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Udrzatelnost obchodného modelu slovenskych bank

Najvacsim zdrojom zisku slovenskych bank je uZ tradicne turokovy diferencial plynuci
predovSetkym z transformacie vkladov klientov do uverov. UdrZatelnost ich obchodného
modelu vSak vyznamne ovplyviiuje prostredie nizkych urokovych sadzieb od momentu
svetovej financnej krizy. Spolo¢ne so silnejicou konkurenciou v bankovom sektore v boji
o klienta dosahuje Cista urokova marza svoje historické minima a nad'alej klesa. Rast objemu
poskytnutych uverov, ndkladova optimalizacia bank na strane ceny zdrojov isamotnej
prevadzky a pokles ndkladov na kreditné riziko ¢iasto¢ne kompenzovali zniZend vynosovost’
aktiv v poslednej dekade. Vd'aka tomu mali banky moZnost vybudovat silnu kapitalovu poziciu,
¢o je nevyhnutné pre ich fungovanie a stabilitu. Tieto opatrenia vSak nemaju nevycerpatel'ny
potencial, ¢o predovSetkym v case zvySenych kreditnych nakladov moéZe zvysSit zranitelnost
bankového systému a financnej stability.

Uvod

Dosahovanie zisku je ucelom podnikania kaZdého podnikatel'ského subjektu, banky
nevynimajuc. Tie uz z podstaty ich regulacie su nutené byt ziskové, a to z dovodu kumulacie
kapitadlu urceného na posilnenie odolnosti pre pripad strat z poskytnutého financovania
subjektom realnej ekonomiky ako i krytia cudzich zdrojov (predovsetkym vkladov), s ktorymi
operuju. Naopak, zniZenie schopnosti generovat’ zisk znamena potencialne ich pomal$iu samo-
rekapitaliza¢nd schopnost a obmedzenie ponuky uverovania. Uvedené plati eSte vyraznejSie
v podmienkach Slovenska, kedy lokalne banky sd zpohladu ziskavania nového kapitalu
odkazané takmer vylucne na kapital generovany vlastnou ¢innostou (zisk), pripadne kapital
poskytnuty ich akcionarmi. Ziskanie kapitalu na kapitalovych trhoch od investorov ostava
vzhl'adom na maly a nerozvinuty kapitalovy trh a vlastnicku Struktiru bank tazko vyuZitelnou
moznostou.

Analytické komentare nie su oficidlnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentuju
nazory analytikov odboru finan¢nej stability. Sirenie je povolené bez predchadzajiceho
suhlasu, avSak s uvedenim zdroja ,Analytici financnej stability*.
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AK je pokles ziskovosti sektorovym trendom, do ohrozenia sa moze dostat aj finan¢na
stabilita. Po prvé, v ¢ase vyraznej, resp. dlhotrvajucej krizy spojenej s narastom rizika a niZsim
dopytom po averoch, by nemuselo prichadzat ku dostato¢nej kumuldacii kapitalu pouzitel'ného
na krytie zvySenych kreditnych strat. Po druhé, zniZena ziskovost motivuje banky hl'adat
zdroje vynosov v segmentoch a operaciach, ktoré boli pre banku vzhl'adom na jej obchodny
model arizikovy apetit do daného momentu neakceptovatelné z dévodu vysokého rizika.
Uvedené moZe byt skreslene podporené i prostredim s klesajicimi mierami zlyhania klientov,
¢oho sme dnes taktieZz svedkami. SvySSou mierou akceptacie rizika je spojeny vznik
a zintenzivnenie rizika finan¢nych nerovnovah, o moZze mat rovnako za nasledok oslabenie
finan¢nej stability. Po tretie, dlhodobo zniZena ziskovost' individualnych bank a snahy o ich
nakladovu optimalizaciu moZzu viest ku konsolidacii bankového sektora, resp. transformacii
neefektivneho obchodného modelu banky. Vac¢sie cezhrani¢né bankové skupiny to moZe naviac
motivovat k organizacnej transformacii jednotlivych dcérskych spolo¢nosti zahrani¢nych bank
na svoje pobocky. Vyssia efektivita prevadzky a vynaloZeného kapitalu z pohl'adu akcionarov
moze byt pri mensSom pocte dcastnikov trhu sprevadzana slabSou konkurenciou z pohl'adu
klienta. Pri nedobudovanej bankovej tnii by odlev kapitalu do zahrani¢ia mohol zniZit odolnost
bankového sektora a financ¢nej stability, a vytvorit neistotu oh'adom dostupnosti financovania
pre podnikovy sektor a domacnosti.

Obchodny model

Banky sa zapajaju réznou intenzitou do réznych obchodnych ¢innosti s roznymi typmi
protistran. Vzajomné posobenie tychto velicin v konecnom doésledku formuje ich
obchodny model. Vzhl'adom na réznu Struktiru aktiv, zavazkov iklientelu bank, kazdy
obchodny model je jedinecny. Ak by sme ich vSak mali definovat podla zakladnych
charakteristik z pohl'adu obsluhovanych segmentov, zdrojov financovania, aktivit na
finan¢nom trhu a pod., v rdmci eurozony sa profilujul:

(i)  obchodny model zaloZeny na korporatnom financovani (wholesale funded),

(ii)  tradi¢ny obchodny model (traditional commercial),

(iii) komplexny obchodny model (complex commercial) a

(iv) obchodny model zalozeny na obchodovani s cennymi papiermi (securities holding).

Nie je vSak moZné urcit presné hranice medzi nimi, a zaroven vel’ka ¢ast bank nespada ani pod
jeden z nich (tzv. outliers). V tomto pripade sa jedna o banky Specializujuce sa na konkrétny
segment (municipality, subjekty verejnej spravy), produkt (hypotekdrne financovanie), ci
funkciu (zactovanie derivatov).

1 FARNE, Matteo - VOULDIS, Angelos. 2017. Business models of the banks in the euro area. In: ECB working paper
series No 2070.
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Pri pohl'ade na modus operandi slovenskych bank pozorujeme jednozna¢nu orientaciu
na tradi¢ny obchodny model. Jeho podstatou je uverovanie domacnosti a podnikov
financované prevazne z ich vkladov. Hlavné obchodné linie si doplnené o operacie s cennymi
papiermi s primarnym ciel'om vytvorit likviditny vankis a dodato¢né vynosy, resp. zabezpecit
si dcelové financovanie. Do derivatovych vztahov vstupujd banky prevazne s cielom
zmiernovania rizika. Hoci prislichajic k jednému obchodnému modelu, aj medzi slovenskymi
bankami moZno pozorovat Specifikd. A to predovSetkym v rozdielnosti miery orientacie na
retailového alebo korporatneho klienta, bonite obsluhovaného segmentu, definovanom
nosnom akvizicnom produkte, resp. preferovaného pristupu ku klientele (masovy, resp.
individudlny pristup).

Vyvoj obchodného modelu slovenskych bank a Sirka aktivit, ponikanych produktov
a sluzieb su historicky vyznamne ovplyvnené viacerymi faktormi. Tieto faktory vyznamne
ovplyvnuju aj moZnost diverzifikacie zdrojov ich ziskovosti.

Prvym je Struktira ekonomiky a prevazne zahrani¢na vlastnicka Struktiura vel'kych
domacich podnikov. KomplexnejSie produkty a sluzby (investi¢né uvery, zabezpecovacie
transakcie, riadenie prebytocnej likvidity podnikov) st tak v podnikovom sektore casto
zabezpecované na vysSSej urovni ich konsolidacie z dévodu nakladovej optimalizacie
a efektivnejSieho riadenia manaZzmentu podniku, resp. jeho skupiny.

Druhym prvkom je samotna prislusnost slovenskych bank k nadnarodnym bankovym
skupinam. Ako vel'ki nadnarodni korporatni Kklienti, aj bankové skupiny optimalizuja svoju
¢innosti (¢i uz z pohl'adu prevadzkovych nakladov alebo centralizacie riadenia rizika). Z tohto
dovodu nie su lokalne banky natol’ko aktivne v oblasti obchodovania na finanénych trhoch
a poskytovania komplexnejSich a objemovo materidlnych Struktirovanych produktov velkym
klientom. Zaroven, tento faktor vyznamne ovplyviiuje aj moZnost expanzie slovenskych bank
na zahranicné trhy.

Tretim faktorom je prisluSnost Slovenska kjednotnému eurépskemu trhu a nase
Clenstvo v eurozodne. Lokidlne podniky maju pristup kproduktom a sluzbam aj od
zahrani¢nych finan¢nych institucii, ato predovSetkym pri objemovo vyznamnejSich
transakciach, ktoré Casto presahuju rizikovy apetit lokalnych bank. Naviac, jednotna menova
politika ma vyznamny vplyv na vysku klientskych urokovych sadzieb, aje urCujiuca ¢o do
rozsahu menovo-politickych operacii, ktorych sa banky mézu zacastnit. Vzh'adom na spolo¢nu
menu sa vyznamne zdzila moznost bank vykonavat cudzomenové operacie, nakol'’ko klientom
vyznamne kleslo menové riziko a nevytvaraju tak dopyt po zabezpecovacich nastrojoch ako
v minulosti.

Spolo¢nym znakom lokalnych bank je vsak jednoznac¢na orientacia na urokovy
diferencial medzi irokovymi sadzbami z iverov a vkladov ako primarneho zdroja ich
zisku. Tato Crta vSak predstavuje riziko v pripade, ak sa toto Urokové rozpatie zatne zuZovat
adostane sa do bodu, kedy nezabezpec¢i generovanie dostato¢ného cistého vynosu na
kapitalové krytie buducej iverovej ponuky, prevadzky banky, resp. krytie potencialnych strat
z existujucich obchodov.
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Hodnota cistej urokovej marZe dnes dosahuje historické minimaz2, a nad’alej existuje
predpoklad jej d’'alSieho poklesu. Banky ostatné roky pristupuji k réznym kompenzacnym
opatreniam na strane nakladov, k hl'adaniu alternativnych zdrojov vynosov, ale i k zvySovaniu
objemu predaja novych uverov, ¢o v§ak opatovne zvysuje tlak na pokles klientskych urokovych
sadzieb. Naviac, pri zniZujucej sa ziskovosti sa pod tlak dostava aj rizikovy apetit jednotlivych
bank, ktory je ¢asto uvolneny s cielom rozsirit' potencial rastu ich portfélia. To sa prejavuje
predovsetkym pri poskytovani Uverov pri volnejSich dverovych standardoch s niZsimi
obchodnymi marzami bank, resp. nakupoch cennych papierov s horSim ratingom. Je nutné vsak
poznamenat, Ze na vyvoj Cistej Urokovej marZze ma vyznamny vplyv aj meniaca sa Struktira
portfélia. Rasttici objem tiverov na byvanie a relativne oslabovanie pozicie spotrebnych tiverov
sice posobi na pokles marze, ale pri klesajucom riziku na bilancii bank. Uvedené bolo naviac
podporené zjednoduSenim azlacnenim refinancovania, c¢o eSte zintenzivnilo cenovi
konkurenciu na bankovom trhu. Limitom pre banky tak ostava predovsetkym ich kapitalova
pozicia, ktord musi za kazdych okolnosti kryt ich o¢akavané a potencialne i neocakavané straty.

Graf 1 Vyvoj Cistej urokovej marZe v slovenskom bankovom sektore
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Poznamka: Cistd Urokovd marZa je vypoéitand ako podiel anualizovaného ¢istého vynosu na priemernej hodnote
urokovo-citlivych aktiv za bezprostredne predchadzajticich 12 mesiacov.

Rizikom vyplyvajucim z dlhodobo zniZenej ziskovosti je nedostatocné generovanie kapitalu, o
v dlh§om horizonte mdéze potencidlne znamenat aj obmedzenie Gverovej ponuky zo strany
jednotlivych bank, a nasledne eSte rychlejsi pokles ziskovosti.

Faktory poklesu urokovych sadzieb

Obchodny model domacich bank je uZ dekadu pod neustale sa zvySujucim tlakom.
V porovnani s krajinami eurozoény je v o to horsej situacii, Ze dlhodobo dominantna zlozka

2 0d jula 2014 (3,23 %) pozorovany pokles Cistej tirokovej marze, ktory od februara 2019 (2,21 %) postupne
prekonava dovtedajSie minimum z februara 2006 (2,26 %). K 31. 12. 2021 bola hodnota Cistej irokovej marze na
urovni 1,68 %.
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celkového hrubého vynosu - Cisty urokovy vynos, je ovplyvneny najvyraznejSim poklesom
Cistej urokovej marze. Porovnatelnému vyvoju celia aj mimo-eurozénové bankové sektory
v Pol'sku, Ceskej republike, a v mensej miere i v Mad'arsku.

Graf 2 Porovnanie krajin z pohl'adu zmeny Ccistej irokovej marZe medzi koncom roka 2010

a junom 2021 a podielu Cistého urokového vynosu na celkovom hrubom vynose k junu 2021
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Rychlejsi pokles cCistej urokovej marZze voCi ostatnym krajindm eurozony je spdsobeny
predovsetkym rastom podielu tverov na byvanie na bilancii slovenskych bank, ¢o bolo naviac
sprevadzané ich vyraznejsSim zlaciovanim. Slovenské banky mali naviac mensi priestor pri
zlacnovani vkladov, a historicky v menSej miere vyuZivali mozZnost financovania sa
prostrednictvom emisii cennych papierov, ktorych tempo zlactiovania v eurozéne prevysilo
tempo zlacnovania vkladov.
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Graf 3 Porovnanie vyvoja priemernych turokovych sadzieb z tiverov a vkladov domacnosti
a nefinan¢nych podnikov od januara 2010 do novembra 2021 v krajinach eurozony (%)
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Poznamka: Tmavomodra &iara predstavuje hodnoty za slovensky bankovy sektor. Cierna ¢iara je medianom krajin eurozény.
Svetlomodra plocha predstavuje medzikvartilové rozpétie krajin eurozény.

Doteraz to boli predovSetkym faktory cyklického charakteru, ktoré napomahali
ziskovosti bank. Hospodarsky rast pri nizkych trokovych sadzbach zlepSoval kreditny profil
iaverovu kapacitu klientov, pri ¢oraz lacnejSom dlhovom financovani sa podnikov. To
pomahalo bankam k nizsej tvorbe opravnych poloZiek, pripadne efektivnejSiemu vymahaniu
zlyhanych pohl'adavok. Zaroven, zvySené objemy nového predaja pomahali brzdit' zuZujice sa
urokové marze pri zlactiujucom vlastnom financovani sa a ¢iastoCne pri usporach na vlastne;j
prevadzke. Materializacia kreditnych strat, utlmeny uverovy dopyt alebo vycerpanie
optimaliza¢nych moZnosti na strane nakladov vSak tempo zniZovania ziskovosti mézu vyrazne
zdynamizovat.

SlovensKky bankovy sektor sa v porovnani s inymi krajinami v EU dlhodobo vyznaéuje
vySSou mierou ziskovosti meranou navratnostou kapitalu (RoE), resp. aktiv (RoA).
Pozorujeme v3ak jej postupné pribliZovanie sa k medianu ostatnych krajin EU, ¢o je dosledkom
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prave rychlejSieho zniZovania cistého urokového vynosu. Efektivita prevadzky (cost-to-income
ratio) sa dlhodobo pohybuje v okoli medianu krajin EU.

Graf 4 Miera ziskovosti a efektivita prevadzky bankového sektora v krajinach EU (%)
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Poznamka: Tmavomodra ¢iara predstavuje hodnoty za slovensky bankovy sektor. Cierna &iara je medianom krajin EU.
Svetlomodra plocha predstavuje medzikvartilové rozpatie krajin EU. Koncoro¢né hodnoty za obdobie 2008 az 2020. Hodnoty
za prvy polrok 2021 sd anualizované.

Za poklesom cistej urokovej marze mozeme identifikovat niekol'ko faktorov - menova
politika ECB, bankova a pro-spotrebitel'ska legislativa ako i silnejica konkurencia bank
zintenzivnena aktivitou finanénych sprostredkovatelov. Zatial co efekty uvolnenej
menovej politiky moZno vnimat naprie¢ celym finanénym trhom a vSetkymi Kkrajinami
eurozony, intenzita sprisnenia bankovej legislativy a vplyv konkurencie je relativne r6znorody
vzhl'adom na dosah na rozne Casti a subjekty finan¢ného trhu v jednotlivych krajinach.

Prvym faktorom je vyvoj v menovej politike, ked' zakladné urokové sadzby uz vySe
dekadu v Eurépe od svetovej hospodarskej krizy v rokoch 2008 a 2009 klesaju a dnes
dosahuju historické minima. Je to désledok snah jej tvorcov podporit makroekonomicku
aktivitu a naplnit’ svoj zakladny ciel, cenovu stabilitu. Jedna sa o Strukturalnu ¢rtu prostredia,
ktorej sa musia prisposobovat vsetky subjekty finan¢ného trhu zmenou svojho obchodného
modelu.
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Graf 5 Prehlad zakladnych urokovych sadzieb avynosu 10-ro¢ného benchmarkového
slovenského a nemeckého statneho dlhopisu od roku 2007 do konca roku 2021
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Zdroj: NBS, Deutsche Bundesbank

Za druhy faktor poklesu mozZzeme oznacit vyvoj v prislusnej legislative. V eurdpske;j
legislative iSlo predovsSetkym o posilnenie schopnosti absorpcie strat eurépskych bank a pre
vybrané banky zavedenie novych povinnosti oh'adom schopnosti samo-rekapitalizacie cez
transformaciu ich vnutornych zdrojov, ktoré este zintenzivnili potrebu dlhodobo-udrZatelnej
ziskovosti ako organického zdroja bankového kapitalu. Pre domace prostredie plati, Ze zatial
¢o stanovenie maximalnej odplaty za poskytnutie spotrebitel'ského iveru od roku 2014 malo
vyraznejSi vplyv predovSetkym na banky financujice rizikovej$i segment3, bolo to aZ
stanovenie maximalnej odplaty pri refinancovani Uverov na byvanie od roku 2016, o
ovplyvnilo cely bankovy sektor* Zavedenie, resp. sprisnenie rdéznych lokalnych
makroprudencidlnych nastrojov (limity na DTI, DSTI, LTV) s ciel'om posilnit finan¢nu stabilitu
nemalo sice priamy vplyv na vyvoj irokovej marze, ale znizilo potencial iverového dopytu®.

Tretim faktorom je zvysujiica sa konkurencia v boji o klienta medzi bankovymi domami.
Tento faktor je vSak vyrazne ovplyvneny predchadzajicimi faktormi. Pokles miery vynosového
uroku sa banky snazia kompenzovat vy$Sim stavom svojho portfélia. Konkurencia bola vyrazne
zintenzivnena zlacnenim poplatku za refinancovanie iverov na byvanie od roku 2016, ¢o malo
za nasledok i zvysend aktivitu finan¢nych sprostredkovatel'ov.

Znizenie ziskovosti jednotlivych bank nemusi byt okamzite spojené s ohrozenim
financnej stability, ak tym nie je postihnuta vicsina sektora. To mozZe predznamenavat

rozsiahlejSie negativne nasledky. Pri pohl'ade na najvacsich ucastnikov domaceho bankového
sektora (z pohl'adu aktiv), m6Zeme pozorovat u vacsiny jednoznacny trend zniZenia ziskovosti.

3 Sprava o financ¢nej stabilite - maj 2017 (Box 4, str. 32).
4 Sprava o financnej stabilite - november 2016 (str. 25).
5 Sprava o financnej stabilite - maj 2019 (Box 1, str. 31).
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ZniZenie miery vynosovosti aktiv nedokazalo byt, s vynimkou jednej inStitdcie so Specifickym
obchodnym modelom, v obdobi medzi rokmi 2016 az 2020 kompenzované adekvatnym
poklesom miery nakladovosti zavazkov.

Vyvoj zloZiek ¢istého irokového vynosu

Uverova expanzia financovana postupne zlaciiovanymi vkladmi dokazala kratkodobo
vrokoch 2010 az 2014 zvysit Cisty urokovy vynos bankového sektora. Od roku 2015 vsak
Cisty urokovy vynos postupne klesa. Od druhého polroka 2020 do konca roka 2021 dosahuje
dokonca hodnoty v absolitnom vyjadreni pod tUroviiou prvého polroka 2010, a to pri raste
objemu poskytnutych tverov nakiupenych cennych papierov o viac nezZ 80 % (o 38 mld. €).
Priemerna miera urokového vynosu zuverov acennych papierov tak klesla v sledovanom
obdobi na menej neZ polovicu zo 4,6 % na 2 %, pri poklese priemernej miery urokového
nakladu urocenych zavazkov z vkladov klientov a emitovanych cennych papierov z 1,1 % na
0,2 %.
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Graf 6 Vyvoj urokovych vynosov andkladov (mil. EUR) azakladnych urokovo-citlivych
bilan¢nych poloZiek (mld. EUR) od roku 2010 do konca roka 2021
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Zdroj: NBS
Poznamka: CP - cenné papiere.

NajvyznamnejSou zlozkou CcCistého urokového vynosu su urokové vynosy zuverov
klientom. Avsak, viac nez zdvojnasobenie portfélia uverov klientom (narast z 32,4 mld. € na
72,1 mld. €) pri zniZujlcej sa priemernej miere tirokového vynosu (z 5 % na 2,1 %) sposobilo,
Ze po silnejsich rokoch 2011 aZ 2015 postupne urokovy vynos z Gverov klesa, a dokonca od
druhého polroka 2020 dosahuje svoje najhorsie vysledky od roku 2010. Z absoldtneho pohl'adu
tak rastica baza uverov uz nedokaze kompenzovat neustale sa zniZujuce urokové sadzby.

Pri urokovych nakladoch z vkladov Kklientov je vyvoj vel'mi podobny. Hoci baza vkladov
medzi rokmi 2010 aZ 2021 vzrastla o 31 mld. € na 70 mld. €, pokles urokovych sadzieb stlacil
vyplatené Uroky na Stvrtinu v absolitnom vyjadreni. Priemerna miera urokovych nakladov
z vkladov tak klesala postupne z 0,9 % na 0,1 %. Dalsie vyraznejsie zlaciiovanie trokovych
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nakladov z vkladov je vSak zavislé od mozZnosti aplikacie zapornych urokovych sadzieb na
vklady nielen podnikov, ale aj domacnosti. V obdobi od roku 2014 do konca roka 2020 bolo na
Slovensku zapornou urokovou sadzbou minimalne jeden mesiac urocenych 60 %
neterminovanych vkladov podnikové. Na iné typy vkladov neboli zaporné urokové sadzby
aplikované. Oproti tomu, v mnohych Kkrajinach eurozény st zaporné trokové sadzby bezné aj
pre segment domacnosti, resp. aj pre terminované vklady?’.

Graf 7 Podiel vkladov v krajinach eurozoény s aplikovanou zapornou urokovou sadzbou od jina
2014 do konca roka 2020 po dobu minimalne jedného mesiaca (%)
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Zdroj: ESRB

AK by sme sa pozreli na najvyznamnejsie segmenty v ramci klientskeho portfélia,
moéZeme pozorovat roznu dynamiku, datovanie kulminacie irozdielne prispevky
k zmene cistého urokového vynosu. V pripade retailového segmentu bol do druhého
Stvrtroka 2017 hlavnym faktorom rastu vynosnosti, resp. faktorom zmiernenia jeho poklesu,
pokles nakladovosti vkladov, ktory bol vyznamne dopiiiany spominanou tiverovou expanziou,
predovsetkym pri Gveroch na byvanie. Naopak, v uvedenom obdobi sa pod vyvoj vynosnosti
negativne podpisovalo precenenie uUverov pri niZSich urokovych sadzbach, opitovne
predovsetkym pri iveroch na byvanie. Od tretieho Stvrtroka 2017 sme svedkom zoslabnutia
intenzity jednotlivych prispevkov. Naviac, faktor prispevku zmeny objemu spotrebitel'skych
uverov zacal od roku 2019 uZ prevazne negativne pdsobit na vyvoj vynosnosti retailového
segmentu. Prispevok zmeny objemu vkladov je relativne stabilny, av§ak zanedbatel'ny pocas
celého sledovaného horizontu.

6 ESRB. 2021. Lower for longer - macroprudential policy issues arising from the low interest rate environment..

7V Estoénsku, Litve, Loty$sku, Malte, Portugalsku a Slovinsku neboli zdporné trokové sadzby aplikované na vklady
domacnosti ani podnikov.
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Graf 8 Dekompozicia medzistvrtrocnej zmeny rocného Cistého urokového vynosu pre retailovy
segment (tis. EUR)
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Zdroj: NBS

Pri pohl'ade na uvedené optikou prispevku konkrétneho bankového produktu (ivery na
byvanie, spotrebitel'ské uvery a vkladové produkty), pokles nakladovosti napriek rastu objemu
pri vkladovych produktoch mal najvacsi pozitivny vplyv na cisté irokové vynosy bankového
sektora. Naopak, avery na byvanie ani vyznamnymi absolitnymi prirastkami pocas celého
sledovaného obdobia nedokazali vykompenzovat pokles svojej vynosovosti. Spotrebitel'ské
uvery zmiernovali pokles ¢istého trokového vynosy predovsetkym do roku 2015. Od tohto
momentu pozorujeme vyraznejSie zniZenie priemernej urokovej sadzby, ¢o bolo neskér od
roku 2018 zintenzivnené aj spomalenim rastu, resp. neskor poklesom istiny portfélia.
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Graf 9 Dekompozicia medzistvrtrocnej zmeny roc¢ného udrokového vynosu pre zakladné
retailové produkty (tis. EUR)
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V pripade nahl'adu na ¢isty drokovy vynos pre segment nefinan¢nych podnikov sme svedkom
zivelnejSieho vyvoja, o sa smeru i intenzity pésobenia jednotlivych prispevkov tyka. Avsak,
najvyraznejSim negativnym prispevkom k ¢istému urokovému vynosu aj tohto segmentu je
zniZovanie vynosovosti, ¢o bolo do zna¢nej miery tlmené ndrastom objemu podnikovych
uverov a zlachovanim vkladov podnikov. Tak ako pri retaili, aj tu faktor zmeny objemu vkladov
posobil marginalne negativne.
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Graf 10 Dekompozicia medziStvrtrotnej zmeny rocného cistého urokového vynosu pre
segment nefinan¢nych podnikov (tis. EUR)
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S ohl'adom na vysSie uvedené je zrejmé, Ze viac dotknuté su banky svysSim podielom
a narastom retailovych aktiv na bilancii, a to predovSetkym uverov na byvanie. Vyznamnym
faktorom pri individualnom poklese ziskovosti bola i vychodiskova ¢ista irokova marza banky
(v roku 2015 vs. jej pokles voci roku 2021). Ta najrychlejsie klesala v bankach, ktoré ju mali
v roku 2015 nad sektorovym priemerom. V ostatnych rokoch ma na Strukttru bilancie vyrazny
vplyv aj prebytok likvidity (podporeny aj refinan¢nymi menovo-politickymi operaciami ECB)
v individudlnych bankach, ktory je ukladany vo vel'kej miere na ity v centralnej banke.

Graf 11 Pokles Cistej urokovej marze v rokoch 2015 aZ 2021 v individualnych bankach (%, %)
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Zdroj: NBS

Poznamka: Vo vybere individualnych bank sa nachadza 8 najvacsich bank a pobociek zahrani¢nych bank podl'a vel'kosti ich
bilancie ku koncu roka 2021. Lava os: Percentudlna zmena bilancie a z nej vybranych bilan¢nych poloziek medzi rokmi 2015
az 2021. Prava os: Urovei a pokles Eistej tirokovej marze medzi rokmi 2015 az 2021. Horny zaciato¢ny bod &ervenej $ipky
znazornuje vychodiskovi hodnotu Cistej irokovej marze (rok 2015) a dolny koncovy bod jej aktudlnu hodnotu (rok 2021).
DiZka $ipky znazortiuje intenzitu poklesu istej irokovej marze.
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Z pohl'adu zmeny cistého urokového vynosu vSak zaznamenali najvacSiu negativnu
zmenu oproti roku 2010 urokové vynosy znakupenych cennych papierov. Banky
dlhodobo nedokazu nahradit’ zmaturované dlhopisy emitované pred krizovymi rokmi 2008
a 2009 rovnako vynosnymi, resp. porovnatelne vynosnymi emisiami. Vynosy z portfélia
nakupenych dlhovych cennych papierov boli v sledovanom obdobi 2010 aZ 2021 negativne
ovplyvnené tak zniZujicim sa stavom portfélia (pokles zo 14,3 mld. € na 12,5 mld. €), ako aj
poklesom miery ich priemernej vynosovosti (z 3,5 % na 1,4 %)8. ZniZenie urokového vynosu
bolo naviac sprevadzané postupnym narastom zostatkovej splatnosti dlhopisovych portfélii zo
4,1 na 6,1 roka medzi rokmi 2010 az 2021.

Prostredie nizkych urokovych sadzieb so sebou prinieslo uZ spominany narast
rizikového apetitu investorov, banky nevynimajuc. Tie pristupili kndkupu aktiv
rizikovejSich emitentov. V sdvislosti stym sme mohli v dlhopisovych portféliacch bank
pozorovat mierny odklon od Statnych dlhopisov®, pricom poziciu si posilnili tituly emitované
nefinancnymi podnikmi a bankami. Pokles Statnych dlhopisov bol najvyraznejsi pri
slovenskych statnych dlhopisoch, naopak zvysila sa pozicia v pripade Krajin s porovnatel'nym,
resp. horSim ratingom, konkrétne talianskych, Spanielskych, slovinskych ¢i bulharskych
Statnych dlhopisov. Pozitivnym javom vSak ostava zniZenie koncentracie drzby domacich
dlhopisov v portféliach bank. Priemerny rating bankovych portfélii Statnych cennych dlhopisov
vSak kopiroval vyvoj slovenského ratingu, t. j. mierny pokles z A+/A1 (v roku 2010) na A/A2
(v roku 2021). Bankové emisie, resp. emisie nefinanénymi podnikmi vzrastli o 494 mil. €
(+65 %), resp. 236 mil. € (+55 %).

Na strane urokovych nakladov na emitované cenné papiere sme svedkom postupného
zlacniovania tejto formy financovania. Pri raste objemu emitovaného dlhu zo 4,8 mld. € na
8,9 mld. € a zniZeni priemernej miery urokového nakladu z 2,7 % na 0,4 % sa absolitny objem
rocného urokového nakladu znizil medzi rokmi 2010 az 2021 na menej neZ tretinu.
V najbliZSom obdobi sa oc¢akava pokracovanie tohto trendu, ato s ohl'adom na (i) postupny
nabeh povinnosti vybranych bank posilnit’ schopnost’ ich samo-rekapitalizacie cez tzv. MREL-
eligible inStrumenty, (ii) zaujem investorov o nastroje urcené na financovanie ochrany
Zivotného prostredia alebo podporujuce dlhodobo-udrZzatelny rozvoj a (iii) priaznivé
podmienky pre emisie krytych dlhopisov.

Rast klientskych urokovych sadzieb nemusi priniest okamzity, resp. vyrazne pozitivny
impulz pre ziskovost bankového sektora. Napriek tomu, Ze vo februari 2022 pristapili

8 Ddévodom poklesu trokového vynosu z drZanych cennych papierov vak bol aj predaj dlhopisov drZanych
v portféliu ocefiovanych umorovanou hodnotou pred datumom ich splatnosti. Banky vyuzili priaznivé trhové
podmienky a predajom dlhopisov zrealizovali oakdvany Urokovy vynos v momente ich predaja do poloZiek
nedrokového vynosu.

9V roku 2010 tvorili $tatne dlhopisy viac neZ 91 % dlhopisového portfélia bank s postupnym poklesom absoltitne
irelativne do roku 2019 na droveni 80 %. Vroku 2021 evidujeme mierny narast objemu i podielu Statnych
dlhopisov na tiroveni 85 %.
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viaceré vyznamné banky na Slovensku k zvySovaniu klientskych arokovych sadzieb na uvery
na byvanie, posiliiovanie ziskovosti bank nie je aktudlnou témou. D6vodom rastu klientskych
urokovych sadzieb je totiZ ocakavané sprisnenie menovej politiky zo strany ECB vyvolané
pretrvavajicou vysokou inflaciou, ktoré sa premieta aj do narastu pozadovaného vynosu zo
strany bankovych veritel'ov (o¢akdvany narast urokovych nakladov) a narastu poZadovaného
vynosu zo strany akcionarov. Je potrebné podotknut, Ze rastice klientske sadzby budu
ovplyvnovat len trokovy vynos bank z novo-poskytovanych tuverov. Rovnako, pri rasttcich
urokovych sadzbach sa oCakava zniZenie tempa miery refinancovania.

Zmiernujuce faktory poklesu cistého urokového vynosu

Slovensky bankovy sektor z pohl'adu sStruktiry ziskovosti sa opiera primarne o cCisty
urokovy vynos. Druhy tradi¢ny pilier ziskovosti bank, Cisty vynos z poplatkov a provizii
postupne rastie (481 mil. € v2013 vs. 622 mil. € v 2020). Jeho schopnost doplnit’ vypadok
urokovych vynosov v momente, ked uspory bank na turokovych ndkladoch zdrojov
financovania dosiahnu funkéné dno a miera Uverovej expanzie spomali, je vSak limitovana.
Faktorom ndrastu ¢istého vynosu z poplatkov a provizii je predovsetkym narast na prijatych
poplatkoch a proviziach, ktory v absolitnom vyjadreni v uvedenom obdobi dosiahol 150 mil. €,
pri zvySeni nakladov na ne o 10 mil. €. Z pohl'adu zdroja je vSak dblezité, Ze narast prijatych
poplatkov z dverov, vkladov a transakcii od klientov dosiahol v sledovanom horizonte len
33 mil. €. Silnejicim faktorom narastu tejto zlozky netirokového vynosu je predaj produktov
a sluzieb tretich strdn bankami (investicné a poistné produkty), ktory pozitivne vplyva na
Vynosy zZ provizii.

Graf 12 Dekompozicia hrubého vynosu pred ocistenim o kreditné naklady (mld. EUR)
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Vyraznym determinantom ziskovosti slovenskych bank su prevadzkové a Kkreditné
naklady. Pri skor spomenutych pozorujeme trend postupného zvySovania efektivity
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(zniZovanie poCtu obchodnych miest a zamestnancov1?, Uspory na nakupovanych vykonoch
a sluzbach od tretich stran s vynimkou nakladov na IT oblast, vratane optimalizacie nakladov
vramci skupinovych Struktdr), ¢o vSak bolo v ostatnych rokoch vyrazne ovplyviiované aj
regulatéornymi nakladmi (predovsetkym bankovym odvodom od roku 2012).

Graf 13 Vyvoj prevadzkovych nakladov (mil. EUR)
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Zdroj: NBS

Poznamka: Regulatérne naklady zahrnaju (i) poplatky za dohlad, (ii) prispevok do Fondu ochrany vkladov, (iii) osobitny
odvod vybranych finan¢nych instittcii v rokoch 2012 az 2020 a (iv) prispevky do rezolu¢ného fondu platené od roku 2015
(v roku 2015 prispevky smerovali do ndrodného fondu, od roku 2016 smerujt do jednotného rezolu¢ného fondu; prispevok za
rok 2015 je bankam do roku 2022 alikvotne ro¢ne refundovany).

Oproti tomu, kreditné naklady su predovsetkym priamo zavislé od ekonomického cyklu a jeho
vyjadrenia v miere znehodnocovania finan¢nych aktiv. Z tohto dévodu pozorujeme ich vyssiu
alokaciu prave pocas krizovych rokov.

10y obdobi od konca roka 2008 do konca roka 2021 pozorujeme prave ku koncu roka 2021 najnizsi evidenény
pocet zamestnancov pracujucich v komerénych bankach (17 721) ako inajniZ$i pocet obchodnych miest
komerc¢nych bank (984). Za ostatné dva roky sa znizil pocet zamestnancov bankového sektora o takmer 1 700 pri

zniZeni obchodnych zastipeni o 160 miest.
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Graf 14 Vyvoj tempa Cistej tvorby opravnych poloziek (%)
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Zdroj: NBS

Poznamka: NPL - zlyhané Gvery. RWA - rizikovo-vazené aktiva.

Na ziskovost' bankového sektora maja vplyv aj rozne jednorazové vynosové udalosti
a prilezitosti. Zpohladu individudlnych bank sa najcCastejSie jedna o vyplatenie
mimoriadnych dividend z dcérskych spolocnosti, pripadne ich predaj, reorganizaciu, alebo
vyuzitie individualnych investicnych prileZitosti, resp. arbitrazi. V ostatnej histérii vsak
pozorujeme dve udalosti, ktoré mali (mohli mat’) dosah na SirSie spektrum bank.

Z pohl'ad vplyvu na zisk objemovo zatial' vyznamnejsou z nich bola konverzia akcii spolo¢nosti
VISA, ktora 6smim domacim bankam priniesla pred zdanenim takmer 116 mil. € v roku 2016.

Druhou udalostou je aktualne prebiehajica tretia séria cielenych dlhodobych
refinan¢nych operacii ECB (TLTRO I1I), ktora je sice u¢inna uz od roku 2019, ale aZ pandémiou
vyvolané zatraktivnenie podmienok vrokoch 2020 a 2021 (special interest rate period,
aditional special interest rate period) azruSenie bankového odvodu akcelerovalo ich Sirsie
vyuZitie aj domacimi bankami. Ku koncu roka 2021 vyuzivalo TLTROIII operacie pat
slovenskych bank priamo, a minimalne jedna banka nepriamo cez medzibankové operacie
v ramci vlastnej skupiny. Priamo participujice banky, s vynimkou jednej, vyuZili maximalny
potencial (borrowing allowance) na pribliZzne 90 % a viac. Celkovy cisty arokovy vynos za celi
Zivotnost tychto operacii je naro¢né presne urcit, predovSetkym kvoli neistote suvisiacej
s plnenim podmienok pre zvyhodnené tirocenie takto ziskanych zdrojov, i ndslednym trocenim
aktiv nimi financovanych!l. Odhadovany prispevok operacii TLTRO III k ich hospodarskemu

11 7Za predpokladu doterajsieho vyvoja a stavu zdrojov ziskanych v TLTRO III vybranymi bankami s priamou
ucastou, splnenia podmienok pre zvyhodnené tirocenie a uloZenia tychto prostriedkov na ucty v centralnej banke
by predstavoval Cisty vynos za celil dobu trvania tychto operacii takmer 69 mil. €.
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vysledku roka 2021 pred zdanenim u priamo participujicich bank predstavuje 5 %2 (pre
jednotlivé banky od 0 % do 15 % v zavislosti od nafasovania vstupu do jednotlivych tranzi
a miery vyuZzitia potencialu na ¢erpanie, ako i objemu a Struktary zisku danej banky).

Za Strukturalnu zmenu pozitivne vplyvajicu na vyvoj a stabilitu obchodného modelu
bank je mozné povazovat aj rozvoj v oblasti krytych dlhopisov. Do roku 2018 stagnujuci
a historicky menej vyuzivany inStitat hypotekarneho bankovnictva (hypotekarne zalozné listy
financujice hypotekarne Uvery anasledne nimi i zabezpecené) bol legislativne nahradeny
vol'nejSim programom krytych dlhopisov a ich krycieho bloku. Emitovanie krytych dlhopisov
je naviac podporované prostredim nizkych drokovych sadzieb, prebytkami likvidity a zaujmom
investorov o ne, ako i nevyuzitym potencidlom bank, ktoré na svojich bilancidch maju velké
a stale rastuce portfolia aktiv, ktoré mozno vyuzit pre potreby krycieho bloku. Uvedené
podmienky umoziuji bankdm zabezpecit si dlhodobejSie financovanie za priaznivych
podmienok, priCom vynimkou nemusi byt ani umiestnenie emisie so zapornym vynosom pre
investorov!3. Okrem optimalizacie Struktiry a nakladovosti bilancie ziskavaji banky i histériu
v oCiach investorov, ktora moze vyustit do priaznivejsich podmienok ich buducich emisii.

Zaver

Tlak na generovanie vynosov z dovodu nizkych urokovych sadzieb, zvySend konkurencia na
finan¢nom trhu aztoho plynica zniZujica sa ziskovost bank nie sd vylucne lokalnym
problémom. UZ od roku 2016 patri téma medzi kl'iCové priority eurépskeho bankového
dohl'adu. Naviac, sprisfiujuca sa reguldcia, potreba digitalizacie atlak fintech abig-tech
spolocnosti len zvyraznuju potrebu udrzatel'nej ziskovosti ako zdroja bankového kapitalu.
Vzhl'adom na dlhodoby charakter prostredia nizkych drokovych sadzieb moZeme s istotou
hovorit o Strukturalnej ¢rte bankového trhu. Banky na sanaciu zniZenej vynosovosti doteraz
vyuzivali prevazne rezervy na strane nakladov a narast objemu predaja tiverov, ¢o z dlhodobej
perspektivy nie je udrzatel'né. Rovnako, trendom sa stava vacsi rizikovy apetit, ¢o v prostredi
nizkych mier znehodnotenia a zlyhania mdzZe vyrazne zvySovat riziko prudkého zhorSenia
ziskovosti v pripade materializacie strat. Pri pohl'ade do kratkej buddcnosti nemoZzno oc¢akavat
zasadnu zmenu, hoci klientske urokové sadzby vyrazne spomalili svoj dlhodoby pokles,
a niektoré banky dokonca vroku 2022 zacali so spristiovanim cenovej politiky. Rastové
ocakdvania urokovych sadzieb vyvolané makroekonomickymi fundamentmi sa totiz
premietnu, hoci v men$ej miere, aj do urokovych ndkladov bank. Vyssie urokové sadzby na
uveroch budu naviac aktudlne len pre zlomok aktualneho portfélia (novo-poskytnuté tvery
a uvery kde pride k prejednaniu urokovej miery). Na banky sa tak kazdopadne zvysuje tlak na

12 0dhadnuté cez minimalny urokovy diferencial 0,5 % dosiahnuty na objeme TLTRO III operécii pocas ich
Zivotnosti v roku 2021.

13 Emisie Prima banky Slovensko, a.s. z oktébra 2019, resp. septembra 2021 so zapornym vynosom pri
emisii -0,096 %, resp. -0,1 %.
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posilnenie alternativnych zdrojov ziskovosti (poplatkovy vynos, operacie na finan¢nych
trhoch). MoZnost'ou ako posilnit potencial ziskovosti st v§ak i dspory z rozsahu, ¢i uz vo forme
zmien organizacnej Struktiry v rdmci jednotlivych medzinarodnych bankovych skupin alebo
cez ich fuzie a akvizicie, co moZe predstavovat d'alSie uskalia vo vztahu k financ¢nej stabilite
slovenského finan¢ného sektora.

Daniel Hajdiak

financna.stabilita@nbs.sk
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