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Zhrnutie

e Po dvoch rokoch Kklesania finan¢ného cyklu doslo v niektorych oblastiach k jeho zvysSeniu. Kym v smere
oZivovania posobi vyvoj na trhu hypoték a trhu nehnutel'nosti, ivery podnikom su stale medziro¢ne nizsie.

»  Prihypotékach vidime ndznaky oZivenia, hoci zatial' st opatrné a zmeny su len vel'mi mierne. Vy$si rast hypoték
je viditelny od tretieho Stvrtroka 2024. Od zaciatku roka vzrastla priemerna vyska hypotéky aj pocet
poskytnutych hypoték. Sadzby zacinaji postupne klesat. Spotrebitel'ské tvery si udrzali stabilny rast.

+  Podnikové tvery st sice v medziroénom zapore, av$ak vidiet ndznaky stabilizacie. Urokové sadzby sa mierne
zniZili.

*  OZivenie mdéZeme pozorovat aj na trhu s byvanim. Ceny bytov mierne rastli. Oproti ivodu roka su ceny vyssie
vo vSetkych krajoch a vel'’kostiach bytov.

e Banky maju napriek bankovému odvodu dobru uroven ziskovosti. Ich zisk aj nad’alej tahaju urokové prijmy.
Kapitalova primeranost sa nachadza blizko historickych maxim.

Trh hypoték s ndznakmi oZivenia
Co sa deje na trhu s ivermi podnikom
OZivenie na trhu s nehnutel'nostami

V komentari najdete:

Slovenské banky s v dobrej kondicii
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Novinky zo sveta makroprudencialnej politiky

Proticyklicky kapitalovy vankis sa nemeni

Finan¢ny cyklus sa postupne obracia. V tretom $tvrtroku 2024 sa
uz finan¢ny cyklus neochladzoval, ale po dvoch rokoch
nepretrzitého poklesu jeho indikator mierne vzrastol. Zmena zatial’
nie je plosna, postupné ozivenie vSak vidiet vo viacerych
segmentoch. Hypotéky v poslednych mesiacoch mierne zrychlili
a stabilny rast si udrzuju aj spotrebitel'ské tvery. Obnoveny rast
realnych prijmov, postupne sa znizujice urokové sadzby
a pretrvavajuci mierny ekonomicky rast postupne oZivuji utlmeny
dopyt po uveroch. OZivenie vidiet aj na trhu nehnutel'nosti, kde ceny
od leta postupne rastli. Uvery podnikom este stile zaznamenavaji
medziroény pokles. Situicia v jednotlivych segmentoch je vSak
rozna.

Z pohladu financ¢nej stability je dolezité, Ze kvalita kreditného
portfélia sa ani po ochladeni finan¢ného cyklu nezhorsila a miery
zlyhanych tGverov sa nachadzaju blizko historickych minim. Banky
maju dostatoény priestor pre Uverovanie ekonomiky a nie st
obmedzované Ziadnymi regulaénymi poziadavkami. V prostredi
ochladeného finan¢ného cyklu nevznikd bezprostrednd potreba
zmeny proticyklického kapitalového vankusa.
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Ocakavany vyvoj proticyklického
kapitalového vanasa
v nasledujicom stvrtroku

£

NBS nepredpoklada potrebu zmeny proticyklického
kapitalového vankiisa ani v nasledujiicom stvrtroku.

Finan¢ny cyklus by sa mal v dalSom obdobi postupne
zotavovat. Ak bude ozivovanie cyklu aj nadalej iba
postupné, nebude potrebné zvySovat
proticyklického kapitalového vankusa.

mieru

Naopak, ak by pokracoval aktualny trend postupného
zmierfiovania rizik, pocas roka 2025 moze vzniknat
priestor na prehodnotenie vysky CCyB smerom nadol.
Klicovy bude aj vyvoj geopolitickych rizik a domacej
ekonomiky.

Proticyklicky
kapitalovy vankus

1,50 %




Naznaky ozZivenia hypoték zostavaju opatrné

X

Produkcia hypoték zostala v tretom S$tvrtroku 2024 pribliZzne na rovnakej vrovni ako v druhom Stvrtroku,
v porovnani s predchadzajicim obdobim vsak ide o mierne zvy$enie. Tieto ndznaky oZivenia potvrdzuji aj oktébrové
Cisla. Za obdobim pred zvySovanim drokovych sadzieb vSak nadalej zaostava. Narast vidime najma pri priemernej vyske
poskytnutych hypoték. Tento narast je v stlade s vyvojom na realitnom trhu. Pocet novych hypoték poskytnutych v tretom
Stvrtroku sa v porovnani s predchddzajicim Stvrtrokom nezmenil, hoci v porovnani s rokom 2023 je mierne vyssi.
Medziro¢né tempo rastu sa v jili odrazilo od dna (2,9 %) a zacalo opat mierne rast (v oktébri dosiahlo 3,4 %). Tento vyvoj
zodpoveda vyvoju irokovych sadzieb, ktoré tiez dosiahli najvyssiu uroven v juli (4,6 %) a odvtedy mierne poklesli (na
4,3 %). Otocenie trendu vyvoja urokovych sadzieb sa premietlo aj do skratenia priemernej doby fixacie urokovej sadzby.
PribliZne 80 % novych hypoték tvoria hypotéky s irokovou sadzbou na 3 aZ 4 roky, zatial' ¢o fixacie na 5 a viac rokov vyrazne
usttpili. V porovnani s krajinami EU je tempo tiverovania na tirovni medianu, v regiéne Strednej a vychodnej EU je druhé

najpomalsie.

Graf 1 Produkcia hypoték ciastocne zosilnela Graf 2 Pocet a priemerna vyska hypoték sa
Produkcia nového dlhu (mid. EUR) v poslednych $tvrtrokoch mierne zvysili

0,9 1 u &isto nové hypotéky Polet a priemerna vyska &isto novych hypoték (polet, EUR)
0.8 1 20 000 - 100 000

mNovy dlh pri refinancovani

0.6 1 16 000

0,7
0,5 -
0,4 -

12 000 A
0,3
0,2
014 8 000
0,0

HTTTHTTTT |||||||||II‘IIIIIIIIIII‘IIIIIIIII 4000 T reomenny potet 2 roy 2016-2021. | 20000

80 000

60 000

40 000

2021 2022 2023 2024 e Priemernd vyéka hypotéky (pravé os)
o m e R RN ANRNRNRARE |
N _ Zdroj: NBS GARlAbomdddAeadan
Poznamka: Udaj za oktdber 2024 (vyznaceny sivou farbou) je — — —
odhadnuty. Zdroj: NBS

Vyvoj na trhu spotrebitel'skych tiverov zostal stabilny. Tempo rastu zostiva na urovni 8 % medzirocne, stabilné
zostavaju aj urokové sadzby (9,8 %).

Kvalita portfdlia iverov sa nezhorsuje, a to tak pri hypotékach ako aj pri spotrebitel'skych tiveroch.

Podnikové lUvery st medzirocne nizsie, avSak s naznakmi stabilizacie

§ Treti Stvrtrok priniesol kladné prirastky podnikovych Graf 3 Stabilizacia tverovej dynamiky v sektore

uverov. Velkost podnikového portfélia sa tak, po sérii Ppodnikov

Prispevok jednotlivych typov podnikov k medziro¢nej zmene
, - . L . podnikovych Uverov a medziro¢ny rast podnikovych Gverov
Prirastky do portfélia vSak zostdvaji pod priemerom (mid. EUR, %)

poslednych  rokov. Medzirond dynamika zostala 3 o0 - © 20 %

predchadzajucich poklesov, v tretom S$tvrtroku zvacsila.

vzapornom pasme z Casti aj v dosledku vysokej .o
porovnavacej bazy. Oktober priniesol dalSie zlepSenie 5 000 F15%
situdcie, ked' sa prirastky uverov dostali na iroven priemeru
poslednych rokov a prepad medziroénej dynamiky sa 1300 r10%
zmiernil zo septembrovych -3,99 % na -2,12 % k oktébru 1 000
“ b . . . . F5%

2024. Slovensko vSak nad’alej zaostava v uverovej dynamike 500
podnikov za ostatnymi krajinami EU1. 0 0%
Na slabsi apetit podnikov po Cerpani tverov vplyva 500
nevyrazna ekonomicka aktivita. Trzby podnikov za £ 000 -5 %
triStvrte roka 2024 mierne zaostali za rovnakym obdobim
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minulého roka2. Celkovu aktivitu potiahli priméarne sluzby, 1500 O O O Hom o N NN MM T 10 %
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nevyrazny. Na neistotu rovnako poukazuje aj indikator )

k ickéh . Zhorgeni . mmmmm \/elké podniky
ekonomického  sentimentu. orSenie  sentimentu Malé a stredné podniky
zaznamenali tak podnikatelia3 ako aj spotrebiteliat. Neisty mmmmm Mikropodniky
ekonomicky vyhlad a nadalej pomerne vysoké urokové = Komer¢né nehnutelhosti

e MedziroCny rast Uverov (prava os)

sadzby st hlavnymi limitujucimi faktormi vyraznejSieho
Zdroj: NBS, RBUZ

uverového rastu. Priemerné irokové sadzby na stave tiverov

1 Slovensko je na trovni prvého kvartilu krajin EU ako aj krajin Strednej a vychodnej EU.

2 Kumulativne trzby za prvych devat mesiacov poklesli o 0,6 p. b.

3 Podniky pocituji pokles dopytu, ktory sa prejavil v raste zasob hotovych vyrobkov a poklesu o¢akavanej produkcie.

4 Dovera spotrebitel'ov bola najhorsia za poslednych 15 mesiacov, vyrazné zhorsenie nastalo v oktdbri. K novembru sa dévera spotrebitel'ov eSte mierne zhorsila.
Zhorsenie bolo plo$né vo vSetkych zlozkach indikatora, najviac pri vnimani hospodarskej situdcie a obav z nezamestnanosti.
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poklesli zatial' len mierneS a nad'alej zostavajui obmedzujicim faktorom na strane dopytué. Na strane bank v podobe ponuky
uverov nie su pritomné vyrazné obmedzenia’.

Najvyraznej$iu dynamiku uverov zaznamenali mikropodniky, pricom s narastom vel'kosti podniku bol vyvoj
uverovania réoznorodejs$i. Objem prirastkov mikropodnikov8 je blizko tirovne historickych maxim, rast Gverov je navyse
v ¢ase pomerne stabilny. Treti Stvrtrok bol z pohl'adu tverovej dynamiky pozitivny aj v pripade malych podnikov®, kym
tempo rastu uverov bolo miernejsie pri strednych podnikoch. K zlepSeniu tverovej dynamiky v oktdbri prispeli velké
podniky?0.

Uverovanie v sektore komerénych nehnutelnosti zostava v Gtlme. Vyznamnym faktorom vplyvajticim na tverovi
dynamiku je Gtlm v investicnej aktivite. Absencia Cerpania verov na nové investi¢né zamery ma za nasledok, Ze sa splati
vacsi objem uverov ako sa nacerpa. Vysledkom je mierne klesajtice portfélio iverov projektového financovaniall.

Ozivenie je mozné pozorovat aj na trhu nehnutel'nosti

Ceny nehnutel'nosti sa po korekcii v predchadzajicich dvoch rokoch zacali postupne otacat smerom nahor. Od
konca prvého Stvrtroka boli ceny inzerovanych bytov na konci oktébra 2024 vyssie priblizne o 6 %. Dosiahli tak Grovne
z uvodu roka 2023. Narast cien bytov oproti prvému $tvrtroku 2024 je ploSného charakteru a je mozné ho pozorovat vo
vsetkych krajoch a vel'kostiach. Vzrastli aj ceny domov, aj ked’ miernej$im tempom?!2.

Ceny nehnutel'nosti zacinaju rast vd'aka silnejiicemu dopytu. Mierne oZivenie na trhu s hypotékami, ktoré je mozné
pozorovat v tomto roku, podporilo aj rast cien nehnutel'nosti. Na druhej strane, ponuka inzerovanych nehnutel'nosti sa
vyraznejSie nezmenila a uZz pribliZne rok je na stabilizovanej tirovni.

Zmeny je mozné vidiet aj na trhu snovostavbami Graf 4 Kym cena novych bytov sa v Bratislave
vhlavnom meste. Kym ceny novopostavenych bytov zasadnejSie nemenila, v oktébri sa zvysil ich
pontikanych na predaj sa od leta zasadnejsie nezmenili, potet Predaj

. . . L1 o, Pocet danych byt i 3 bytu (ks, EUR/m?
predanych novych bytov dosiahol v oktébri 2024 trojnasobok ocet predanych bytov a priemerna cena bytu (ks /m?)

v porovnani so situaciou spred roka. Stale vSak nedosahuji 300 1 [ 5300
urovne z obdobia pred narastom urokovych sadzieb. Na 250 - F 5200
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v tretom $tvrtroku 2024 len mierne nizs$i!3 ako pred rokom.
Zmiernil sa vSak pritok zalatej vystavby bytov, ked 150 1 r 5000
o . “ o . .
medziro¢ne bolo vydanych o vySe 22 % menej stavebnych 100 4 L 4900
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Zdroj: NBS, United Classifieds

5 K okt6bru poklesli priemerné sadzby na stave podnikovych tiverov o 30 b. b. oproti svojmu maximu v aprili 2024.

6 DalSie vyznamné faktory na strane dopytu su nizky zaujem o financovanie investicii spolu s poklesom dopytu po prevadzkovom financovani, ktoré st spojené so
slabym vyvojom trzieb a neistym ekonomickym vyhl'adom.

7 Banky uverové Standardy nesprisiiovali a ani sa neukazalo, Ze by vo va¢Sej miere obmedzovali rizikovejsie podniky.

8 Uverova dynamika zostala silna aj v oktébri. Medziro¢ne bol objem tiverov poskytnuty mikropodnikom vaési o 5,4 %.

9V oktébri zaznamenali malé podniky zaporny prirastok.

10 Oktdber priniesol pozitivny prirastok pri vel’kych podnikoch, kym posledny rok bol charakteristicky poklesom objemu tiverov vel'kym podnikom.

11 Medziro¢na dynamika sa nachadza v zapornom pasme, av§ak nepresahuje troven poklesu -1 %.

12 Oproti prvému stvrtroku 2024 sa ich cena zvysila o 3,7 %.
13 0 3 % niz$i ako v tretom $tvrtroku 2023, aviak o 6 % vy3si ako v predpandemickom obdobi rokov 2015 - 2019. Zdroj: SU SR.
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Slovenské banky su stale v dobrej kondicii

Ziskovost bank Kk oktéobru 2024 nadalej mierne
zaostava za minulym rokom. Za 10 mesiacov roka 2024
dosiahol zisk v bankovom sektore drovenn 942 mil. €,
medziro¢ne menej o 6 %. Zisk bank pred zdanenim vyrazne

Graf 5 Posilnenie tradi¢nych pilierov ziskovosti
zmiernuje vplyv bankového odvodu

Cisty zisk bankového sektora po zdaneni a prispevky jeho
medziro¢nej zmeny (mil. EUR)

1400
. 1 ) . w2 . 57

vzrastol!4, predovsetkym vd'aka narastu ¢istého urokového 198 69 22
. . - [ 25 —
vynosu (+11 %) a vynosu z poplatkov a provizii (+9 %). Ich - [ — 1200
dynamika v$ak postupom ¢asu spomaluje, vynimkou je len 997 . -50 70 45 92| 1 000
urokovy vynos z retailového segmentuls. Vyraznym -
prispievatel'om k narastu hrubého zisku bola aj medziro¢ne 352 800
niz§ia tvorba opravnych poloziek a rezerv (-42 %).

600
Podiel zlyhanych uverov je nadalej nizky. Objem
zlyhanych tverov sa v roku 2024 drzi na nezmenenych 400
urovniach, tak ako aj miera ich pokrytia opravnymi
polozkami.l6 Mierne zhorSenie situidcie mozno pozorovat 200
v portféliu Stage 2 uverov, ktoré v mesiacoch september | . . . . . . . . . 0
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Banky nad’alej disponuju dostatkom kapitalu. Celkova N
kapitidlovd primeranost na konsolidovanom ziklade Zdroj: NBS

Pozndmka: Dekompozicia dafovej povinnosti na bankovy odvod a dar
z prijmu je odhadnutd na zaklade vazeného priemeru efektivnej sadzby
bankového odvodu vybranych bank k 9/2024.

dosiahla k septembru 2024 uroven 20,3 %, a ukazovatel
financnej paky troveni 8,1 %. Mierne zniZenie kapitalovych
pomerov!® vyplynulo predovSetkym z poklesu objemu
kapitalu, ktory bol vSak sprevadzany poklesom rizikovo-vazenych aktiv.l® Objem manaZzérskeho vankid$a sa znizil
vyraznejsie, a to v prospech narastu mikroprudencialnych kapitalovych vanktsov.2? VolI'ny kapital bankového sektora po
zohl'adnen{ aj minimalnej poziadavky na vlastné zdroje a opravnené zavazky (MREL) mierne vzrastol, a to na droven
3,5 % rizikovo-vazenych aktiv.

Likviditna pozicia bankového sektora zostava silna. Strukturalny ukazovatel ¢istého stabilného financovania (NSFR) sa
napriek miernemu medzistvrtro¢nému poklesu nachadza nad’alej nad svojim dlhodobym priemerom.2! Rovnako historicky
nadpriemerné hodnoty dosahuje nadalej aj ukazovatel krytia likvidity (LCR). Ten sa napriek vyraznému poklesu
v septembri 2024 vréatil nasledujici mesiac na hodnoty typické pre tento rok.22 Celkovo poziciu likvidity od konca prvého
polroka 2024 posilnil predovsetkym vyraznejsi rast stabilnych zdrojov financovania v podobe vkladov a vydanych dlhopisov
nez Gverov. To dopomohlo k pokracovaniu pozvolného poklesu ukazovatela Gverov ku vkladom a vydanym dlhopisom.23
Do konca roka by poziciu likvidity mohol posilnit’ prilev depozit, predovsetkym retailovych, ktory je v bankovom sektore
typicky prave na zaver kalendarneho roka.24

V porovnani s bankovymi sektormi v EU nadalej mierne zaostavame. K druhému $tvrtroku 2024 pozorujeme
priblizovanie sa pozicie slovenskych bank k medianu EU v kapitalovej primeranosti a likvidite.25 Naproti tomu, rozdiel
v ziskovosti meranej cez navratnost kapitdlu (ROE) sa napriek Ciasto¢nému zavretiu noznic v prvom Stvrtroku 2024
opétovne zvyraznil.26

14 Zisk pred zdanenim vzrastol medziro¢ne o 20 %, a dosiahol troveii 1,53 mld. €.

15 Stvrtroény prispevok retailu v ramci ¢istého drokového vynosu vzrastol medzi$tvrtroéne o 16 %, ostatné segmenty zaznamenali pokles, resp. len minimalny rast.
16 Objem tverov v zlyhani sa v tomto roku takmer nezmenil, a drzi sa na Grovni 1,7 mld. €. Podiel zlyhanych tverov na celkovom portféliu dosiahol k oktébru 2024
uroveil 2 %. Miera pokrytia zlyhanych tiverov opravnymi polozkami sa drzi v roku 2024 v rozmedzi 58 % az 60 %.

17 Objem Stage 2 uverov dosiahol v oktébri 2024 droven 8,1 mld. € (jul 2024: 7,6 mld. €). Podiel Stage 2 iverov na celkovom portfdliu predstavoval 9,8 % (jul 2024:
9,3 %) a pokrytia opravnymi polozkami 5,3 % (jil 2024: 5,5 %).

18 Kapitalova primeranost’ medzi$tvrtrocne poklesla o 0,2 p. b. a ukazovatel finan¢nej paky o 0,05 p. b.

19 Objem kapitalu poklesol medzistvrtro¢ne o 128 mil. €, predovSetkym z dovodu vyplaty mimoriadnej dividendy v individualnej banke. Rizikovo-vazené aktiva
poklesli o 285 mil. €. Najvacsie zmeny nastali v triedach korporatnych expozicii, ktoré poklesli 0 415 mil. €, predovSetkym z dévodu poklesu priemernej rizikovej
vahy v bankach s IRB pristupom o takmer 3 p. b.

20 VoI'ny manaZzérsky vankus bank sa zniZil o 0,4 p. b. a k septembru 2024 dosiahol hodnotu 4 % rizikovo-vaZenych aktiv. Mikroprudencidlne vankise v podobe
poziadavky a odportcania Piliera 2 vzrastli medzistvrtrocne o 0,2 p. b. na 2,9 % rizikovo-vazenych aktiv.

21 K septembru 2024 dosiahol NSFR hodnotu 132 %, oproti jinu 2024 menejo 2 p. b.

22 Oproti jinu 2024 LCR poklesol k septembru 2024 o 25 p. b. na 178 %. K okt6ébru 2024 sa vSak ukazovatela vratil na Groveii 194 %.

23 Banky zvysili objem vkladov a vydanych dlhopisov od jina 2024 do oktébra 2024 o 0,4 mld. €, resp. o 1 mld. €. Poskytnuté very v danom horizonte vzrastli
0 1,2 mld. €. Podiel tverov ku vkladom a vydanym dlhopisom poklesol v danom horizonte o 0,2 p. b. na 88,2 %. UZ3i ukazovatel'a iverov ku vkladom v8ak v danom
obdobi vzrastol 0 0,9 p. b. na 103,8 %.

24 0d roku 2005 bol najvyssi prilev depozit v poslednom $tvrtroku kalendarneho roka zaznamenany 11-krat, v pripade retailovych depozit dokonca 15-krat.

25 K jinu 2024 bola medianové hodnota kapitélovej primeranosti v EU na hodnote 20,6 %, oproti 20,4 % v pripade Slovenska. Median EU pre LCR bol k jinu 2024 na
205 %, na Slovensku 203 %. Median EU pre NSFR mal hodnotu 137 % k jinu 2024, zatial ¢o na Slovensku 134 %.

26 Skokovity pokles ROE v prvom $tvrtroku 2024 v EU bol sposobeny predovietkym narastom kapitalu, ktory bol netradi¢ne skoncentrovany do jedného $tvrtroka,
anie rozloZeny potas prvého polroka daného roka. V pripade Slovenska bol pokles ROE spdsobeny predovietkym zavedenim bankového odvodu. Median EU pre ROE
bol k jinu 2024 na trovni 14,1 %, v pripade Slovenska to bolo 10 %.
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Financny cyklus sa uz neochladzoval

Po dvoch rokoch kontinualnych poklesov ukazovatel
finanéného cyklu prvykrat vzrastol. Znamena to, Ze po
dlhS§om obdobi ochladzovania uZz neprevladali vo finanénom
sektore trendy, ktoré by tento indikator zniZovali. OZivenie
je vSak len postupné a eSte nie je pritomné vo vSetkych
segmentoch. Postupné zrychlenie je mozné pozorovat
vraste Gverov domdécnostiam, kde rastd spotrebitel'ské
uvery, pricom aj hypotéky zrychlili. Zaroven sa postupne
zacali zvySovat ceny nehnutelnosti. Miera zlyhanych Gverov
ostava aj nad’alej nizka a rastu indikatora mierne pomobhol aj
zlepSeny ekonomicky sentiment. Na druhej strane tvery
podnikom st nad'alej medziroc¢ne nizsie. Makroekonomicky
rast nateraz tieZ nepredstavuje zasadnej$i impulz pre
ozivenie finan¢ného cyklu. Aktudlne sa negeneruju nové
rizika spojené s cyklickym vyvojom tiverového a finanéného
trhu. Vo finanénom sekotre vSak ostavaju viaceré rizika
naakumulované v predchadajicom rastovom obdobi.

V dalSom obdobi sa da ocakavat pokracovanie
prorastovych trendov vo finanénom cykle. OZivovanie
finan¢ného cyklu by vSak malo byt aj nad’alej mierne a
zrejme eSte nejaky cas nebude pritomné vo vsetkych

Graf 6 Finanény cyklus po dvoch rokoch
zaznamenal mierny rast
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Rozhodnutie NBS o vyske proticyklického kapitdlového vankusa,
prava os
Zdroj: NBS
Pozndmka: Vyssie hodnoty indikatora finanéného cyklu naznacuju
intenzivnu tvorbu nerovnovah.

segmentoch. O¢akavané postupné zmieriiovanie restriktivneho nastavenia menovej politiky moZe predstavovat impulz pre
pokracovanie oZivovania finan¢ného cyklu. Na druhej strane vyhl'ad mierneho ekonomického rastu nevytvara predpoklady

na prehrievanie finan¢ného cyklu.

Vysku proticyklického kapitalového vankii$a nateraz nie je potrebné menit. Banky maji dostato¢ny kapitalovy
priestor pre uverovanie ekonomiky a nie si obmedzené Ziadnymi regulacnymi poZziadavkami. Miera zlyhanych averov
ostava stale nizka. Zaroven podchladeny financ¢ny cyklus nepredstavuje podmienky, v ktorych by sa v nadmernej miere

kumulovali cyklické rizika.
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Preco Credit Suisse mala v krize v roku 2023 problémy s likviditou?

Tuto otazku si kladli autori Stidie zverejnenej BIS27. Autori spravy tvrdia, Ze poc¢as bankovej krizy v roku 2023 boli odlevy
vkladov obzvlast rozsirené v medzinarodnych operaciach Credit Suisse, konkrétne v ramci jej divizie spravy majetku, a nie
pri operaciach uskutoc¢iiovanych vo Svajciarskej mene. Platobné spoloc¢nosti, centralne protistrany a ztic¢tovacie institticie
pozadovali, aby banka mala vys$si objem vopred umiestnenych aktiv. Navyse, niektoré protistrany meskali aj s platbami
banke. To v kombinacii so snahou banky o udrzanie neruseného chodu splatok v obave, aby banka nevyslala negativne
signaly trhom, dostalo banku do situacie, ked' sa uz nedokazala vysporiadat' s odlevom depozit. Vysokokvalitné likvidné
aktiva (HQLA) sice mala banka k dispozicii, av§ak drzala ich primarne za ic¢elom splnenia domacich poziadaviek na likviditu,
pricom nemohli byt prevedené na aktivity v ramci SirSej skupiny. Ked’ potom iné aktivity, ako napriklad globalna sprava
majetku, zazili vyssi odlev likvidity, banka nevedela tieto ,,uvdaznené“ HQLA pouzit na sanovanie odlevu tychto vkladov.
Sprava konstatuje, Ze je dolezité, aby si banky vzdy boli vedomé objemu HQLA, ktoré su pri finanénom strese prevoditelné
na rozne aktivity v ramci bankovej skupiny.

Aky je vplyv makroprudencialnych opatreni na trh s byvanim a na ekonomiku

Témou sa zaoberala $tudia, ktord zverejnila anglicka centralna banka?8. Autori na baze rozsiahleho makroekonomického
modelu zahriiujuceho jednotlivé bloky agentov v ekonomike modelovali vplyv i) zvySenia kapitalovych poziadaviek,
ii) zavedenie limitu na pomer dverov k prijmu?® (LTI), a iii) subeZné aplikovanie oboch opatreni na trh s byvanim a na
ekonomiku v Spojenom kralovstve. Podla zaverov Stidie sprisnenie kapitalovych poziadaviek vedie k vyraznejSiemu
poklesu tiverovania hypoték a komer¢nych nehnutelnosti a k poklesu poc¢tu predajov nehnutel'nosti. Pomer cien k prijmu sa
vSak vyrazne nezmenil po zvySeni kapitalovej poziadavky. Zatial' ¢o zavedenie LTI limitu vedie k zmierneniu pomeru ceny
nehnutelnosti v pomere k prijmom domécnosti a rovnako sa zniZila aj miera vlastnenia nehnutelnosti. Pocet transakcif
a cena nehnutelnosti sa zmiernuju aj pri sibeznej aplikacii oboch opatreni. Obidve opatrenia maju priaznivy vplyv na HDP
anezamestnanost v dosledku presunu casti zdrojov zo sektora nehnutelnosti do produkénych odvetvi. Model
neidentifikoval vplyv opatreni na inflaciu a irokové sadzby.

Vplyv zavedenia centralnou bankou vydavanych digitalnych mien (CBDC) na financ¢nu stabilitu

Otazkou zmien a efektov, aké moZe mat zavedenie CBDC na finan¢nu stabilitu, sa zaoberala $tiidia MMF30. Podl'a autorov
miera vplyvu zavisi od objemu vydavanej digitalnej meny, podmienok jej vydania a reakcie bank. Podl'a autorov, nepriaznivé
vplyvy st vyssie, ak dochadza k vy$Siemu odlevu depozit, komerc¢né banky nemaju dostato¢né rezervy v centralnej banke
a zaroven nie st ochotné zvysit objem svojich rezerv nad ramec existujicich poziadaviek na zabezpecenie. Riziko osobitne
narastd, ak v Case stresu prevaZzi snaha o presun depozit do CBDC ako pristavu bezpecia. Tomu je vSak mozné zabranit
limitmi, ktoré maju za ciel udrzat CBDC skor ako prostriedok platenia, nez uchovavatel'a hodnoty. Nepriaznivé efekty pre
finan¢nu stabilitu nastavajui najma v scendri, ked' bilancia centralnej banky v désledku zavedenia CBDC vyznamne vzrastie
a komerc¢né banky musia v dosledku toho vyuzivat nakladné zdroje financovania pre vytvorenie potrebnych rezerv.
Makroprudencialna politika vie zvysit odolnost bank, avsak nevie byt silne ndpomocna pri problémoch bank v oblasti
likvidity alebo uverovani ekonomiky. Obavy vyplyvajtce z vacsej ilohy nebankovych finan¢nych institucii pri financovani
bank podciarkuji potrebu posilnenia makroprudencialnej regulécie aj tychto subjektov.

makroprudencialnej politiky

Co je nové vo svete

v
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