | 3846
z toho: emitované bankami 17928 100 -19 0 100 100 | 7805
ostatni emitenti 58679 29 -22 0 99 100 5644
Derivaty - kladna redlna hodnota 556 464 0 -39 1 73 89 | 2013
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1.1 Struktira aktiv a pasiv bank a poboc¢iek zahraniénych bank

Hodnota Podiel Medzi- Podielna | CR3 | CR5 | HHI
(tis.EUR) | cudzej rona bilancnej | (%) | (%)
30.6.2009 | meny ZIEnd Sl
(%) (%) (%)
PASIVA SPOLU 52974185 3 -7 100 55 70 | 1214
VKLADY A PRIJATE UVERY OD KLIENTOV
SPOLU 38175468 1 9 72 58 71 1309
z toho: vklady poistené vo fonde
ochrany vkladov 23510512 2 21 44 63 76 | 1564
Vklady a prijaté tvery od retailu 22720088 2 24 43 63 75 | 1567
Vklady a prijaté Uvery od domacnosti | 21228 594 2 26 40 62 75 | 1569
Vklady a prijaté Gvery od podnikov 8189748 4 -12 15 56 74 | 1503
Vklady a prijaté Gvery od finanénych
spolocnosti okrem bank 2858850 3 -8 5 53 74 | 1307
Vklady a prijaté Uvery od verejnej
spravy 3551966 0 10 7 58 79 | 1468
Vklady a prijaté dvery od nerezi-
dentov 854816 6 -4 2 55 71 1271
ZDROJE OD BANK SPOLU 4515696 6 -60 9 51 64 | 1211
Zdroje od NBS a zahrani¢nych emis-
nych bank 1421893 0 1662 3 97 100 | 4368
Zdroje od nerezidentskych bank 2445194 1 -75 5 40 57 927
EMITOVANE CENNE PAPIERE SPOLU 4204521 3 -18 8 67 82 | 1847
Hypotekérne zalozné listy 3186459 3 4 6 74 85 | 2339
Zmenky 172741 5 -76 0 75 9 | 2288
Ostatné emitované cenné papiere 253322 6 -24 0 83 100 | 3442
Derivéty - zaporna reélna hodnota 591999 0 -42 1 69 87 | 1977
Rizikovo vazené aktiva bankovej knihy | 29 029 349 7 55 59 75 | 1375
Rizikovo vazené aktiva obchodnej
knihy 977 667 -25 2 71 91 | 2160
Iné rizikovo vazené aktiva 3328238 9 6 61 78 | 1503
Vlastné zdroje 4089 552 9 8 51 69 | 1161

Pozndmka: Do vypoctu CR 3, CR 5 a HHI vstupuju iba institticie, v ktorych je hodnota danej polozky kladnd.
Pri rovnakej hodnote podielu vsetkych institucif by pri pocte 27 institucif bola hodnota HHI 370.
Aktiva st vyjadrené v hrubej (brutto) hodnote; rovnost's pasivami sa dosiahne odrdtanim hodnoty odpisov a opravnych poloZiek.
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1.2 Vynosy a naklady bank a pobociek zahrani¢nych bank

Hodnota Hodnota CR3 CR5 HHI
(tis. EUR) (tis. EUR) (%) (%)
30.6.2009 30.6.2008
(a) PREVADZKOVE NAKLADY SPOLU (b + e +f) 583798 583572 58 72 1327
(b) Administrativne naklady (c + d) 492763 493 497 57 71 1312
(c) Nakupované vykony 245077 247 266 57 70 1365
(d) Persondlne néklady 247 686 246 231 57 73 1304
(e) Odpisy hmotného a nehmotného majetku 79956 78918 61 74 1551
(f) Dane a poplatky 11079 11156 84 91 3763
(g) HRUBY PRIJEM (h + 1) 998 256 1087 676 63 75 | 1470
(h) Cist)’l Urokovy prijem (j - i) 770 263 752 232 59 73 1385
(i) Urokové naklady 469 045 718 905 48 68 1101
(j) Urokové vynosy 1239308 1471137 55 70 1234
(k) z toho: Urokové vynosy z cennych papierov 236 262 251233 67 83 1787
(I) Cisty netrokovy prijem (m +n + o0 + p) 227993 335444 74 84 2057
(m) Vynosy z akcii a podielov 6641 16 809 100 100 4440
(n) Cisty prijem z poplatkov 198 426 223126 65 77 1626
(o) Cisty prijem z obchodovania 49020 119 800 73 86 3644
(p) Iné cisté prevadzkové prijmy -26 094 -24291
(q) CISTY PRIJEM (g - a) 414 458 504 104 69 81 1758
(r) Cista tvorba opravnych poloZiek a ¢isty prijem
z odpisanych pohladévok 199323 79713 67 82 1804
(s) Cisté tvorba rezerv -8098 -10 282
(t) CISTY ZISK PRED ZDANENIM (q - r - s) 223233 434673 73 87 2155
(u) Mimoriadny zisk 0 0
(v) Dan z prijmu 43676 88217 64 81 2 066
(w) CISTY ZISK PO ZDANENI (t + u - v) 179 557 346 456 75 88 2206

Pozndmka: Do vypoctu CR 3, CR 5 a HHI vstupuju iba institticie, v ktorych je hodnota danej polozky kladnd.
Pri rovnakej hodnote podielu vsetkych instittcii by pri pocte 27 institucii bola hodnota HHI 370.
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ANALYTICKE UDAJE FINANCNEHO TRHU

1.3 Ukazovatele ziskovosti bank a pobociek zahrani¢nych bank a ich rozdelenie v bankovom

sektore (%)

Priemer Priemer Priemer
vazeny vazeny vazeny Mini- | Dolny . Horny | Maxi-
) ] . - | Median :
menovatelom | menovatelom | objemom [ mum | kvartil kvartil [ mum
(30.6.2009) (30.6.2008) aktiv

ROA 0,34 0,62 0,34 -49,52| -0,13 0,26 0,49 2,32
(6) (1) (30) (43)
ROE (bez pobociek) 4,30 9,50 4,76 -3,03| 039 2,76 4,99 9,72
(10) (13) 31) (38)
Ukazovatel prevadzkovej 58,48 53,65 62,57 |-842500| 51,64 | 64,76 | 79,67 |444,03
efektivity (23) (51) (14) (13)

(cost-to-income ratio)
Relativny vyznam 77,16 69,16 81,11 0,00( 67,74 | 76,55 | 85,74 |296,91
Urokovych prijmov (22) (32) (32) (15)
Cisté Grokové rozpatie 1,39 1,27 1,37 -166| 0,58 0,94 1,51 6,02
4 (10) (38) (47)
Retail 2,48 2,67 2,48 -0,85 31 1,64 2,69 7,39
(5) 1) (43) (29)
Podniky 1,29 117 0,92 -8,61 1,18 1,60 1,71 2,92
(28) 9 (39) (23)
Finan¢né spoloc¢nosti 1,38 0,64 0,73 -95,60( 0,70 1,44 2,46 5,24
(41) (20) (14) (18)
Banky vratane NBS -0,20 0,02 -0,78 -50,86| -1,78 | -034 0,08 4,11
a pokladni¢nych (31) 9) 7) (51)

poukazok

Cista Grokova marza 141 1,31 1,41 -005| 058 1,07 1,47 6,14
3) (11) (38) (47)

Pozndmka: Cisla v zdtvorkdch pod hodnotami kvartilov vyjadrujd podiel bdnk (merany objemom ¢istych aktiv), u ktorych je hodnota prislus-
ného ukazovatela medzi hodnotou daného kvartilu a predchddzajiiceho kvartilu.
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1.4 Ukazovatele rizik a primeranosti vlastnych zdrojov bank a pobociek zahrani¢nych bank a ich roz-

KAPITOLA 5

delenie v bankovom sektore (%)

Priemer

Priemer

Priemer

43eny — — Mini- | Dolny Hornv | Maxi- Pocet
Vaz y, vazeny' v;.azeny ini 0 nY Medin orny axi il
menovatelom [ menovatelom | objemom | mum | kvartil kvartil [ mum Zeni
30.6.2009 | 30.6.2008 | aktiv «“

KREDITNE RIZIKO

Podiel zlyhanych tverov 4,24 2,88 4,26 0,00 0,60 2,91 6,72 13,85

na celkovom objeme Uverov (6) (44) (31) (19)

klientom
Retail (podiel na uveroch 4,73 3,90 5,16 0,00 3,08 5,88 846 | 7527
retailu) (43) (14) (33) (8)
Podniky (podiel na 4,51 2,73 4,24 0,00 0,00 1,43 418 14,08
Gveroch podnikom) (10) 3) (67) (19)
Financné spolocnosti 0,05 0,03 0,15 0,00 0,00 0,00 0,00 1,62
(podiel na dveroch (79) (0) (0) (14)
finan¢nych spolo¢nosti)

Podiel opravnych poloziek 83,34 89,94 9842 | 30,78| 6573 8084( 100,00( 587,38

na objeme zlyhanych Gve- 9) (43) (23) (22)

rov klientom

Velké majetkovd angazo- 136,13 161,30 | 143,74 0,00 76,57 | 173,20 22520| 499,52 0

vanost (véZend) / vlastné (5) (58) (22) (7)

zdroje (bez pobociek)

Velka majetkova angazova- 2

nost v ramci skupin (pocet

prekrocenti)

Podiel nérokovatelnej hod- 32,46 31,23 33,66 0,00 745 3560( 4392| 99,99

noty zabezpeceni na cel- (13) (26) (41) (16)

kovom objeme zlyhanych

Uverov klientom

DEVIZOVE RIZIKO

Devizova otvorena stvaho- 4,29 -42,79 509 | -2331 -0,54 0,54 8,61 | 164,84

va pozicia/ vlastné zdroje (40) (5) (12) (35)

(bez pobociek)

Devizova otvorena pod- -12,23 44,95 -11,97| -20837| -2092| -0,07 028 33,87

stivahova pozicia/ vlastné (19) (30) (5) (38)

zdroje (bez pobociek)

Celkova otvorena devizova -7,94 2,16 -6,88 | -58,74| -18,71 0,00 398( 11,98

pozicia/ vlastné zdroje (19) (7) (29) (38)

(bez pobociek)

Celkova otvorena devizova 3,27 -44,71

pozicia/ vlastné zdroje

(vratane pobociek)

UROKOVE RIZIKO

Celkova otvorena urokova -145,31 -158,60 | -147,98|-768,52 | -33891| -100,37 | 27,41 | 136,32

pozicia do Tmesiaca /vlast- (34) (10) (25) (23)

né zdroje (bez pobociek)

Celkova otvorena urokova -114,73 -72,66| -121,85|-37511|-157,97 | -83,41| -23,78( 67,56

pozicia do 1 roka / vlastné (29) (25) (25) (13)

zdroje (bez pobociek)

Celkova otvorend Urokova -11,00 -7,83 -23,08|-190,25| -543| 30,03| 6161 417,85

pozicia do 5 rokov / vlastné (32) (23) (29) (8)

zdroje (bez pobociek)
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1.4 Ukazovatele rizik a primeranosti vlastnych zdrojov bank a pobociek zahrani¢nych bank a ich roz-

delenie v bankovom sektore (%)

Priemer

Priemer

Priemer

NBS

S —— — Mini- Dolny Horny | Maxi- Pocet
Véz y' vazeny, ve.lzeny ini ol nY Medin orn}l axi el
menovatelom [ menovatelom | objemom | mum | kvartil kvartil [ mum Zeni
30.6.2009 | 30.6.2008 | aktiv «
RIZIKO LIKVIDITY
Podiel okamzite likvidnych 14,65 18,55 532,84 0,18 3,83 6,87 | 29,72139700,00
aktiv na vysoko volatilnych 9) (29) (47) (14
zdrojoch
Podiel likvidnych aktiv 24,20 54,46 25,27 -4,08 2,26 8,76 | 2690 | 328,65
(vratane kolateralov z ob- (5) (14) (50) (31)
ratenych repo obchodov)
na volatilnych zdrojoch
Ukazovatel stalych a nelik- 43,80 40,82 48,18 709 30,21| 4896( 5922 103,57
vidnych aktiv (8) (29) (23) 31
(bez pobociek)
Podiel Gverov na vkladoch 75,05 74,34 89,11 0,00 5353| 7568| 106,18|1233,20
a emitovanych cennych (7) (66) (21) (6)
papieroch
Celkova pozicia likvidity -46,07 -39,57 -46,07 | -119,46 | -50,70 | -32,36 -028 | 69,57
aktuélna do 7 dni /aktiva (51) (38) B %(7)
Celkova pozicia likvidity od- -10,90 -8,80 -1090| -8244| -17,61 -4,76 381 | 6957
hadovand do 7 dni /aktiva (36) (31) (10) (23)
Celkova pozicia likvidity -56,95 -44,97 -5695| -8320| -5889| -4331| -1299| 69,57
aktudlna do 3 mesiacov (70) (21) (4) (5)
/aktiva
Celkova pozicia likvidity -19,60 -12,96 -19,60| -8630| -3045| -22,40 330| 69,57
odhadovana do 3 mesiacov (8) (58) (27) )
/aktiva
PRIMERANOST
VLASTNYCH ZDROJOV
Primeranost vlastnych 12,27 11,79 11,96 996 | 11,10| 13,28| 1642| 5046 0
zdrojov (bez pobotiek) (46) 31) (10) (5)
Podiel Tier | na vlastnych 88,33 89,28 86,54| 6887| 8004| 899 | 9968 100,00
zdrojoch (bez pobociek) 8) (48) (30) (6)
Podiel vlastnych zdrojov 8,39 7,42 8,39 575 746 922| 11,57| 60,94
na bilan¢nej sume (46) (29) (15) )
(bez pobociek)
Podiel moznej straty 34,79 33,17 29,72 1964| 27775| 3977| 5126 84,15
na vlastnych zdrojoch (46) 31 (10) (5)

pri dosiahnuti PVZ 8%
(bez pobociek)

Pozndmka: Udaje v zdtvorkdch pod hodnotami kvartilov vyjadrujii podiel bdnk (merany objemom ¢istych aktiv), pri ktorych je hodnota prislusného
ukazovatela medzi hodnotou daného kvartilu a predchddzajiceho kvartilu.
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KAPITOLA 5

2 POISTOVNE

2.1 Cisty zisk a ukazovatele ziskovosti poistovni

Hodnota Hodnota Medzirocna Podiel na celkovom
(tis. EUR) (tis. EUR) zmena predpisanom poistnom
30.6.2009 30.6.2008 (%) (%)
Cisty zisk spolu (tis. EUR) 69 981 80862 -13,5 6,8
ROA (%) 1,2 1,5 -0,3 -
ROE (%) 58 78 -20 -

2.2 Technické poistné

Podiel
B | (e EoR | amena - |medsanom| 3| M|
b b 0
30.6.2009 | 30.6.2008 (%) poistnom (%) 30.6.2009 | 30.6.2008
(%)

Spolu 1030299 | 1086481 -5,2 100,0 67,0 1863 1730
Zivotné poistenie 505783 544 582 -7,1 49,1 55,7 1394 1401

Poistenie na dozitie,

zmiesané poistenie

a kapitélové Zivotné

poistenie okrem

unit-linked 298 788 355155 -159 29,0 60,7 1544 1674

Unit-linked 142 025 126 008 12,7 13,8 713 1903 1411

Pripoistenie 55624 53501 4,0 54 66,6 1687 1723

Ostatné 9346 9917 -5,8 09 883 4181 4194
NeZivotné poistenie 524517 541899 3,2 50,9 80,4 2633 2365

Poistenie

zodpovednosti za

Skodu sposobenu

prevéadzkou

motorového vozidla 165919 187 491 =115 16,1 83,5 2939 2812

Poistenie Skod na

pozemnych dopravnych

prostriedkoch 150 351 154 226 -2,5 14,6 79,6 2473 2373

Poistenie majetku 125525 116 587 7,7 12,2 833 2960 2499

Ostatné 82720 83596 -1,0 8,0 711 2297 1929

Pozndmka: Do vypoctu CR 3 a HHI vstupuj iba institucie, v ktorych je hodnota danej polozky kladnd.
Pri rovnakej hodnote podielu vsetkych instittcif by pri pocte 25 institucii bola hodnota HHI 400.

NBS
ANALYZA SLOVENSKEHO FINANCNEHO SEKTORA 99
1H 2009



100

ANALYTICKE UDAJE FINANCNEHO TRHU

NBS

ANALYZA SLOVENSKEHO FINANCNEHO SEKTORA

1H 2009

2.3 Technické poistné postiipené zaistovatelom

Hodnota Hodnota Medzirocna Podiel na celkovom
(tis. EUR) (tis. EUR) zZmena predpisanom poistnom
30.6.2009 30.6.2008 (%) (%)
Spolu 136 640 140772 -29 13,3
Zivotné poistenie 9623 10508 -84 0,9
Nezivotné poistenie 127 017 130 264 25 12,3

2.4 Technické naklady na poistné plnenia (objemové tdaje v tis. EUR)

Podiel
o E0Ry | (i tm | amena |orecpioanom|  CB3 | A |
! b 0
30.6.2009 | 30.6.2008 (%) poistnom ) 30.6.2009 | 30.6.2008
(%)

Spolu 511226 463 075 104 49,6 67,0 1971 1894
Zivotné poistenie 272 805 224916 21,3 26,5 62,8 1639 1663

Poistenie na dofZitie,

zmiesané poistenie

a kapitéalové zivotné

poistenie okrem

unit-linked 233870 181418 28,9 22,7 66,8 1796 1821

Unit-linked 20270 23526 -13,8 2,0 82,5 3198 3862

Pripoistenie 10745 10 006 74 1,0 64,9 1701 1711

Ostatné 7920 9966 -20,5 0,8 88,1 6332 4249
NeZivotné poistenie 238421 238158 0,1 23,1 813 2758 2485

Poistenie

zodpovednosti za

Skodu sposobent

prevadzkou

motorového vozidla 83055 78707 55 8,1 84,1 3156 2940

Poistenie skod

na pozemnych

dopravnych

prostriedkoch 103 035 101614 14 10,0 79,7 2590 2471

Poistenie majetku 33950 41924 -19,0 33 85,5 3473 2602

Ostatné 18 381 15913 15,5 1,8 73,6 2796 2317

Pozndmka: Do vypoctu CR 3 a HHI vstupuja iba instittcie, v ktorych je hodnota danej poloZky kladnd.

Pri rovnakej hodnote podielu vsetkych institucif by pri pocte 25 institucif bola hodnota HHI 400.




2.5 Skodovost v nezivotnom poisteni

Hodnota Hodnota
(%) (%)
30.6.2009 30.6.2008

Spolu 53,1 534
Poistenie zodpovednosti za Skodu spésobent prevadzkou

motorového vozidla 53,1 45,6

Poistenie skod na pozemnych dopravnych prostriedkoch 70,6 68,8

Poistenie majetku 539 60,6

Ostatné 16,1 27,6

2.6 Struktura technickych rezerv poistovni

Hodnota Hodnota Medzirocna na :e‘?s:::'ch
(tis. EUR) (tis. EUR) zmena rezervé(yh
30. 6.2009 30. 6.2008 (%)
(%)
Spolu 4210894 3964810 6,2 100,0

Zivotné poistenie 3155978 2918147 8,2 749
Rezerva na krytie zavazkov
zfinan¢ného umiestnenia
v mene poistenych 576 650 455051 26,7 13,7
Nezivotné poistenie 1054916 1046 662 08 25,1

2.7 Umiestnenie technickych rezerv poistovni okrem rezervy na krytie zavazkov z financ¢ného

umiestnenia v mene poistenych

KAPITOLA 5

Hodnota Hodnota Medzirocna na :e(;s::ll'ch
(tis. EUR) (tis. EUR) zmena rezervécyh
30.6.2009 30.6.2008 (%)
(%)
Spolu 4021861 3912242 2,8 110,7
Dlhopisy vlad a centralnych
BT e S 0 ey 1630216 1392247 17,1 449
EU alebo garantované SR,
dlhopisy EIB, EBOR a MBOR
Dlhopisy bank 582476 703 269 -17,2 16,0
Terminované Ucty
v bankéch 155083 378 895 -59,1 43
Hypotekarne zalozné listy 552675 496 644 11,3 15,2
Zaistenie 279558 285437 -2,1 7,7
Ostatné 821854 655 749 253 22,6
Pozndmka: Do vypoctu CR 3 a HHI vstupujd iba instittcie, v ktorych je hodnota danej poloZky kladnd.
Pri rovnakej hodnote podielu vsetkych instittcif by pri pocte 25 institucif bola hodnota HHI 400.
NBS
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3 STAROBNE DOCHODKOVE SPORENIE

3.1 Déchodkové spravcovské spolo¢nosti k 30. 6. 2009

Podiel na trhu * NAV fondov Pocet

(%) (tis. EUR) klientov
Allianz - Slovenska DSS 31 816229 443 036
Axa DSS 27 715235 385881
VUB Generali DSS 14 377 238 192 984
ING DSS 1 287 692 151736
AEGON DSS 10 265 894 191 286
CSOB DSS 6 146 804 94520

*Trhové podiely su pocitané podla celkovej Cistej hodnoty aktiv (NAV) fondov danej DSS.

3.2 Hospodarsky vysledok DSS k 30. 6. 2009

Vynosy Naklady H‘:ls;’s‘l’:;;iky ROA ROE

(tis. EUR) (tis. EUR) s, EUR) (%) (%)
Allianz - Slovenska DSS 4403 4590 -187 -04 -0,4
Axa DSS 3814 5123 -1309 -1,8 -19
VUB Generali DSS 2052 1280 772 6,7 7.0
ING DSS 1581 2301 -720 -4,4 -4,5
AEGON DSS 1544 1158 386 2,8 2,9
CSOB DSS 905 1002 -96 0,8 -0,8

3.3 Déchodkové fondy
NAV
(tis. EUR)

30.6.2009
Spolu 2609092
Konzervativny 115627
Vyvézeny 761213
Rastovy 1732252

NBS
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3.4 Struktura investicii dochodkovych fondov

e s | T
k 30.6.2009 (%)

Spolu 2609 092 -0,44% 2609 092
Uety v bankéch 1125166 3,28% 1125166
Dlhopisy 899 527 0,19% 899 527
Akcie 23195 35,73% 23195
Ostatné 688 955 2,50% 688 955
Zévizky -127 750 59,24% -127 750

3.5 Doplnkové dochodkové spoloc¢nosti k 30. 6. 2009

Podiel na trhu * NAV fondov Pocet

(%) (tis. EUR) klientov
ING Tatry - Sympatia, d. d. s., a. s. 39 378873 326 941
Doplnkova dochodkova spolo¢nost
Tatra banky, a. s. 29 280428 207 481
Stabilita, d. d.s., a.s. 19 190 842 169 814
Axad.d.s., a.s. 13 128 034 140 280
AEGONd.d.s., a.s. 0 1658 4874

*Trhové podiely st pocitané podla celkovej Cistej hodnoty aktiv (NAV) fondov danej DDS.

3.6 Hospodarsky vysledok DDS k 30. 6. 2009

Vynosy Naklady Srfzgagj:k ROA ROE

(tis. EUR) (tis. EUR) (tis. EUR) (%) (%)
ING Tatry - Sympatia, d. d. s., a. s. 6208 4520 1688 11 18
Doplnkova dochodkova spolo¢nost
Tatra banky, a.s. 3082 2267 815 10 14
Stabilita, d. d. s., a.s. 2052 1557 495 13 14
Axad.d.s., a.s. 2000 1505 495 5 5
AEGONd.d.s., a.s. 29 178 -149 7 -7
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ANALYTICKE UDAJE FINANCNEHO TRHU

3.7 Doplnkové dochodkové fondy

NAV
(tis. EUR)
30.6.2009
Spolu 979 835
Prispevkové 945 969
Vyplatné 33866

3.8 Struktura investicii doplnkovych déchodkovych fondov

Hodnota Podiel inych

(tis. EUR) cudzich mien
30. 6.2009 (%)
Spolu 979 835 1,84
Uty v bankach 297 894 0,47
Dlhopisy 661023 3,53
Akcie 15162 47,66
Ostatné 22859 7,87
Zéavazky -17.103 91,84
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KAPITOLA 5

4 KOLEKTIVNE INVESTOVANIE

4.1 Spravcovské spolo¢nosti k 30. 6. 2009

NAV podielovych fondov Podiel na trhu
(tis. EUR) (%)
Spolu 3133557 100,00
Tatra Asset Management 1303 693 41,60
Asset Management SLSP 807120 25,76
VUB Asset Management 578877 18,47
CSOB Asset Management 182533 5,83
Prva penzijna 128 076 4,09
AlG Funds Central Europe 55756 1,78
Allianz Asset Management 37419 1,19
IAD Investments 29018 0,93
KD Investments 11064 0,35

4.2 Naklady, vynosy a ukazovatele ziskovosti tuzemskych spravcovskych spolo¢nosti

k 30.6.2009
Vynosy Naklady H‘:;'Z‘I’:j;;ky ROA ROE
(tis. EUR) (tis. EUR) (tis. EUR) (%) (%)
Spolu 16822 14948 1874 33 3,6
AlG Funds Central Europe 1147 942 205 6,1 79
Allianz Asset Management 208 467 -259 -6,7 -6,7
Asset Management SLSP 3546 3324 222 5.2 6,4
CSOB Asset Management 2592 2446 146 14 18
IAD Investments 351 348 3 0,1 0,1
KD Investments 153 384 -231 -42,0 -49,4
Prva Penzijna 1084 824 260 85 93
Tatra Asset Management 5931 4779 1152 4,5 4,7
VUB Asset Management 1810 1434 376 10,1 1,1
NBS
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ANALYTICKE UDAJE FINANCNEHO TRHU

4.3 Struktura podielovych fondov k 30. 6. 2009

Typ fondu :: ':jr:llj El)stt: :I?tcl'jv fz(r:z‘:)tv i;:; C(;os) HHI* ::rlmgrlr:zr‘:\
(%) (tis. EUR) rozlozeni
Podielové fondy spolu 100 3704620 613 16
Tuzemské 84,59 3133557 121 34 45 563 83
Fondy penazného
trhu 43,71 1619175 13 65 82 1739 769
Dlhopisové fondy 10,47 387 945 8 88 96 3413 1250
Akciové fondy 2,76 102112 9 65 85 1694 1111
Zmiesané fondy 8,08 299187 17 58 72 1623 588
Fondy fondov 8,61 318953 20 55 74 1375 500
Iné fondy 6,40 237078 8 63 91 1775 1250
Specialne fondy 0,63 23198 1 100 100 10000 10000
Realitné fondy 3,17 117 566 4 89 100 3113 2500
Uzavreté fondy 0,77 28343 41 27 39 466 244
Zahranicné™ 1541 571063 492 17 24 210 20
Fondy penazného
trhu 2,46 91038 33 85 93 3248 303
Dlhopisové fondy 1,32 48 881 98 44 58 1026 102
Akciové fondy 3,79 140 350 256 38 48 626 39
Zmiesané fondy 1,12 41356 35 80 92 3696 286
Fondy fondov 0,56 20877 17 88 93 5030 588
Iné fondy 6,17 228561 53 19 29 348 189

*Trhové koncentrdcie st pocitané len pre otvorené podielové fondy (nie st v nich zahrnuté uzavreté a specidlne fondy).

** Pre zahrani¢né podielové fondy je uvedend cistd hodnota aktiv podielov predanych v Slovenskej republike.

Pozndmka: Do vypoctu CR 3, CR 5 a HHI vstupuju iba institticie, v ktorych je hodnota danej polozky kladnd. V stipci ,HHI pri rovnomernom
rozlozZeni” je uvedend hodnota HHI, ktord by vyjadrovala koncentrdciou pri rovnomernom rozdeleni Cistej hodnoty aktiv v ramci danej sku-
piny fondov.
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4.4 Cisté predaje otvorenych podielovych fondov k 30.6.2009

6 rr.mesiacov Pocet HHI pri rovr:-lol-rirlmernom
(tis. EUR) fondov rozlosent

Otvorené podielové fondy
spolu -171 090 572 17
Tuzemské -172761 80 3030 125
Fondy penazného trhu -18 566 13 5236 769
Dlhopisové fondy -9820 8 10 000 1250
Akciové fondy 8426 9 4663 1111
Zmiesané fondy -15182 17 2725 588
Fondy fondov -30 688 20 3037 500
Iné fondy -108 023 8 10000 1250
Specialne fondy 1091 5 8715 2000
Zahranicné 1672 492 881 20
Fondy penazného trhu -360 33 8891 303
Dlhopisové fondy -2319 98 3480 102
Akciové fondy 7 696 256 585 39
Zmiesané fondy 414 35 4905 286
Fondy fondov 3007 17 2730 588
Iné fondy -6 767 53 8047 189

Pozndmka: Do vypoctu HHI vstupuji iba institticie, v ktorych je hodnota danej polozky kladnd. V stipci ,HHI pri rovnomernom rozloZeni” je
uvedend hodnota HHI, ktord by vyjadrovala koncentrdciou pri rovnomernom rozdeleni ¢istej hodnoty aktiv v rdmci danej skupiny fondov.
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4.5 Priemerné vykonnosti otvorenych podielovych fondov k 30. 6. 2009 ( % p. a.)

3 mesiace 1 rok 3 roky
Otvorené podielové
fondy spolu -10,00 342 | 50,16 | -57,81 -3,21 2698 | -38,75 -0,78 6,94
Tuzemské -1,09 2,70 | 2546 | -53,07 -2,36 7,95 | -30,72 0,39 3,72
Fondy penazného
trhu -0,04 1,12 2,66 -9,85 1,48 3,47 -0,46 2,72 3,72
Dlhopisové fondy -1,09 1,49 947 | -17,18 -0,95 430 -6,41 0,96 3,19
Akciové fondy 7,03 16,55 2546 | -53,07 | -29,89 | -22,22 | -30,72 | -20,81 | -15,74
Zmiesané fondy -0,60 576 19,36 | -41,65 -6,24 7,95 | -1570 -2,82 3,24
Fondy fondov 0,23 7,76 14,07 | -23,03 | -1473 0,01 -8,96 -5,16 -1,32
Iné fondy -0,32 0,10 0,82 -0,02 1,82 4,83 3,59 3,59 3,59
Specialne fondy 0,01 0,59 0,81 -4,37 -0,59 5,60 N.A N.A N.A
Zahranicné -10,00 738 | 50,16 | -57,81 -785 | 2698 | -3875 -7,21 6,94
Fondy peniazného
trhu -3,76 0,94 11,80 | -20,19 1,97 13,79 | -30,73 -0,88 3,36
Dlhopisové fondy -5,99 14,41 40,98 | -2564 -0,15 19,86 | -33,02 -3,10 4,68
Akciové fondy -2,86 1517 | 50,16 | -57,81 | -30,81 2698 | -3875 | -17,55 6,94
Zmiesané fondy -1,45 14,53 17,02 | 4715 | -17,55 579 | -1412 | -10,65 -0,71
Fondy fondov 0,58 3,86 18,75 | -30,71 -6,73 458 | -10,18 -4,01 2,87
Iné fondy -10,00 2,49 841 | -51,73 3,76 13,75 | -26,05 1,89 573

4.6 Struktura majetku tuzemskych podielovych fondov k 30. 6. 2009 (tis. EUR)

Fondy penazného trhu Ostatné fondy
Spolu 1636 760 1537 099
Vklady ulozené v bankach 573523 298 217
Cenné papiere iné ako akcie a podielové listy 1026 322 711147
Akcie a podielové listy podielovych fondov 29152 364 959
Akcie a iné majetkové Ucasti 0 83207
Financné derivaty” 639 -1057
Ostatné aktiva 7123 80626

*Financné derivdty zahfriaju derivdty s kladnou aj zdpornou redlnou hodnotou.
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5 OBCHODNICI S CENNYMI PAPIERMI

5.1 Zakladné charakteristiky obchodnikov s cennymi papiermi k 30. 6. 2009

Objem spravova-

Objem obchodov Podiel na trhu e Podiel na trhu

(tis. EUR) (%) (tis. EUR) (%)
Banky a pobocky zahrani¢nych
bank 62014797 44 67573 3
Spravcovské spolo¢nosti 17 892 0 1715889 84
OCP s min. zakladnym imanim
35M 1069 151 1 53249 3
Ostatni 79293217 56 206 074 10

Pozndmka: OCP, ktori nie st bankami sa clenia podla zdkladného imania. OCP so zdkladnym imanim menej ako 1,162 mil. EUR nemaju li-
cenciu na vykondvanie investicnej sluzby IS-3 (prijatie pokynu klienta na nadobudnutie alebo predaj investicného ndstroja a jeho vykonanie

navlastny ucet).

5.2 Trhové koncentracie objemu obchodov obchodnikov s cennymi papiermi

Pocet CR3 CR5 HHI
obchodnikov (%) (%)

Spolu 47 84 97 3463
Banky a pobocky
zahrani¢nych bank 19 90 97 3055
Spravcovské spolo¢nosti 7 100 100 10 000
OCP s minimalnym
zékladnym imanim 35M 8 96 99 4349
Ostatni 13 100 100 9628

Pozndmka: Trhové koncentrdcie st pocitané za aktudlny Stvrtrok. Do vypoctu CR 3, CR 5 a HHI vstupujti iba instittcie, v ktorych je hodnota

danej polozky kladnd.
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5.3 Objem obchodov podla jednotlivych investi¢nych sluzieb k 30.6.2009

IS-1 IS-2 IS-3
(tis. EUR) (tis. EUR) (tis. EUR)
Obchody spolu 13172 669 69 976 269 59246119
Akcie 380 889 39334 326
Dlhopisy 189998 2612087 3872467
Podielové listy 278 865 1129 0
Ostatné prevoditelné CP 30853 15 850 4613606
Nastroje penazného trhu 6354942 60072 786 5390308
CP vydané zahrani¢nymi
subjektmi KI 121 060 30802 358
Derivéty - typ A 5648 584 7204 281 45362 353
Derivéaty - typ B 39214 0 6701
Derivaty - typ C 530 0 0
Derivaty - typ D 96 415 0 0
Derivatové nastroje na presun
Uverového rizika 0 0 0
Finan¢né rozdielové zmluvy 0 0 0
Derivaty - typ E 31319 0 0
Pozndmka:
IS-1 - prijatie pokynu klienta na nadobudnutie, predaj alebo iné nakladanie s investicnymi ndstrojmi a ndsledné posttipenie pokynu klienta
na tcel jeho vykonania.
IS-2 - prijatie pokynu klienta na nadobudnutie alebo predaj investicného ndstroja a jeho vykonanie na iny tcet ako na ucet poskytovatela
sluzby.

IS-3 - prijatie pokynu klienta na nadobudnutie alebo predaj investicného ndstroja a jeho vykonanie na vlastny ucet.
Derivdty - typ A-Podla § 5 ods. 1 pism. d) zdkona o cennych papieroch.

Derivdty —typ B— Podla § 5 ods. 1 pism. e) zdkona o cennych papieroch.

Derivaty - typ C-Podla § 5 ods. 1 pism. f) zdkona o cennych papieroch.

Derivaty - typ D - Podla § 5 ods. 1 pism. g) zdkona o cennych papieroch.

Derivdty - typ E - Podla § 5 ods. 1 pism. j) zdkona o cennych papieroch.
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POUZITA TERMINOLOGIA
Celkovd ¢istd pozicia - definovana ako sucet Cistej sivahovej a Cistej podstvahovej pozicie.

CR n index — koncentracia n najvacsich bank, teda suma podielov ich aktiv na celkovych akti-
vach.

Cistd suvahovd pozicia — definovana ako rozdiel medzi devizovymi aktivami a pasivami v suvahe.

Cistd podstivahovd pozicia - definovana ako rozdiel medzi devizovymi aktivami a pasivami v podsu-
vahe.

Cisté urokové rozpditie - predstavuje rozdiel medzi vynosovostou Gverov (podiel Grokovych vynosov
z Uverov na celkovych Uveroch) a ndkladovostou vkladov (podiel Urokovych nakladov z vkladov na
celkovych vkladoch).

Cisty percentudlny podiel - pouziva sa pri vyhodnoteni odpovedi z Dotaznika o vyvoji Gverovych $tan-
dardov; predstavuje rozdiel percentudlneho podielu Uverov poskytnutych bankami, ktoré uviedli
zmiernenie Standardov, na celkovych uveroch, a percentudineho podielu Gverov poskytnutych ban-
kami, ktoré uviedli sprisnenie Standardov, na celkovych uveroch. Jednotlivé odpovede bank su vaze-
né priemernym objemom uverov prislusného typu.

Cost-to-income ratio (prevddzkovd efektivita) - definované ako podiel celkovych prevadzkovych
nakladov a cistého prijmu z bankovej ¢innosti (nakupované vykony + naklady na zamestnancov
+ socidlne néklady + odpisy hmotného a nehmotného majetku + dane a poplatky / vynosy z ak-
cii a podielov + Cisty prijem z poplatkov a provizii + Cisty prijem z operacii s cennymi papiermi +
Cisty prijem z operacii s derivatmi + Cisty prijem z devizovych operdcii + ¢isty prijem z ostatnych
operdacii).

Disponibilny prijem domdcnosti — je vypocitany ako sucet zloZiek hrubého osobného prijmu
vsetkych ¢lenov domécnosti (hruby pernazny prijem zo zamestnania a jemu blizky prijem, hruby
nepenazny prijem zo zamestnania, hrubé peniazné zisky alebo straty zo samostatnej zarobkovej
¢innosti (vratane honorarov), podpora v nezamestnanosti, starobné davky, davky pre pozosta-
lych, nemocenské davky, davky v invalidite a prispevky na vzdelanie) plus zlozky hrubého prijmu
na uUrovni domacnosti (prijem z prendjmu majetku alebo pozemku, rodinné dévky a prispevky
vyplacané rodindm s detmi, socidlne vylucenie inde neklasifikované, prispevky na byvanie, pra-
videlné prijaté penazné transfery medzi domacnostami, uroky, dividendy, zisk z kapitalovych in-
vesticii do neregistrovaného podniku, prijem oséb mladsich ako 16 rokov minus pravidelné dane
z majetku, pravidelné platené penazné transfery medzi domacnostami, dan z prijmu a prispevky
socialneho poistenia).

Dlhd pozicia - pozicia, pri ktorej aktiva su vacsie ako pasiva.
Domdcnosti — obyvatelstvo, teda ucty obcanov, ekvivalent anglického pojmu,households”.
Emerging markets - rozvijajuce sa trhy, v procese rapidneho rastu a industrializacie.

Finanéné spolocnosti okrem bdnk - ostatné finan¢né spolo¢nosti, financni sprostredkovatelia, penzij-
né a podielové fondy, poistovacie spolo¢nosti.

Financné sprostredkovanie — pre Ucely tejto analyzy sa finan¢nym sprostredkovanim chapu financ¢né
toky medzi subjektmi a nie sprostredkovanie finan¢nych sluzieb.
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Herfindhalov index (HHI) - definovany ako sucet druhych mocnin podielov aktiv jednotlivych bank
na celkovych aktivach.

Index exportu do vybranych krajin — index vyjadruje zmenu kizavého priemeru exportu voéi naj-
vyznamnejsim exportnym krajinam; podiel vybranych krajin na celkovom exporte sa od zaciatku
roka 2006 pohyboval na priblizne 80 %; april 2006 = 100.

Index CLI - index véaZzeného priemeru CLI za vybrané krajiny, vahy su priradené podla podielu danych
krajin na exporte SR; CLI je kompozitny indikator signalizujuci zmeny v ekonomickej aktivite; publi-
kuje ho OECD.

Index iTraxx — index na tzv. credit default swaps.

Kombinovany ukazovatel - vyjadrenie $kodovosti a ndkladovosti na zaslizenom poistnom.

Krdtka pozicia - pozicia, pri ktorej pasiva su vacsie ako aktiva.

Kumulativny gap - sucet otvorenych pozicii (kratkych alebo dlhych) v urcitych ¢asovych pasmach.

Libor Euro-OIS spread — ukazovatel, ktory zohladruje, ako banky vnimaju kreditné riziko financovania
inych bank.

Likvidita do 7 dni a do 3M - podiel likvidnych aktiv a volatilnych zdrojov, kde likvidné aktiva zahfnaju
pokladni¢nu hotovost, bezné Ucty banky v inych bankach a vietky pokladni¢né poukazky a Statne
dlhopisy, na ktoré nebolo zriadené zalozné pravo, vratane tych, ktoré banka ziskala v obratenych
repo obchodoch. Vsetky pohladavky voci klientom a bankam so zostatkovou splatnostou do 7 dni,
resp. do 3 mesiacov a volatilné zdroje st su¢tom zavazkov voci bankam a klientom do 7 dni, resp.
do 3 mesiacov.

Likvidny vankus - definovany ako sucet pokladni¢nej hotovosti, statnych dlhopisov, statnych poklad-
ni¢nych poukazok, pokladni¢nych poukazok NBS, vkladov v NBS a beznych uctov v inych bankach
po odratani zavazkov béank voci zahrani¢énym bankam (okrem dlhodobych) a ARDAL-u a aktiv po-
skytnutych do zalohy.

Loan-to-deposit ratio — podiel Uverov klientom a suctu vkladov retailu, vkladov podnikov a vkladov
finan¢nych spoloc¢nosti a emitovanych HZL. Vyjadruje mieru financovania Uverov prostrednictvom
stabilnych zdrojov od klientov. Nizsia hodnota znamena vyssiu mieru financovania Uverov vkladmi
od klientov a zérover znamena nizsiu mieru financovania prostrednictvom volatilnejsich finan¢nych
trhov.

Loan-to-value ratio - definovany ako pomer objemu poskytnutého Uveru a hodnoty zabezpecenia
uveru.

Miera zlyhania (default rate) - vyjadruje, aké percento Uverov zlyha pocas sledovaného obdobia.
Ndkladovost— pomer prevadzkovych nakladov k zasliZzenému poistnému.

Otvorend pozicia do 3 mesiacov - rozdiel su¢tu pohladévok voci klientom a dlhovych cennych
papierov emitovanych bankami a podnikmi so zostatkovou splatnostou do 3 mesiacov a suctu
zavazkov vodi klientom a emitovanych cennych papierov so zostatkovou splatnostou do 3 me-

siacov.

Podniky — nefinan¢né spoloc¢nosti.
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Priemernd rocnd vynosnost déchodkovych fondov - je vypocitana ako vazeny priemer percentudl-
nych medziro¢nych zmien dennych hodnét déchodkovych jednotiek prislusnych déchodkovych
fondov. Percentudlna medziro¢na zmena dennych hodno6t dochodkovych jednotiek sa vypocitava
k 30.6.2009 (PMZDHDJ30.6.2009) nasledujicim spésobom:

qu*loo%

30.6.2008

PMZDHDJy 5000 = [

kde DJ je hodnota déchodkovej jednotky za prislusny den.

Vahou je podiel cCistej hodnoty majetku (NAV) prislusného fondu na sicte NAV fondov rovnakého
druhu. Udavana vynosnost je nominalna, co znameng, ze od nej nie je odpocitana inflacia. Pri urceni
vynosnosti roznych foriem investovania sa bezne udava nominalna vynosnost, pricom pri vypocte sa
pouzila Standardna zakonna metodika.

Uvedend vynosnost vsak nie je vynosom sporitela na jeho osobnom déchodkovom ucte, ktory je
u kazdého individualny.

Vstupnymi Udajmi boli hodnoty déchodkovych jednotiek jednotlivych dochodkovych fondov, pred-
loZzené dochodkovymi spravcovskymi spoloc¢nostami Narodnej banke Slovenska za dni 30.6.2008
a 30.6.2009, ktoré su tiez zverejnené na internetovej stranke Narodnej banky Slovenska.

Priemerny vynos déchodkového fondu déchodkovej sprdvcovskej spolocnosti - je kizavy priemer per-
centualnych medziro¢nych zmien dennych hodnét déchodkovych jednotiek tohto déchodkového
fondu pocitany za poslednych 24 mesiacov so zaokruhlenim na dve desatinné miesta nahor.

Priemerny vynos trhovej konkurencie - je aritmeticky priemer kizavych priemerov percentuélnych
medziro¢nych zmien dennych hodnét déchodkovych jednotiek konkurencie dochodkového fondu
pocitanych za poslednych 24 mesiacov so zaokruhlenim na dve desatinné miesta nahor.

Retail - domacnosti, Zivnosti a neziskové spolo¢nosti sluZiace prevazne domdacnostiam.

Skodovost - vypocita sa ako percentudlny podiel:
suctu nakladov na poistné plnenia a zmeny brutto technickej rezervy na poistné plnenia a

« zaslizeného poistného, t.j. technického poistného v hrubej vyske po odratani zmeny brutto tech-
nickej rezervy na poistné buducich obdobi.

Technické poistné - cena, ktord bola dojednanad v jednotlivych poistnych zmluvach bez ohladu na
sposob ich finan¢ného vykazovania.

Ukazovatel primeranosti vlastnych zdrojov - podiel vlastnych zdrojov a 12,5-ndsobku hodnoty pozia-
davky na vlastné zdroje.

Ukazovatel okamZitej likvidity - okamzite likvidné aktiva / vysoko volatilné zdroje.

Unit-linked rezerva - technicka rezerva, ktora sa vytvdra zivotnom poisteni spojenom s investi¢nym
fondom v poistnom odvetvi A4

Urokové spready - predstavuju rozdiel medzi Grokovymi sadzbami na Gvery/vklady a prislu$nymi me-
dzibankovymi sadzbami.

Uvery v riziku (UvR) — ukazovatel kreditného rizika podnikov, ktory hodnoti podiel Gverov podnikom,
u ktorych doslo k vyraznému zhor3eniu financ¢nej pozicie. UvR 1 vyjadruje podiel Gverov podnikom
na celkovych tveroch podnikom, ktoré zaznamenali medziro¢ny pokles trzieb v danom Stvrtroku
o viac ako 50% a zéroven zaznamenali v danom Stvrtroku stratu. UvR 2 vyjadruje podiel Gverov pod-
nikom na celkovych tveroch podnikom, ktoré zaznamenali medziro¢ny pokles trzieb v danom Stvrt-
roku o viac ako 30 % a zaroven zaznamenali v danom Stvrtroku stratu.
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Verejnd sprdva - organy $tatnej spravy a miestnej samospravy.

VSTOXX - ukazovatel implikovanej volatility na Dow Jones EURO STOXX 50 index vypocitanej z opcii
na dany index. Vysoké hodnoty indikuju vy33iu Uroven volatility.

Zlyhané tvery - Gvery, u ktorych banka identifikovala znehodnotenie viac ako 50 % alebo ak je dlznik
v omeskani so splacanim.
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AF akciové podielové fondy
AFS Avaliable for Sale
AM spravcovska spolo¢nost

BRIBOR  Bratislava Interbank Offered Rate
CDS Credit Default Swap

CLI Composite Leading Indicator

CcpP cenny papier

CRn index koncentracie najvacsich bank
DDS doplnkova déchodkova spolo¢nost
DF dlhopisové podielové fondy

DSS dochodkova spravcovska spolo¢nost
EBOR Eurépska banka pre obnovu a rozvoj
ECB Eurépska centralna banka

EIB Eurépska investi¢na banka
EURIBOR Euro Interbank Offered Rate

EU Eurdépska Unia

FF fondy fondov

FV Fair Value

HDP hruby doméci produkt

HFT Held for Trading

HHI Herfindahlov index

HTM Held to Maturity

HZL hypotekarny zalozny list

IF iné podielové fondy

IRB pristup Internal Rating Based Approach

IS investi¢na sluzba

KZAM klasifikdcia zamestnani

LGD Loss Given Default

MBOR Medzinarodna banka pre obnovu a rozvoj

NAV Net Asset Value - Cista hodnota aktiv

NBS Narodna banka Slovenska

OECD Organisation for Economic Cooperation and Development
ocCpP obchodnik s cennymi papiermi

p. b. percentualny bod

PF podielovy fond

PFPT podielové fondy penazného trhu
PMS pozadovand miera solventnosti
PzP povinné zmluvné poistenie

ROA return on assets — vynosovost aktiv
ROE return on equity — vynosovost kapitalu
SMS skuto¢nd miera solventnosti

SR Slovenskd republika

SUSR  Statisticky urad SR

us Urokova sadzba

UvR uvery v riziku

VaR Value at Risk — hodnota v riziku

ZF zmiesané podielové fondy
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