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Dobry den prajem, ddmy a pani, vitajte na tlacovej konferencii Narodnej banky Slovenska, v
tychto dnoch je to trosku viac tych informaécii, ktoré pre vas mame, a dnes to bude Sprava o
finan¢nej stabilite. Ako viete, publikujeme ju kazdy polrok a najma pocas poslednych niekol’ko
tyzdnov Celi niekol’kym vyzvam, no aké to budi, to vam predstavia Vladimir Dvoracek, ¢len
Bankovej rady a vykonny riaditel’ useku obozretného dohl'adu, a Marek Licak, riaditel’ odboru

dohl'adu na makrourovni. Nech sa paci.

Vladimir Dvoracek, ¢len Bankovej rady NBS a vykonny riaditel’ utvaru dohPadu nad
finanénym trhom

Dakujem pekne, vazené damy, vazeni pani, prajem Vam prijemné popoludnie, videli sme sa
nedavno, mali sme zdujem Vam odkomunikovat nas pohl'ad na vyvoj hlavne uverov na
slovenskom bankovom trhu a tpravu nasich opatreni, tomuto sa budem venovat’ len okrajovo,
dneska by som chcel uviest’ tie hlavné rizikd a vyvojové trendy v slovenskej ekonomike z
pohladu financnej stability hlavne, kedZze minuly tyzden Bankova rada Néarodnej banky
Slovenska schvalila Spravu o financnej stabilite, a po naSej tlatovej konferencii tato sprava
bude publikovana. Dovol’te, aby som na uvod povedal, ze celkovy vyvoj na Slovensku je silne
ramcovany globalnym makroekonomickym vyvojom. Globdlna ekonomika spomalila.
Stupiiuje sa aj obchodny konflikt medzi USA a Cinou, je tu viacero negativnych externych
faktorov, ktoré vplyvaju na naSu ekonomiku, a takisto aj finanény trh, nevynimajuc Nemecko,
ktoré¢ je nas kI'aiCovy obchodny partner a ktoré sa technicky dostava na hranicu recesie. Takisto
viete, Ze v priebehu septembra sa rozhodla Eurdpska centralna banka zmiernit’ obavy z d’alSieho
vyvoja, a opdtovne uvolnila menova politiku. Vplyv na trhy tu bol vyrazny. Dlhodobé
financovanie vyznamne zlacnelo a navySe ocakdvame, ze hladina nizkych urokovych sadzieb
tu eSte ostane dlht dobu. V pripade Slovenska sme videli okamzita reakciu slovenskych bank,
v podstate reagovali na tato skutocnost’ skokovitym zlacnenim tverov, uz v oktobri mali takmer
vSetky banky vo svojich ponukéch tvery, ktoré¢ zacinali od tirokovej sadzby pod 1 %. Z pohl'adu
klienta sa to moze javit’ ako dobra sprava. Narodna banka vsak zdviha varovny prst a pokial’ sa
na to pozerame z dlhodobej financnej stability, upozoriiujeme na mozné rizika, ktoré toto so
sebou prinasa. Po prvé, videli sme v prvom polroku relativne dobry vyvoj, ked’ tieto rasty uz

neboli také vyznamné, rizika, ktoré st spojené s nadmernym rastom zadlZenosti domécnosti, sa



nam vsak od leta zac¢inaju opat’ zvyraznovat. Objem novo poskytnutych tverov retailu bol v
septembri a v oktobri opédt’ na rekordnych hodnotach, videli sme tu takisto aj rast podielu
zadlZzenych domacnosti v hlavnych vekovych kategoriach a v niektorych uz prekrocil 70 %.
Tento prudky rast retailovych tiverov bol vyvolany hlavne znizenim sadzieb na hypotéky a
ktoré dnes banky majt, vSak do budicna nemusia postacovat’ na pokrytie strat z nesplacania
uverov v pripade krizy. Chcel by som sa vyjadrit’ aj k obchodnej stratégii alebo k obchodnému
modelu slovenskych bank - ako dobre viete, nase banky su prevazne retailové a ich hlavnymi
prijmami su prijmy z Giverovania ekonomiky. Pri znizovani urokovych sadzieb st vSak ovela
vyraznejsie vystavené negativnym dopadom z dovodu nizkych sadzieb. Toto ma vplyv aj na
ziskovost’ bank, v septembri sme konstatovali, Ze zisk bank uz nerastie, ale za¢ina nam klesat’,
a to na medzirocnej baze v septembri sme zaznamenali pokles o 5 %. Banky sa snaZia
kompenzovat’ pokles marzi a pokles zisku poskytovanim ¢o mozno najvacsieho objemu uverov,
toto ich nuti stale k vacsej konkurencii a k d’alSiemu poklesu sadzieb, my vSak vidime tento
stav ako dlhodobo neudrzatelny. ZhorSuje sa takto perspektiva d’alSieho vyvoja ziskovosti a
takisto sa zhorSuje aj schopnost’ bank odolavat’ pripadnym nepriaznivym vplyvom. Zvykli sme
na tomto mieste hovorit, Ze bankovy sektor je zdravy a zisky slovenskych bank su
nadpriemerné v porovnani so ziskami v Eurdpskej unii alebo v regione, ale tento trend uz
neplati, takisto sa nam nielen meni ziskovost’, ale klesa nam aj vynosnost’ kapitalu, ukazovatel’
ROE, ktory uz nie je dvojciferny, ako sme tu zvykli hovorit, ale medzirocne nam poklesol z
9,3 % na 8 %. Pokial’ sa pozerame na tento ukazovatel’ z perspektivy regionu, v ramci regionu
sa uz ziskovost’ domdcich bank dostava na druhu najhorsiu poziciu, pricom este v roku 2016
patril slovensky bankovy sektor k jednému z najziskovejsich v regidone. Navyse, hranica 8 % to
je taka trochu magicka hranica, lebo z pohl'adu akcionéarov je to akdsi pomyselnd minimalna
uroven ziskovosti, ktorh pozaduji ako navratnost’ svojich investicii. Ak klesne atraktivita
slovenskych bank eSte nizSie, moZzeme ocakdvat' aj pokles zdujmu akciondrov o dalSie
investicie do slovenského bankového sektoru. V tomto kontexte Narodna banka hodnoti aj
navrh na zvySenie bankového odvodu. Iste ste uz zachytili kriticky hlas Narodnej banky, ktora
povedala, Ze zvySenie bankového odvodu, ale najmi jeho dlhodobé ponechanie predstavuje
hrozbu pre finanént stabilitu. Tieto negativne nésledky potom samozrejme mozu mat’
sekundarne aj vplyv na samotnych klientov, ale nielen na klientov ako takych, ale méze sa
obmedzit’ aj dostupnost’ financovania ekonomiky, teda mam na mysli aj podniky, ktoré su
motorom ekonomiky. Keby sa tato sadzba bankového odvodu zdvojnasobila, bude to

predstavovat’ az tretinu sucasného zisku. V buducich obdobiach, ked’ si vSak predstavime, ze



zisk bank by mohol aj z uvedenych dévodov, ktoré som spominal predtym, poklesnut’, moze to
znamenat’ aj konzumaciu este ovel'a vac¢sej porcie zisku. Pretoze banky budi povinné platit
bankovy odvod aj v pripade, ak budu v strate, pretoze tento sa nepocita zo zisku, ale z pasiv.
Dolezité na tomto mieste je povedat’ aj to, Ze sa vel'mi pozorne pozerdme teraz aj na to, ako
bude reagovat’ Europska centralna banka na tento vyvoj, pretoze ak sa takato legislativa ma
prijat’, vyzaduje sa k tomu aj stanovisko Europskej centralnej banky. V tychto hodinach, da sa
povedat, ECB finalizuje svoje stanovisko, ktoré je kritické. A takisto ako Narodna banka
Slovenska ECB hovori, ze zdvojnasobenie bankového odvodu bude predstavovat’ vyznamné
riziko pre finan¢nu stabilitu. Vazené damy, vaZeni pani, dovol'te mi eSte sa vratit’ k niektorym
d’alsim témam, ktoré prindSa Sprava o financnej stabilite, je to napriklad aj otazka zadlzenosti
domadcnosti. Tu sme v minulosti prijali viaceré opatrenia a viaceré z nich aj pomohli, vyrazne
znizili najma straty v pripade nesplacania iverov, a to najmi vd’aka limitom LTV. Méame vSak
aj d’alSie parametre, ktoré sme zistili, Ze sme ich mali nastavené prili§ vol'ne a je to najma
ukazovatel’, ktory skima schopnost’ klientov splacat’ svoj uver, teda ide najméa o pomer splatky
k prijmu, tzv. ukazovatel DSTI. Minuly tyzden sme uz distribuovali navrh do pripomienkového
konania, kde chceme tento ukazovatel’ sprisnit’, ale tomuto sme sa uz venovali vel'mi podrobne
minuly tyzden, tak k tejto téme sa nebudem tak podrobne vracat’, chcel by som len povedat’, ze
sa nedomnievame, Ze toto opatrenie, ktorym sa vlastne zvysi finan¢na rezerva pre obyvatel’a,
ktory bude Cerpat’ uver, by znamenal nejaké vyznamné obmedzenie poctu klientov, ktori by
ziskali uver, v podstate tento ukazovatel’ prispeje len k zmierneniu existujucich nerovnovah,
takisto oCakavame relativne priaznivy vplyv na trh nehnutelnosti a takisto si myslime, Ze
dostupnost’ iverov sa vyznamne nezniZi - Ze bude len mierny, chceme, aby sme uchrénili tych
najviac zranite'nych klientov, chceme, aby dostavali len také uvery, ktoré budu primeranejsie
ich finan¢nej situéacii a ich schopnosti tento uver splacat. Povedal som tu mozno viacero
negativnych veci, ale chcel by som na zdver povedat, ze tito spriva sa nevenuje len
bankovnictvu, nevenuje sa len Gverovaniu, je tu Specificky pohl'ad aj na poistny sektor, je tu
pohl’ad aj na to, ako sa investuje v podielovych fondoch, v déchodkovych fondoch a chcem aj
povedat, Ze tato sprava prindSa aj niektoré¢ dobré spravy, napriklad to, ze kapitalova
primeranost’ slovenského bankového sektoru je aj vdaka zvySenym poziadavkdm na
proticyklicky kapitdlovy vankas stdle na vel'mi dobrej urovni, a zaznamenali sme tiez aj
zlepsenie situdcie v oblasti systémovej likvidity. Podrobnejsie informacie a ¢isla vam potom da

k tomuto pan Li¢ak. Dakujem za pozornost’.

Marek Licak, riaditel’ odboru politiky obozretnosti na makrourovni NBS



Dobre, d’akujem pekne za slovo, pan Dvotacek vam poskytol taky komplexny pohlad na
viacer¢ trendy, rizika, ktoré vidime na Slovensku, ja sa pokusim sustredit’ na dva také hlavné
trendy. Prvy uz spominany jednak je rast iverov domacnostiam a takisto skisim vysvetlit' nasu
reakciu, €o je za tym, ukdzat’ vam aj nejaké ¢isla, no a druhy taky trend, ktory vnimam ako
vel'mi dolezity pre finan¢nt stabilitu, je otazka ziskovosti bankového sektora. Lebo uz ako pan
Dvoracek naznadil, uz nie sme v tych casoch, kde mézeme tvrdit, Ze banky su super ziskové,
patria k najziskovejsim, ale, ako ukazuju tie posledné ¢isla, skor uz sa ota¢ame na druhu stranu.
Cize v ramci regiénu je ta miera ziskovosti jedna z najniz§ich. Dobre, takze najprv skiisim
prejst’ k uverovaniu a skusim to ukdzat’ aj na niektorych ¢islach. Najprv mozno taka délezita
informaciu, lebo vel'akrat prichadzame s tou témou — nadmerny rast tverovania domacnostiam
a vel'akrat sa tomu venujem, pamaétate si - na kazdej tlacovke to je prva téma, ktort rieSime, je
dolezité spomenut, ze Narodna banka nie je proti Giverovaniu, ¢ize my mame radi Gverovanie.
UZ v samotnom néazve nasej institucie je slovo ,,banka“, to znamen4, Ze aj my sme na tej strane,
kde poskytujeme uvery, dokonca niekedy este vo vicSom mnozstve, ale komerénym bankam,
¢ize my mame radi uverovanie, to je dolezité, lebo to je ddlezité pre ekonomiku, je to dolezité
aj pre klientov, ale na druhej strane si uvedomujeme, ze uverovanie musi byt postavené na
zdravych pilieroch, to je dolezité. A pokial' vidime vel'mi silné uverovanie, znova mame
skusenost’ z niektorych inych Statov, ze pokial’ je prili§ rychla, pokial’ nie je na zdravych
pilieroch, to znamena tie objemy uverov nie si v sulade s tym, akd je finan¢nd pozicia
domadcnosti alebo ak tvery st prili§ vel'ké vo vztahu k hodnote nehnutelnosti, tak mame
skusenost’ z minulosti z inych Statov, Ze moze to skoncit’ zle. A nielen pre tych klientov, ale aj
pre banky, aj pre celi ekonomiku, ¢ize preto sa tomu venujeme a snazime sa dat’ tie veci do
nejakého suladu. Ak sa pozriete na ten lavy graf, viackrat sme na trh vstupili a to, ze sme
viackrat vstupili, to v podstate nam vysvetl'uje, Ze videli sme urcité nerovnovahy, ktoré sa tykali
jednak nadmerného rastu, ale takisto urcitého nestiladu. To znamena prili§ velky tlak na
klientov, aby si brali Givery, ktoré nie su v zhode s ich finanénou poziciou. Cize viackrat sme
reagovali, ako mate moznost’ vidiet, vzdy doslo k nejakej stabilizacii. Ale trh je extrémne
dynamicky, Cize trh vzdy nejakym spdsobom reaguje, meni sa externé prostredie, urokové
sadzby a vobec, celkova ekonomika. CiZe preto to aj tak treba brat’, Ze tie nase reakcie nie st
nikdy jednorazové, ale vzdy ako keby sme vstupovali do zivého systému, ktory vzdy nejakym
sposobom reaguje. Ak sa pozrieme na ten posledny vyvoj, teda hlavne od jina 2018, mate
moznost vidiet, ze doslo k stabilizécii, Cize tvery nam postupne klesali, tempo rastu, ak by sme
to rozmenili na drobné, vyrazne sa to prejavilo pri spotrebitel'skych averoch. Co je tiez relativne

pozitivne, lebo prave spotrebitel'ské st tie, ktoré najcastejsie zlyhavaju a prinaSaji aj najvacsie



straty. CiZe tie najrizikovejsie v podstate sa znizili. Uvery na byvanie nam takisto poklesli.
Moézeme povedat, ze zaciatkom asi druhého kvartalu sme uz otvarali Sampanské, lebo konecne
sme boli pod dvojcifernym ¢islom, €iZe to bola pozitivna informacia. Ale situacia sa zmenila
ato si potom ukazeme na d’alSom slide. Takze, ¢o sa zmenilo? A zaroveil uz prechadzam k
vysvetleniu, pre¢o sme aj my reagovali minuly tyzdeii - to, o spominal pan Dvoraéek. Cize asi
od jula 2019 sme videli zmenu v spravani hlavne bankového sektora, hlavne o sa tyka
urokovych sadzieb, ¢ize urokové sadzby ndm prudko poklesli. Ak sa pozriete na ten vyvoj na
tom pravom grafe, tak priemerna sadzba eSte v jali alebo v juni bola asi 1,5 %, od zaciatku roka
sme videli mierny narast. CiZe to sme vnimali ako pozitivnu vec, korekciu. A potom vysvetlim,
preco to je dolezité nielen kvoli uverovaniu, ale aj kvoli ostatnym oblastiam, ¢ize ta korekcia aj
tam bola a uz skor sme ocakavali, ako hore to pdjde, ako vyrazne budu sadzby rast’. Ale potom
zadala vel'mi nebezpe&na $pirala prudkého zlaciiovania hypoték. Cize zacalo to jednou bankou,
hned’ sa to roztocilo, priddvali sa d’alSie banky, ked’Ze mame silnt konkurenciu, kazdy zékonite
musel reagovat’ — a ako hovoril pan Dvoracek, skoncili sme so sadzbou 0,6 % na nové tvery.
To je ponukova sadzba, ktora je posledna. Dufajme, Ze to nepdjde takto d’alej. No ale ako sa
nam to prejavilo? Pri tiverovani mate moznost’ vidiet’ na lavom grafe, porovnavame to s rokom
2018. Ked’ si pamitate, vtedy sme prijimali opatrenie a vtedy bol pomerne silny tlak na klientov
— zoberte si rychlo Gvery, pretoze uz nebudu - po prvom juli. Naozaj, tam bol vel'mi silny tlak
aj z médii, aj z bank, aj zo sprostredkovatel'ov, ¢ize doslo k pomerne prudkému narastu
uverovania. To je ten hrb vlastne — prvy polrok 2018. Uz vtedy sme hovorili, ze to bol velky
narast, ale teraz sme ich dokonca tromfli. Teda banky tromfli ten narast, ktory bol v juni 2018.
Bez toho, aby tam bol hocijaky nejaky externy faktor, v podstate to je vysledok tvrdej
konkurencie poklesu tirokovych sadzieb v druhej polovici 2019. CiZe je vel'mi doleZité na tento
trend reagovat’. Pretoze sice nam tie Cisla rastl, ale prejavi sa to jednak pri raste zadlzenosti,
¢ize aj ked’ v sprave tvrdime, Ze v prvom polroku aj druhy polrok 2018 zadlZenost’ ndm uz
krasne klesala. Ak si pozriete na prirastky dlhu k HDP, isli sme dole a uz sa pomaly priblizujeme
tomu, ¢o vidime v inych Statoch. Ale ak tieto trendy budu pokracovat’, tak znova vyjdu tie staré
problémy s rastom zadlZenosti. Dalsi dovod je trh nehnutelnosti. Uréite ste postrehli — a vlastne
v médiach to bolo znova, ceny sa ndm prebudzaji vyraznejSie ako to bolo predtym, a toto je
jeden z tych dovodov. Cize akonahle vam stipne objem Gverov, mdzete olakavat, Ze bude
va&si tlak na trh nehnutelnosti. CiZe to je prvy taky dovod - &ize aktualna zmena, ktoru vidime
na trhu tverov. Druhy dovod sa tyka uz spominanej informécie, toho, ako je nastaveny jeden
ukazovatel’, ktory pouZivame, a to je maximalny objem splatky voc¢i vaSmu prijmu. Ukazuje sa,

ze toto je jeden z tych kI'iovych indikatorov, ktory ndm hovori, ako su domacnosti odolné.



My sme uz v minulosti urobili viaceré opatrenia — pamétate si, ste vSetci odbornici — Cize
nebudem vam to opakovat’, ale ked’ sme si robili analyzu, tak nam vychadzalo, ze tieto opatrenia
pomahaju bankovému sektoru, a v Case moznej krizy, ked’ sme si tu simulovali nejaké zI¢ Casy,
nam vychadza, Ze vyrazne ndm znizili straty bank. A to hlavne kvoli tomu, ze ked’ zlyha uver,
banka predd nehnutelnost’ a pokryje ta stratu. Ale ukazuje sa ndm, Ze tie naSe doterajSie
opatrenia kym na jednej strane pomahaju bankam znizovat’ straty, pomerne malo pomahaju
klientom byt viac odolnejsi v Case krizy. A ked’ sme to aj hlbSie analyzovali, tak sme v podstate
nasli, ze jednym z tych kl'i¢ov, ktory je dolezity, aby domdacnosti boli odolnejsie, je prave to,
ako mate nastavent vaSu mesacnu splatku k vaSmu prijmu. Koniec koncov, je to v podstate
taky vysledok zdravého sedliackeho rozumu, ¢iZze nemusite celé dni analyzovat’ data, ale viete,
ze pokial’ vasa splatka berie velku cast’ vasho prijmu, ste menej odolni. Akonéhle pridu zlé
casy, a pritom nehovorim ani o krize, ale zl¢ Casy, ktoré postihni sektor domacnosti, moze
stupnut’ nezamestnanost’, moze vam klesnit’ prijem, mozu zacat’ rast’ urokové sadzby, a to
vSetko mé dopad na rodinny rozpocet. A pokial’ mate malé rezervy, tak vtedy ste pomerne malo
odolni. Cize preto pristupujeme aj tymto spésobom. CiZe v ramci tych réznych indikatorov
vnimame tento ako kI'icovy. Zaroven je eSte vel'mi dolezité porovnanie, ktoré¢ vidite na pravom
grafe, ked’ sme si porovnavali, ako st nastavené ukazovatele — maximalne splatky vo¢i prijmom
na Slovensku a v roznych krajinach, tak vidite, Ze Slovensko je v podstate vyrazne nad. Cize
kym v inych Statoch sa ten ukazovatel, ¢ize maximalne moze splatka tvorit’ 50 %, 45 %, u nas
to je na urovni az 80 %. Len na ukazku, v Cechach je to asi 45 %. Cize nevidime dovod na to,
aby slovenské domécnosti boli vystavené viacSiemu riziku v Case krizy, ako to je v ostatnych
statoch EU. Cize tol’ko dovodov - a teraz, &o teda navrhujem? Uz ste to poéuli, ale skisim vam
to este raz povedat’ a mozno aj dat’ bliz§ie informécie k postupnému nabehu. Cize kym teraz
domacnosti mo6zu mat’ splatku, ktora tvori az 80 % ich prijmu, ¢iZze len je tam minimalny
vankuds§, my chceme zvysit’ ten vankus a hovorime, Ze od 1. 1. splatka mdze tvorit’ maximalne
60 % prijmu domécnosti, ¢ize zvySujeme ti rezervu, ktora by mala pomahat” domacnostiam.
Zaroven ale chceme urobit’ aj urcité vynimky, ¢ize chceme, aby t4 vynimka bola smerovana
hlavne na mladych l'udi. To je kvoli tomu, ze mladi l'udia su ti, ktori va¢Sinou ked’ id na trh,
kupuju si prva nehnutel’nost’, ¢ize tam chceme a vidime urcity priestor pre vynimku. Ako by to
malo postupovat’ alebo nabiehat? CiZe ten timing je pomerne rychly a myslim, Ze aj vy sami
ste boli prekvapeni, ked’ sme vam to vo Stvrtok oznamili, ale, iprimne - chceme sa vyhnut’ tomu
obrovskému narastu uverov, ktoré sme videli minuly rok. Preto vSetko bolo robené potichucky
a v podstate sme to ozndmili bankdm minuly tyzden, hned’ na to sme to oznamili vam, Cize

cielom je skuto¢ne vyhnut’ sa kvazi tej fdze nejakého pondhlania sa I'udi zobrat’ si uvery, ked’



vieme, Ze aj v tom obdobi sa bralo vela uverov a mozno velakrét aj zbytoénych. Cize je to
rozfazované tak, ze prichddza to pomerne rychlo, aj samotné nastavenie, ¢ize kym sa dostaneme
do finélnej podoby, bude pomerne rychle. Dobre, ¢ize za¢ina to od 1. 1. stym, ze od 1. 1. az
15 % novych uverov, ktoré budi poskytnuté, bude nad touto Groviniou, ¢ize nad 60, ale s tym,
ze maximalna hranica bude 70 a od 1. 4. nastupuje findlna faza, ¢iZze nad uroviiou 60 % bude
5 % novych uverov, ktoré uz budu urcené pre mladych l'udi. Ak sa pozrieme na dopady, tak
ako uz pan Dvotacek naznacoval, neo¢akdvame nejaky vyrazny dopad na dostupnost’ averov,
ato je hlavne kvoli tomu, Ze toto opatrenie je zamerané skutocne na tych klientov, ktori su
posunuti v tom, aké majt splatky na prijmy, ¢iZe nie je to az taka vel’kd skupina a zaroven tych
klientov posunieme do tych bezpecnejsich trovni. A ak aj klienti bud dotknuti, ocakédvame,
ze uver nebude odmietnuty, ale skor im bude pontknuty mensi objem, ¢im tym padom ziskaja
uréit vyssiu rezervu. Co sa tyka samotnych kvantitativnych dopadov, oéakdvame, Ze dotkne
sa to, alebo ten dopad mal byt v znizeni nového objemu Uverovania asi 0 6 %, ¢o ak si
pretavime do medzirocnych rastov Gverov, tak kym v st¢asnosti hovorime, Ze mame jeden
z najvyssich rastov iverov na byvanie v Europe, t.j. 9,5 %, tak mali by sme klesnut’ asi na 8,2
%, €o je stale pomerne priaznivé Cislo aj v europskom kontexte. UZ nebudeme ti top v rdmci
EU, ale budeme stale patrit' k tym viac rastovym, ale podla nas to uz bude viac v siilade
s fundamentami. TakZe ani ten dopad by nemal byt vyrazny. Ale to, ¢o pre nas je
najpozitivnejSie a ¢o vlastne sa nieslo aj mojou prezentaciou, aj uvodnym slovom pana
Dvotacka, hlavne ¢o vnimame ako pozitivum, je pokles rizikovosti pre tych klientov, ktori si
uvery zobert pri tychto kritériach a hlavne vécsia odolnost’ v Case krizy — ¢ize to vnimame ako
to hlavné pozitivum. Zaroven ako jedny ztych dalSich postrannych pozitivnych efektov
vnimame, ze toto opatrenie by malo prispiet’ k stabiliz4cii alebo zmierneniu nerovnovah, ktoré
vidime na trhu nehnutel’nosti.

Dobre, d’alej by som presiel k druhej takej oblasti — ziskovost’ bankového sektora. Uz
sme teda naznaCovali, Ze ten pribeh o bankach, ktoré nadmieru zarabaji uz na Slovensku kon¢i,
uz ho tak nevidime a hlavne teda ak sa pozrieme z toho eurdpskeho kontextu — tie posledné
¢isla za september 2019 ndm hovoria to, Ze ziskovost' ndm uz zacala klesat’, je to pokles o 5 %.
Ak si pamitate alebo chodievate na nase tlacovky, viete, Ze to, Ze ziskovost’ zacne klesat’ a bude
citliva, sme hovorili uz posledné dva roky a stvisi to hlavne s poklesom urokovych marzi, lebo
akonahle vam klesaju urokové sadzby, banky sa to snazia kompenzovat’ prave rastom uverov,
ale ked’ ten rast uverov uz nie je taky ako by banky ocakavali alebo nie je dostatocny na pokrytie
tych marzi, ziskovost klesa. Cize my sme to uz hovorili posledné dva roky, hovorili sme

bankdm — ak budete d’alej znizovat’ sadzby, v podstate ziskovost’ bude d’alej klesat’ ato je



v podstate to, Co uz v sucasnosti vidime. Vel'mi dolezita informécia je to, nielen ako sa meni
absolutna uroven ziskovosti, ale ako sa meni miera ziskovosti. A tam sa v bankovnictve pouziva
ukazovatel' ROE, Co je rentabilita vlastnych zdrojov, €o je jednoduchy vypocet — ¢ize kol'ko
vlozil vlastnych zdrojov investor a kol’ko na tom zardba. A podl'a toho sa vd¢Sinou investori
a banky spravaju. A ak sa pozriete najprv na vyvoj v naSom bankovom sektore, to je ten lavy
graf, tak vidite, Ze miera ziskovosti nam klesa. Ideme v podstate nizSie, vyraznejsie sa nam to
prejavilo vo velkych bankach, ¢ize napriek tomu, ze my sme vacsinou hovorili, Zze dotknuté
budt malé banky, tie sa ndm zatial’ ukézali ako odolnejsie a skor klesaju vacsie banky, ¢ize tam
ten pokles urokovych prijmov bol eSte vyraznejsi. No a vel'mi dolezité je potom aj poukazanie
na to — aka miera ziskovosti v porovnani s ostatnymi $tatmi a hlavne s nasim regiéonom, pretoze
ak aj nejaki investori do bank prichadzaju, tak Slovensko porovnéavaji vzdy v radmci regionu,
pretoze to je pre nich taky investi¢ny balik. No a tu je vlastne len potvrdené to, o hovoril pan

Dvoracek, ze za posledné roky sme z tych lidrov ziskovosti v rdmci naSho regionu klesli na

Cvwr

e %

miera ziskovosti je nizsia v bankovnictve, ako hovoril pan Dvotacek, je vel'mi ddlezita, aspon
momentalne, takd Groven 8 % ROE, pretoZe to st také ocakéavania investorov. Ak klesnete pod
tu uroven, pohlad investorov sa mdze zmenit’ — na to, ako vnima bankovnictvo u nés. Takze
toto je pohl'ad k septembru 2019, ale viete vel'mi dobre, Ze tie diskusie sa znova niekde posunuli
aten obrazok moze byt ete negativnejsi, ato hlavne vd’aka bankovému odvodu. Cize
momentalne sa vel'a debatuje o tomto navrhu bankového odvodu — ako by mal vyzerat. Ten
navrh 0,4 z pasiv — ak sa pozriete na jeho mozny dopad, tak vnimame to tak, Ze zobral by vel'ka
Zast’ ziskovosti bankam. Cize momentélne este v relativne dobrych &asoch znizuje ziskovost
asi 0 33 %, ak sa Casy zmenia a dostaneme sa skor do horSieho obdobia, v podstate to moze
zobrat’ cely zisk bank. A to, Ze nam to vadi — v podstate logika je ve'mi jednoducha — predstavte
si, Ze ste investor, do niecoho investujete a neprindSa vam to Ziadny zisk — no ¢o urobite? No
v podstate zmenite spravanie a prave tych zmien v spravani — toho sa najviac obavame. Tie
zmeny sa mozu tykat jednak investovania do bankového sektora, Cize tak, ako sme boli
zvyknuti na to, Ze banky tu neustale investovali do novych technoldgii, prinasali nové produkty
pre klientov — toto sa mdze zmenit'. Dalsia vec, ktora je vel'mi dbleZita pre nés, ako pre Narodnu
banku, ale tyka sa takisto celého Slovenska, je Groven kapitalu. Akonédhle ten kapital tu nebude
zarabat’, tendencia bude skor k odlivu kapitalu zo Slovenska. Co to znamena? Znamena to —
mensia odolnost’ bankového sektora v krizovych casoch, pokial bude tlak na kapital.
A samozrejme — extrémne podl'a miia délezity vplyv mdze byt na iverovanie — akonédhle banky

budu citit’ tlak na ziskovost, na kapital, prvé o mézu robit’, je zacat’ znizovat’ uverovanie. Cize



predpokladame, Ze najviac sa to dotkne podnikového sektora, pretoze najmi podnikové tvery
stahuji najvacsiu Cast’ kapitalu, Cize toto je jeden z tych scenarov, ktory — bojime sa, ze by
mohol nastat’ a to by malo negativne dopady aj na redlnu ekonomiku. Vel'mi dolezité je este
spomenut’ — lebo toto st kvantifikédcie o tom, aky bude okamzity dopad — hovorime aj
o nejakych takych kvalitativnych dopadoch v budiicnosti — ale aby nenastali tieto Strukturalne
zmeny v bankovom sektore alebo tie zasadné zmeny ako sa chovaju, je dolezité, aby dany navrh
platil len kratkodobo, najidedlnejSie teda jeden rok, maximalne dva roky, ale potom je dolezité
aby ten bankovy sektor znova bol od toho akosi oslobodeny a mohol fungovat’ tak, ako doteraz,
lebo ma to vazne dopady — moze to mat’ vazne dopady na finan¢nu stabilitu a takisto na redlnu
ekonomiku. Nakoniec dovolte také kratke zhrnutie — bude asi vel'mi doblezité, ako sa nas
finan¢ny sektor vysporiada s obdobim nizkych turokovych sadzieb. Uz sme spominali vel'mi
silnt konkurenciu hlavne pri tveroch na byvanie, pokles sadzieb vplyva na silny a dynamicky
rast iverov, ¢o nésledne ma dopad aj na ceny nehnutel'nosti, aj na zadlZzenost. Zaroven sa nam
ukazuje, ze pokles marzi méa aj velky dopad na ziskovost, uz to vidime teraz pri poklese
ziskovosti, ale ovel'a mozno dblezitejsie aj do budicna je to, ze teraz ziskovost’ v podstate stoji
na poklese kreditnych a raste iverovania a to su faktory, ktoré sa moézu vel'mi rychlo zmenit'.
Akondhle sa zmenia, cela ziskovost’ alebo vel'ka Cast’ ziskovosti ndm moze pomerne vyrazne
poklesnut’. Preto povazujeme za dolezity objem kapitalu, lebo to je v podstate jedna z tych linii
obrany, ktord bude banky ochraiovat, preto sme aj pristapili vlete k zvySovaniu
proticyklického kapitdlového vankusa. Dobre, damy a pani, myslim, ze to je vSetko z naSej

strany, takze d’akujem pekne za slovo.

Novinar:

Dobry den, chcem sa opytat’ na taky mozny scenar — ak budu dlhodobo negativne trokové
miery, ¢i ndm nehrozi — Eurdpe — japonsky scendr s dlhotrvajiicou deflaciou ako moznym
efektom - ¢i uvazujete o takych scendroch. Potom dalSia otdzka je — ako negativne urokové
miery mézu ovplyvnit mozné fuzie a akvizicie na slovenskom bankovom trhu. A tretia otazka
alebo treti okruh otdzok — nie je na okamziti odpoved, ale to je skor pre pana Majera —
v Slovnafte sa realizuje vytla€anie menSinovych akcionarov. Slovnaft vyriekol dost’ zabavny
vyrok, ze nemozu poskytnut’ posudok kvdli tomu, Ze je tam nejaké Statne tajomstvo. Pokial
viem, Slovnaft neuskladiiuje ziadne strategické zasoby ropy, ani leteckych pohonnych hmét,
ani tam nema nejaké antirakety. Druhd vec — posudok vyhotovila Technické univerzita, MOL
skupina je poskytuje Stipendid. Je to priamy finan¢ny konflikt zdujmov — ako bude — to je

finan¢né stabilita klientov na kapitdlovom trhu — hej, to je podobna vec — ako bude NBS



postupovat,, ak dostane zalobu o konflikte zdujmov na tento posudok. Neocakdvam hned’
odpoved’, ale neskor.

Vladimir Dvoracek, ¢len Bankovej rady NBS a vykonny riaditel’ utvaru dohP’adu nad
finanénym trhom

Ja by som sa vyjadril k vSetkym trom — pre tému dnesnej tlacovej konferencie je relevantnd len
ta druhé otazka — zdévodnim preco. Prva otazka — ¢i nam nehrozi japonsky scenar je skor pre
makroekondémov a ked’Ze budeme v blizkej dobe na Bankovej rade prerokuvat’ predikciu na
budice obdobie, skuste polozit, pan BaciSin, tito otdzku mojim kolegom, budeme mat
moznost’ 17. decembra — ¢ize po predikcii 17. decembra mézeme —a ja budem aj tlmocit’ panovi
viceguvernérovi otazku, aby sa na to pripravil, ze ¢i mame japonsky scenar, ¢1 nam hrozi
deflacia alebo nie. Bolo by to asi vel'mi $pekulativne, keby sme sa my teraz, ked” hodnotime
skor minulost’, sa zamerali na tuto otazku. Pokial’ ide o Slovnaft, ten naozaj nie je témou a ta
informécia, ktoru ste teraz povedali, ja ju poCujem prvy krat, takze to si preverime. A reagovat’
na nejaké zaloby, ktoré este nie st na stole je naozaj predc¢asné. Ale ti druhu otazku pokladam
za relevantnu aj vo vzt'ahu ku komunikacii, ktorat mame k bankovému odvodu a k moznym
negativnym dopadom poklesu ziskovosti, poklesu rentability kapitalu. Ano samozrejme,
akcionari vzdy prehodnocujii svoje podsobenie v danych ekonomikach, vidime, Ze aj na
financnom trhu prebiechaju viaceré fuzie, prebichaju viaceré zlucenia alebo prebratia
spolo¢nosti — akcionari si vzdy vyhodnocuji ti svoju poziciu, v ktorej su, €i je pre nich
zaujimavé nad’alej zostavat v tejto ekonomike, ktord je malé a ktora prinaSa aj za dobrych casov
relativne limitované prinosy, takze to su iste vel'mi dolezité otdzky. Vidime, Ze nejaka
koncentracia prebehla aj prebieha na bankovom trhu, vidime, ze koncentracia prebieha aj na
poistnom trhu a mozno to uvidime na celom financnom trhu — takze ano, hovorim, Ze ano, ze

urcite takéto nejaké procesy tu mozu prebiehat’.

TV TA3:

Dobry den, ten odvod sa dostal do hry preto, aby vychadzali Cisla v rozpocte verejnych financii,
7e mozno z tohto pohl'adu ako sa na to pozerate, ¢i tie rizikd, ktoré ste v suvislosti s odvodom
pomenovali st vécsie ako tie — jednoducho ¢i by sa aj v rdmci rozpoc¢tu malo hl'adat’ iné
rieSenie, Ci tie rizikd s tak velké. Alebo mozno z tohto vicSieho pohladu — je to mozno

alternativa ako dosiahnut’ lepsi vysledok vo verejnych financiach. Dakujem.



Vladimir Dvoracek, ¢len Bankovej rady NBS a vykonny riaditel’ iutvaru dohPadu nad
finanénym trhom

Skasim odpovedat’ — tak bankovy odvod sme tu mali doteraz, €iZze ani doteraz sme nehovorili,
7e je ten bankovy odvod tplne fajn, ale bol ohrani¢eny ¢asovo — to je jedna vel'mi vyznamna
vec — bolo povedané dokedy bude a podl'a toho sa planovali aj d’alsie veci. Cize té situdcia pre
banky bola predikovatelnd, presne vedeli kedy bankovy odvod skonéi, kedy bude platit
zvyseny odvod do Fondu ochrany vkladov atd’.. Tato schéma sa momentéalne narusila a preto aj
Nérodna banka hovori, Ze je vel'mi dolezité¢ byt najmé proti dlhodobému ponechaniu tohto
bankového odvodu. Cize dva elementy — zdvojnasobenie — to zdvojnasobenie je jednoducha
matematicka zalezitost’, je to dvojnasobny dopad a potom dlhodobé ponechanie — to vidime
najmi s ohl'adom na finan¢ny cyklus. Vidime, ako ide finan¢ny cyklus a vidime, ze ten bankovy
odvod prichddza nie v najvhodnejsi okamih z toho pohl'adu, Ze ukazujeme pokles ziskovosti,
7e ukazujeme navratnost’ kapitalu ako relativne jeden z najnizSich v rdmci regionu. To je vel'mi
vyznamny odkaz pre akcionarov, ktori sa naozaj v nadvéznosti aj na ti prvu otazku mézu radit,
ako d’alej budt pritomni na tomto trhu, kol’ko tu budu investovat’ — to uz hovoril vSetko pan
Licak, takze to vSetko otom plati. Takze tie velkosti rizika su priamo umerné velkosti

bankového odvodu.

redaktorka, Reuters

Jedna vec — vy ste spomenuli, ze ECB momentalne finalizuje svoj postoj k naSmu bankovému
odvodu, publikovat’ ho mé v najbliz§ich dnoch, ale uz viete, Ze to bude negativny komentar —
ja sa chcem len technicky spytat’ — oni sa len vyjadria, oni nemaji moZznost’ to nejako zastavit’
alebo nieCo s tym urobit’ v tomto bode — to bude jedna. Druhé vec — tiez sa chcem len ujasnit’ —
vravite, ze Slovensko bude jedina krajina, ktord bude mat’ dvojité zdanenie bank touto formou,
ked’Ze uz plati do rezolu¢ného fondu a platila by aj doma tento bankovy odvod. Su krajiny,
ktoré maji podobnt sektorova dain, typu Mad’arsko, niektoré krajiny o tom uvazuju, ale to nie
su krajiny, ktoré su ¢lenmi eurozény — Cize preto hovorite o tom, ze Slovensko by bolo jediné,
hej? A posledna vec bola — Cast’ v sprave, ktora sa tyka proticyklického bankového vankusa —
od 1. augusta bude na 2 % a vy tam vravite, Ze v pripade vzniku nepriaznivych okolnosti na
finan¢nom trhu, predovSetkym narastu nesplacanych tverov, je NBS pripravend okamzite
v potrebnej miere pristupit’ k znizovaniu — len si chcem teda ujasnit, ze vnimate to ako ista
pomoc bankam teda v tom prostredi, ¢o sa deje, teda Ze aj by ste to mohli znizovat’ — vravite

tam, Zze momentalne nevidite dovody na znizovanie, ale vidite redlne, Ze by sa to zniZovanie



udialo eSte predtym ako pride ten level tych dvoch percent — buduci august 2020 — Ze eSte

predtym by sa to zniZilo a by teda ani nedoslo k tym dvom percentdm? Dakujem.

Vladimir Dvoracek, ¢len Bankovej rady NBS a vykonny riaditel’ utvaru dohladu nad
finanénym trhom

Dobre, za¢nem ja a potom k vankusu necham hovorit’ pana Li¢dka. Samozrejme ECB nemdze
zastavit’ prijatie takejto legislativy, ale legislativci maju mat’ k dispozicii stanovisko ECB skor,
nez rozhodnu, to je dolezité. Cize parlament by mal rozhodovat’ len po tom, &o bude poznat
stanovisko Eurdpskej centralnej banky. Néarodnd banka uz stanovisko Eurdpskej centralnej
banky pozna, pretoze bolo predlozené oficidlne do pripomienkového konania. Musim povedat,
ze 7iadna z krajin eurozony nemala pripomienku k vel'mi kritickému tonu tohto stanoviska —
na ECB vel'mi kriticky ton, tol'’ko k tomu. Plati to, ¢o ste povedali, Ze v rdmci krajin eurozony
takato sektorova dan nie je zavedend, su to niektoré krajiny, ktoré st mimo eurozény. Pokial

ide o proticyklicky kapitalovy vankus, poprosim pana Licéaka.

Marek Licak, riaditel’ odboru politiky obozretnosti na makrourovni NBS

Dobre, ja skusim kratko — proticyklicky vankuas vytvarame v pripade nadmerného rastu uverov,
a ma to logiku v tom, Ze vtedy vieme — a to je skusenost’ z minulosti u nds i v inych Statoch —
7e pokial’ je nadmerny rast iverov, vtedy sa kumuluji rizika. Cize ked’ vieme, Ze sa kumuluji
rizikd, vieme, Ze potom nasledne z toho budu zlyhavat avery, preto hovorime bankam — dobre,
kumulujete to, tak teraz v dobrych ¢asoch odlozte kapital. No a z toho potom vyplyva logika
rozpuitania — ¢ize rozpustat zaéneme vtedy, pokial’ dojde k realizacii tych strat. Cize ked’ tie
uvery uvidime, ze za¢nu zlyhavat, ked tu bude ozaj systémovy problém so zlyhanymi Gvermi,
tak vtedy bankam pomdzeme a povieme — dobre, tak tento kapital rozpustame. CiZe to je ta
logika, ¢ize urcite — alebo dufame teda, Ze to nebude horizont najblizsi kvartal, lebo tym by sme
predikovali nejaku vaznu krizu v sektore, ale skor predpokladame — hovorim — ked’ sa realizuje

kriza, budu straty, tak vtedy zmensime ten tlak na banky a znizime ten vankus.

redaktorka, Reuters

A to nevieme, ¢i to pride pred augustom 2020 alebo nie.

Marek Licak, riaditel’ odboru politiky obozretnosti na makrourovni NBS

Dufame, Ze to nepride pred augustom.



redaktorka, Reuters

Este technicka — tam v tej ¢asti o tom bankovom odvode na jednom mieste sa hovori, ze na
budci rok by to znizilo €isty zisk bank o 33 a na inom mieste o 40 % - tak ktoré to je?
Vladimir Dvoracek, ¢len Bankovej rady NBS a vykonny riaditel’ iutvaru dohPadu nad
finanénym trhom

33 % je ked’ sme to pocitali zo zisku roku 2018, 40 % je z ocakavaného zisku roku 2019.
Samozrejme, pokial’ bude pokracovat trend znizovania ziskovosti, tak v roku 2020 to méZe byt

este viac ako 40 %.

TV Markiza
Aké st ocakavania sprisnenia tej Gverovej politiky bank? Ja som tam dobre videl nejaké —
eliminécia nerovnovah na trhu s nehnutelnostami — vedeli by ste povedat, ¢i sa spomali rast

cien nehnutel'nosti, zastavi alebo ¢i sa o¢akava dokonca zlacnenie nehnutel'nosti?

Marek Licak, riaditel’ odboru politiky obozretnosti na makrourovni NBS

Samozrejme na to nie st nejaké jasné modely, nemame jasnu rovnicu, ktord ndm povie — ak
takto to zmenime ukazovatel’, o tol'’ko sa pohnt ceny nehnutelnosti — ale t4 logika je o tom, ze
momentalne vidime prudky rast cien nehnutelnosti, vidime, ze ceny rasta. Suvisi to jednak
s tym, ze ponuka je relativne obmedzena a zaroven dopyt 'udi po nehnutel'nostiach je pomerne
vel’ky. To, ¢o my robime je, Ze tla¢ime na dopyt nehnutel'nosti a snazime sa aby nebol az taky
vyrazny, aby bol skor v sulade s fundamentami. CiZe dopyt pravdepodobne trochu poklesne.
Akonahle vam v tej rovnici dopyt poklesne, zaroven by mal aj klesnut’ ten tlak na tie
nerovnovahy na trhu nehnutel'nosti, ¢ize skor o¢akavame, Ze ceny nehnutel'nosti uz nebudu rast’

tak vyrazne ako to bolo v minulosti.

Hospodarske noviny

Ja by som mal tri otdzky, troSku by som sa posunul smerom k poistovniam, ktoré¢ spominate
jednou vetou v tej prezentacii. Poistovne museli dotvarat’ rezervy, boli negativne zasiahnuté
novym odvodom — zaujimalo by ma — ked’ postavime vedl'a seba bankovy odvod a poistnu dan,
ze pre dany sektor ktoré z tychto opatreni bolo moznoze vyraznejsSie, ak sa to da nejakym
sposobom kvantifikovat’ — to je prva otazka. Druhd otazka — tie rezervy neboli jediné, ktoré

poistovne museli vytvarat’, resp. v pripade PZP tam bolo viacero zverejnenych sankénych



rozhodnuti, kde ste ako keby — veI'mi to zjednodus§im — prikézali poistovniam zvysit’ cenu na

primeranti — tak v akej miere tento problém ete stale je aktualny. Dakujem.

Marek Licak, riaditel’ odboru politiky obozretnosti na makrourovni NBS

Dobre ja sktisim na ti prva dan — poistna dan verzus bankovy odvod. No tak tazko povedat kto
ten suboj vyhrd, to su obidve vel'mi tazké vahové kategorie, ale ak sa pozrieme na ¢isla ¢o sa
deje v poistnom sektore, vidime, Ze poistné v nezivote, hlavne pri autdch, ndm klesa.
Medziro¢ne tie rasty asi z nejakych 11-10 % asi na 3-4 %. CiZe prejavilo sa nam uz v poklese
poistnom, poklesla aj ndm aj ziskovost’ poistné¢ho sektora, ale nie je tam az taky velky vplyv
toho, ¢o hovorime, ten vplyv stvisi hlavne s tym, ze poklesli nam trokové sadzby a poistovne
museli dotvarat’ rezervy, ¢ize toto bol ten podstatny vplyv. CiZe nebolo to az tak vel'mi o tej
poistnej dani, aj ked urc¢ity dopad na ziskovost’ tam urcite bol kvoli poklesu poistného. Ak si
zoberieme bankovy sektor aporovndme, teraz hovorime o nejakej miere ziskovosti,
a hovorime, Ze zrazu vam to zoberie 33 % z vasho zisku, tak ten dopad je neporovnatel'ne vacsi
ako je to poistna dai — uz len takého jednoduché porovnavanie. Cize oéakavame, Ze predsa len
vacSou vahovou kategoriou je predsa len ten bankovy odvod.

Vladimir Dvoracek, ¢len Bankovej rady NBS a vykonny riaditel’ iutvaru dohPadu nad
finanénym trhom

Ja sa vyjadrim k tym sankénym rozhodnutiam — mé to troSku analdgiu s tym bankovym
sektorom tiez v tom, Ze ceny v PZP st neprimerane nizke. Tak, ako mdme neprimerane nizke
urokové sadzby, tak mame v pomerne silnej konkurencii povinného zmluvného poistenia
neprimerane nizke ceny. Je to pravda a banky sa to snazia kompenzovat tym, Ze sa snazia kratit’
plnenia klientom alebo Ze im neplnia vcas. To su nalezy ztych naSich dohliadok ato su
zverejnené rozhodnutia, o ktorych hovorim, takZze o tych mézem hovorit. A tieto trendy
negativne na tom trhu proste st pritomné. Dosledkom toho je naozaj dlhodoba stratovost
povinného zmluvného poistenia — ten kombinovany ukazovatel ndm vyskocil cez 100 %
a potom znie otazka preCo banky poskytuju stratové poistenie. Tak oni iste maju nejaky dovod,
preco toto poistenie poskytuji, ho maji vo védzbe na nejaké dalSie poistenia, ktoré potom
s klientami uzatvaraju, ale Narodna banka myslim, ze dlhodobo upozoriiuje na isty nezdravy
Vyvoj v tom povinnom zmluvnom poisteni a vy naznacujete, ze priamo Narodna banka vyzyva
k zvySeniu cien — no my nemame cenovu regulaciu samozrejme v nasich rukach, ale tak ako
ukazujete v tych tivodzovkach, je jednym z rieSeni tejto situdcie aj zredlnenie cien povinného

zmluvného poistenia.



Hospodarske noviny
Tt svoju tretiu avizovanu — skisme eSte popisat’ to vystavenie voci kreditnému riziku v pripade

investicnych a dochodkovych fondov.

Marek Licak, riaditel’ odboru politiky obozretnosti na makrourovni NBS

V Sprave o financnej stabilite médme jednu takt Cast’, ktord sa venuje aj sektorom, ktoré
spravuju aktiva. Jednak hovorime o trendoch, ale potom sa zamysl'ame aj nad tym, nad takym
fenoménom search for yield. To znamen4, Ze v obdobi nizkych tGrokovych sadzieb fondy chcu
nejakym sposobom zarabat’ a hl'adaju nejaké investicie — ukazujeme, ze rastie akciova zlozka,
aj ked’ len nejako mierne — ale hlbSie sme sa pozreli na to, aka je Struktira dlhopisového
portfolia. A pozerali sme sa na vyvoj portfolia z pohl'adu priemerného ratingu — a v podstate
vel'mi pekne vidno posledné tri roky, Ze priemerny rating sa nAm neustale zhorsuje. Cize ak aj
investuju tieto fondy do niecoho, tak st to investicie s menSou alebo niz$ou kreditnou kvalitou,
o automaticky znamena viacsi vynos. CiZe to je ten posun, Gize tieto fondy st schopné
poskytnat’ nejaky vynos, Cize nad’alej — ak len poviem — II. pilier mé asi 2,6 %, kolektivne
investovanie asi 2,4 %, IIL. pilier asi 2,8 % - ¢iZe pomerne asi zaujimavé vynosy, ale ta cena je
v tom, Ze kreditnd kvalita alebo kreditné riziko ndm zacina rast. Ak sa aj pozrieme hlbsie, tak
taky najvacsi posun v tej kreditnej kvalite je hlavne pri kolektivnom investovani, hlavne
zmie$ané fondy a potom je to v III. pilieri. Cize poistovne, II. pilier, tie si udrzuji pomerne
stabilny podiel z pohl'adu kreditnej kvality. A potom sme eSte pozerali na zaujimavy trend —
pozreli sme sa eSte hlbSie po tom, aké st to dlhopisy a — tak rézne kategérie sa tam menili, ale
zaujimavym trendom je, Ze zacina nam rast’ podiel neratovanych dlhopisov, ¢ize dlhopisov bez
akéhokol'vek ratingu, akéhokol'vek hodnotenia a hlavne teda ide o dlhopisy, ktoré su z Ciech

a zo Slovenska. Cize tato zloZka ndm zacina vyraznejsie rast.

Peter Majer, hovorca NBS
Ak uz nie su ziadne d’alSie otazky, d’akujem za icast’ a prezentaciu a mozno si vas esSte dovolim
upozornit’ na zajtrajSok, ked’ Narodna banka Slovenska vyda komentar k rozpoctu Slovenska

na buduci rok. Dakujem.



