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Zhrnutie

* Financ¢ny cyklus sa obracia. Expanzivne tendencie z minulého roka sa za¢inaju postupne zmiertiovat, najma na
trhu hypoték a nehnutel'nosti.

e ZvySujlce sa urokové sadzby pri tveroch, pretrvavajica neistota a rasttice Zivotné naklady zmiernuja dopyt po
uveroch, najmd u domacnosti. Zvlast spomalili Gvery na byvanie. ZvySuje sa podiel hypoték na hranici
regulatérnych limitov.

«  Uvery podnikom aj nad'alej rastd dvojcifernym tempom. Dévodom je najma potreba financovat rastiice naklady
na prevadzku. Slabne dopyt po dlhodobych investi¢nych uveroch.

e Povyraznom prehrievani v poslednych rokoch sa trh nehnutel'nosti spomalil. Ceny nehnutel'nosti v zavere roka

Vv

zaznamenali v priemere pokles. Pocet inzerovanych nehnutel'nosti je najvyssi za posledné roky.

+ Slovensko je jedna z mala krajin v EU, kde banky napriek zvy$enej ekonomickej neistote a pritomnym rizikdm
eSte nesprisnovali iverové Standardy na hypotéky.

Uvery domacnostiam spomalili

V komentari najdete: Zmeny nastali aj pri bankovych vkladoch
Ceny nehnutel'nosti poklesli

N 1 DN

Bankam sa dari, av$ak ¢elia viacerym vyzvam

Proticyklicky kapitalovy vank(s sa nemeni

Nalady ako aj vyvoj vo finanénom sektore sa menia. ZvySujiice sa Ocakavany vyvoj proticyklického
- , o5 .

uroky, neistota apretrvavajica inflacia ochladzuju motivéaciu kapitalového vanusa v d'alsom

k zadlZzovaniu sa. To sa prejavuje v zmierneni rastu uverov, stvrtroku

predovsetkym hypoték. Meni sa situacia aj na trhu nehnutelnosti,
kde ceny po rokoch silného rastu vzavere roka poklesli.
V podnikoch stale pretrvava potreba kratkodobého financovania
v dosledku rasttcich nakladov, avsak aj u nich sa znizil dopyt po
dlhodobych investi¢nych tveroch. Obavy z ekonomickej recesie sa
sice zmiernili, pribiidajt vSak signdly, Ze finan¢ny cyklus sa zac¢ina
obracat. To ale automaticky neznamena aj nizsie riziko. Pribuidaju
uvery na hrane regulatérnych limitov s kratkymi fixdciami, ¢o
v prostredi rasticich sadzieb mdze predstavovat riziko. Zaroven
slovenské banky ako jedny z mala v Eurépe zatial nesprisiovali
uverové Standardy pri hypotékach. Banky disponuji dostatocnou
droviiou kapitdlu a sd schopné generovat zisk. To im umoziiuje
pokryt aj pripadné straty z pritomnych rizik. Aktualne tak nevznika
potreba zmeny drovne proticyklického kapitalového vankuisa.

NBS nepredpoklada potrebu zmeny trovne proticyklického
kapitalového vankuisa ani v d'alSom Stvrtroku.

Motivacie k vyraznému zadlZovaniu sa vplyvom
ochladzovania cyklu znizuju. To vytvara predpoklad, Ze
v dalsom obdobi by sa rizikd v dosledku cyklu mohli
kumulovat pomalSie. Na druhej strane v portféliu bank vsak
ostavaju rizikd naakumulované z minulosti. Zaroven cast
dnes poskytovanych uverov vykazuje rizikovejsie
parametre.

Proticyklicky
kapitalovy vankus

1,50 %

s U&innostou od
1. 8. 2023
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Zimné mesiace priniesli zmiernenie dopytu po hypotékach

Produkcia novych tverov na byvanie na prelome rokov Graf 1 Vyrazné spomalenie produkcie nového
citelne spomalila. UZ jesenné mesiace priniesli isté dlhu na trhu hypoték N ] ]
oslabenie aktivity, ktoré nasledovalo po rychlom raste vroku  OPiem cisto novych hypoték a navysenie existujucich hypotek
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(10,5 %, $tvrté najrychlejsie v EU1). Je to viak dosledok silnej
jarnej viny, nie aktualnej situdcie na trhu. Ak sa aktualne
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zniZeny zaujem o hypotéky potvrdi aj v nasledujtcich
mesiacoch, dvojciferny rast bude uz coskoro minulostou.
Inymi slovami, ak sa aktualne trendy zachovaji, ku koncu
roka 2023 mdzZeme ocakavat tempo rastu pod 4 %?2.

Zdroj: NBS
Za spomalenim na trhu Wverov na byvanie je Poznamka: Hodnota za januar 2023 je odhadnuta. Rozdelenie na Cisto

. , ivvs L. , n nové hypotéky a navysenie existujlcich hypoték za tento mesiac nie je
predovSetkym niz$i zaujem o uvery v dosledku ostpne.
prudkého narastu arokovych sadzieb, ako zmien vyvoja
cien bytov a stvisiacich o¢akavani. Medianova trokova sadzba na nové hypotéky vzrastla v priebehu roka 2022 z 1,0 %
na 3,8 %. Zmiernenie tohto rastu nenaznacuju ani tidaje ku koncu roka 2022. Strmy rast irokovych sadzieb sposobil znacné
zvySenie splatok. Hypotéka poskytnutd na konci roka mala splatku takmer o polovicu vyssiu ako rovnaka hypotéka
poskytnuta zac¢iatkom roka. Na splatky tak museli dlznici vynaloZit az o 8 % viac zo svojich prijmov. Preplatenie hypotéky

vzrastlo aZ 4,5-nésobne3. To mnohych odradilo od zaujmu o hypotéku.

Hlavné faktory spomalenia si na strane dopytu. Mensi vplyv mali existujiice obmedzenia zo strany bank ¢i limit na

maximalny podiel splatok k prijmu (DSTI). Potvrdzuje to viacero argumentov:

» Za zniZzenim produkcie je predovsetkym pokles poctu novych uverov (ktory sa zniZzil naprie¢ vSetkymi kategdériami
DSTI), zatial’ ¢o pokles priemernej vysky poskytovanych tiverov mal zna¢ne mensi vplyv+.

»  Podla prieskumu prakticky vsetky banky vidia za spomalenim pokles dopytu, zatial' ¢o Ziadna z vel’kych bank nesprisnila
uverové podmienky ani nezaznamenala narast podielu zamietnutych Ziadosti.

» Vyrazné zniZenie dopytu zrejme stvisi nielen s rastiicimi urokovymi sadzbami, ale aj s rastom vydavkov, ktoré vytvaraji
tlak na finanént situdciu mnohych domacnosti, so zniZzenim tlaku na kupujucich v désledku nizs$ej obratkovosti trhu
a s odkladom kuipy nehnutel'nosti v dosledku klesajucich cien.

e Spomal'ovali aj iné krajiny, a to bez ohl'adu na regulaciu v oblasti DSTI. Rast hypoték za obdobie november - januar na
Slovensku (1,3 %) nad'alej vyrazne prevysuje priemer eurozény (0,3 %), ktora tiez vyrazne spomaluje.
Graf 2 Za spomalenim produkcie hypoték je najma zniZenie poctu Uverov

Graf vlavo: Pocet (lavé os) a celkovy objem novych hypoték (pravé os, mid. EUR)
Graf vpravo: Novy dlh (prava os, mld. EUR) a prispevky jednotlivych faktorov k zmene objemu novych hypoték (lava os,

mid. EUR)
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1 Napriek spomaleniu bola aj tiroveti medzi$tvrtro¢ného rastu piata najvyssia v EU.

2 Ak by produkcia pokracovala decembrovym tempom, medziro¢ny rast by sa v priebehu roka 2023 zniZil priblizne na 3,5 %. Januarové tempo by prinieslo jeho
zniZenie dokonca aZ na droveri cca 1,2 %.

3 Pri 30-ro¢nej hypotéke a tirokovej sadzbe 1,0 % prevySuje suma splatok istinu o 16 %, pri sadzbe 3,8 % aZ o 72 %.

4 ZniZenie poc¢tu novych hypoték, resp. refinanénych hypoték, spdsobilo 82 % z celkového poklesu produkcie v Stvrtom $tvrtroku 2022.
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Pribrzdenie rastu hypoték je z pohladu financnej
stability dobrou spravou. Kumulacia cyklickych rizik
spojenych so zadlZenostou domacnosti sa zmierni.
Pribrzdenie nasleduje po obdobi prudkého rastu (rok 2021
anajma prva polovica roka 2022), ked' sa rizikd kumulovali
zvySenym tempom. Pocas druhého polroka 2022 nielenZe
klesol podiel dlhu doméacnosti na ich disponibilnom prijme
(prvykrat v historii Slovenka), ale poklesla aj zadlZenost
individualnych domacnosti (DTI zacal klesat).

Na druhej strane, novoposkytované uvery su
rizikovej$ie. Stile vacsi podiel novych hypoték ma DSTI
blizko regulatérneho
s 30-ro¢nou splatnostou), hoci rast tohto podielu sa
Stvrtroku Pri  vysokej
zatazenosti splatkami sa vSak zvySuje riziko tazkosti so
splacanim tveru. Uvery s vysokym DSTI navyse vo vicsej
miere Cerpaju klienti s niz§im prijmom a vzdelanim. Okrem

limitu (prevazne v kombindcii

v $tvrtom Ciastotne zmiernil.

toho klienti s DSTI na hrane limitu si ¢astej$ie fixuji irokova
sadzbu iba na jeden rok, kedze sadzby pri tejto fixacii st

Riziko vSak moZe rast aj pri uveroch poskytnutych
v minulosti, rast ostatnych vydavkov dostal mnohé
domacnosti do tazs$ej finan¢nej situacie. Priemerna redlna
mzda Kklesla prvykrat po 10 rokoch a najvyraznejsie
minimdlne od roku 1998. Podla prieskumu medzi
domacnostami klesa podiel tych, ktoré st schopné pokryt
svoje vydavKky existujucimi prijmami. Tento pokles je
prakticky rovnaky ako pocas ekonomickej krizy v rokoch
uplynultt dekadu. Splacanie moézZe byt narocnejsie aj
v dosledku zvysSenia splatok v ¢ase refixacie irokovej sadzby.
Tyka sa to najméd rokov 2024 a 2025, pricom v kazdom
z tychto rokov by sa mala refixovat tUrokova sadzba pri
pribliZzne 209% tverov. Zatial vSak nemoZno hovorit
o bezprostrednych problémoch so
Naopak, podiel zlyhanych uverov, ¢i uz hypoték alebo

splacanim uverov.

spotrebitel'skych tverov, zostava na historickom minime.

Slovensko je jedna z mala Kkrajin, kde banky
nesprisinovali uverové Standardy na hypotéky, a to
napriek viacerym neistotam, ktorym domaca ekonomika
celi. Spoloénym znakom ochladenia na trhu hypoték je
napriec¢ celou Eurépou pokles dopytu. Vo vacsine krajin vSak
banky zaroven pocas Stvrtého Stvrtroka 2022 sprisiovali
uverové Standardy a ocakavaju tiez dalSie sprisnenie aj
vprvom polroku 2023. Hlavnym doévodom je zvySena
ekonomicka neistota a rizikovy apetit bank. Slovensko je
vynimkou. Spolu s Gréckom a Pol'skom patri do trojice $tatov,
kde banky nesprisiniovali, ani neplanuju sprisiiovat uverové
$tandardy pocas prvého Stvrtroka 2023.

Spotrebitel'ské tivery na rozdiel od tverov na byvanie
svoj rast zrychlili. Medziro¢ny rast mierne stupol na 2,2 %.
Hlavnym rozdielom oproti hypotékam je vyvoj trokovych
sadzieb. Tie boli dlho nezmenené a vyraznejSie zacali rast
prakticky az od oktébra 2022. Do janudara vzrastli o necely
1p.b. Pri tychto dveroch nevidime ani rast rizikovosti
v podobe vysSej hodnoty DSTI alebo dlhSich splatnosti.
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Graf 3 Podiel hypoték s vysokou hodnotou DSTI

sa d'alej mierne zvySoval

Podiel Uverov na byvanie s vysokym DSTI, resp. aj so

splatnostou presahujlcou 29 rokov (%)
©DSTI od 55 % do 59 % 50 %

mDSTI nad 59 %

©DSTI nad 59 % a splatnost nad 29 rokov

45 %

40 %

35 %

30 %

25 %

N\

N\
N\
N\
NI

20 %

NN

7
7
.

15 %

10 %

5%

0 %
N N NN NN NN NN NN
N N N N & N N N & & & o
I R e S e L e S S = e
= =2 A >S g2 =2 & X o
>> x

Zdroj: NBS

Graf 4 Financna situacia domacnosti sa zhorsila
(Index, trojmesacné kizavé priemery (p. b., p. b.))
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Zdroj: Eurostat

Graf 5 Najviac Gverov sa bude refixovat v rokoch
2024 a 2025

Rozdelenie Uverov podla datumu najblizSej refixacie Urokovej
sadzby (%, pocet Gverov)
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Graf 6 Na Slovensku je za poklesom hypoték niz$i dopyt, vo viésine inych krajin EU banky aj
sprisfiovali Standardy

Graf vlavo: Cisty percentudlny podiel bank, ktoré po&as Stvrtého Stvrtroka 2022 zaznamenali pokles dopytu (zaporna hodnota)
alebo narast dopytu (kladna hodnota)

Graf vpravo: Cisty percentudlny podiel bank, ktoré pocas Stvrtého Stvrtroka 2022 sprisfiovali kreditné &tandardy

Sprisnenie kreditnych
standardov
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Zdroj: ECB, CNB, Narodowy Bank Polski, Magyar Nemzeti Bank, Norges Bank, Bank of England, Danmarks Nationalbank a Hrvatska narodna banka
Pozndmka: frsko a Chorvétsko ako jediné dve krajiny zaznamenali narast dopytu. V frsku a na Malte sa kreditné $tandardy pocas étvrtého Stvrtroka
2022 nesprisnili, ale banky o¢akavaju ich sprisnenie pocas prvého Stvrtroka 2023.

A\ Bankova rada NBS posudila potrebu urcenia kapitalového vankisa na krytie
1NNl systémového rizika (SyRB) na retailové expozicie
Novela eurdpskej legislativy v roku 2020 priniesla zmeny v oblasti spdsobu pouzivania SyRB. Zo zmien vyplyva, Ze

makroprudencidlna autorita by mala posudit dévody jeho pouzitia minimalne s dvojro¢nou periodicitou. Pritom je potrebné
zohl'adnit usmernenie EBA, ktoré definuje r6zne typy expozicii, na ktoré je mozné SyRB stanovit'.

Postdenie potreby urcit SyRB na skupinu expozicii zacalo v NBS poh'adom na systémové riziko v sektore retailu,
zvlast averov zabezpecenych nehnutel'nostami na byvanie. D6vodom zamerania na retail bola dlhodobd kumulacia
rizik v tomto segmente, rasttice vystavenie domacich bank a tiez prebiehajica komunikacia na tato tému s ESRB, ECB alebo
MMF. Pre tento ucel bola preto pripravena nova metodika, v ktorej sa porovnavaju stresové straty z tGverov retailu
s regulatérnou kapitdlovou poziadavkou alokovanou na tieto expozicie (t. j. alokovanym kapitalom). Kvantifikicia na
zaklade udajov k 31. 12. 2022 ukazala, Ze nateraz je na retailové expozicie alokovany dostatok kapitdlu a nie je potrebné
jeho navysenie prostrednictvom SyRB.

Porovnanie stresovych strat s alokovanym kapitalom bude pravidelne aktualizované. Otazka dostatku kapitalu zavisi
nielen od scendra a stavu portfdlii, ktoré determinuju vel'kost stresovych strat, ale aj od vysky inych kapitalovych vankusov
a priemernych rizikovych vah, ktoré definuji alokovany kapital. Ked'Ze vSetky uvedené faktory sa v Case menia, je potrebné
kvantifikaciu pravidelne aktualizovat. Okrem toho vSak postupne budu analyzované aj iné oblasti, ktoré mozu byt zdrojom
systémového rizika.

Struktara vkladov v bankach sa zaéina menit

0@ V uplynulych mesiacoch nastali na strane vkladov viaceré vyrazné zmeny. Kedze pre slovenské banky boli vklady
dlhodobo dominantnym zdrojom financovania sa, tieto zmeny st dolezité z hladiska Struktiry a stability zdrojov
financovania sa banks. Prostredie rasticich urokovych sadzieb navy3e vytvara tlak na vysku tirokovych nakladov, ¢o moze
tiez zvysit tlak na presuny vkladov medzi r6znymi produktmi alebo skupinami bank. Preto sa v tomto komentari venujeme
podrobnejsie aj téme vkladov.

Graf 7 Vklady domacnosti stagnuja Graf 8 Stagnaciu vkladov domacnosti
Objem vkladov domacnosti (mld. EUR) kompenzuju vklady podnikov
Objem vkladov podnikov (mld. EUR)
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VKklady obyvatel'stva sa k januaru medziro¢ne znizili o0 1,3 %, pricom Slovensko zaznamenalo pokles ako jedina
krajina v eurozoneé. Hlavnym faktorom je zniZenie objemu beZnych actov v obdobi od jila do novembra 20227. Hoci
terminované vklady zacali po dlhom obdobi poklesu priblizne v rovnakom obdobi rast, tento rast bol zatial pomerne mierny
a nedokazal plne vykompenzovat zniZenie na beznych tictoch. To naznacuje, Ze za nepriaznivym vyvojom vkladov moze byt
potreba pokryt rastiice vydavky na beznu spotrebu, resp. celkové zhorSovanie finan¢nej situacie.

5 Toto riziko bolo detailnejsie analyzované v Sprave o finan¢nej stabilite - november 2022 (kapitola 5).
6 Priemerny medziro¢ny rast vkladov domacnosti v eurozéne v tom istom obdobi bol na tirovni 2,7 %.
7 Objem beznych t¢tov domacnosti sa v tomto obdobi zniZil 0 4,3 %.
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Nepriaznivé trendy na strane domacnosti do vel'kej miery kompenzuji vklady podnikov. Vyraznejsie zacali rast
najma terminované vklady. Nejde len o nové vklady, ale najma v januari 2023 bol za rastom terminovanych vkladov aj
presun z beznych i¢tov8. Hlavnym faktorom je pomerne strmy narast tirokovych sadzieb na terminované vklady podnikov®.
Vyvoj naznacuje, Ze miera konkurencie medzi bankami je v segmente podnikov aktudlne vyssia ako v segmente domacnosti.

Nahradenie stagnujuicich vkladov domacnosti prostrednictvom vkladov podnikov zniZuje riziko vyssej zavislosti
na medzibankovom trhu alebo na financovani od centralnej banky. To je moZné vnimat' pozitivne, ked’Ze slovenské
banky historicky nemaju s vyraznym podielom takéhoto typu financovania skiisenost. Na druhej strane, vklady podnikov su
v porovnani s vkladmi domacnosti menej stabilné a aj mierne drahsie. Negativne trendy v oblasti zhorSovania situacie na
strane stabilnych zdrojov, ktorym bankovy sektor ¢elil v roku 2022, v§ak zmiernila aj vyraznejsia aktivita bank pri emitovani
krytych dlhopisov a vyrazné spomalenie rastu retailovych tverov.

Ceny nehnutel'nosti sa v zavere roka znizili
i) Po silnych signaloch o zmierneni dopytu, ked sanajeseii Graf 9 Situacia na trhu nehnutel'nosti sa zacina

postupne zvy$oval poéet a aj dizka doby inzerovanych menit

e g , . Vyvoj indexu dostupnosti byvania; medzistvrtro¢ny rast cien
bytov v ponuke, sa zmena situacie na trhu nehnutel'nosti nehnutelnosti (index, %)

postupne premietla aj do ich cien. Ceny nehnutelnosti v ;g9 - S 12 %
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roku 2013, pricom pokles pokracoval aj v prvych mesiacoch 133 | == Index dostupnosti byvania - 6%
tohto roka. Pokles redlnych prijmov uasti domécnosti, gg | Ceny nehnutelnosti (prava 4%
postupny narast urokovych sadzieb arastice Zivotné 60 [k
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rozhodnutia o kiipe nehnutelnosti. Zdroj: NBS, $U SR, UC

V zavere minulého roka tak Kklesali ceny bytov v§etkych vel'kosti a vo vicSine krajov!!. Stagnaciu cien zaznamenal
aj trh novostavieb2, Ponuka inzerovanych bytov sa aj nadalej zvySovala na najvys$sie irovne za posledné roky. V tejto
situdcii sa dari cene prendjmov, ktora medziroc¢ne vzrastla takmer o desatinu. V dosledku zvySenych trokov su vSak naklady
spojené s prendjmom aktudlne niz$ie ako mesacné naklady spojené s kupou nehnutelnosti, ¢o prispieva k poklesu ich
predaja. Dostupnost byvania ku koncu roka klesla iba mierne, ked’ bol strmy narast tirokovych sadzieb do velkej miery
kompenzovany poklesom cien bytov.

Uvery podnikom na pozadi inflaéného prostredia dynamicky rasta

Trzby podnikov ku koncu roka 2022 v nominidlnom Graf 10 Vel'koobchodné ceny v januari 2023
vyjadreni nadalej rastlil3, Pod rast triieb sa podpisala vzrastli

. . : . 5 4 : ; Index velkoobchodnych cien v absolitnom vyjadreni -
Iv‘astuca c?nOV,a hladu}a, l.<ym trzl.)y.v }"ealnom vyjadreni \./o 100 = droveft v roku 2019 (p. b., p. b.)
Stvrtom Stvrtroku rastli len minimélne!4. K spomaleniu

200 - 300
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narastu trzieb v pripade sluzieb a Cciastotne aj 140
15 L 150
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mesiacov 2022, Kym v $tvrtom $tvrtroku 2022 nastala 0 0o D o o o b o o o o o e N~ e 0
Tiodeia %o , . : A aaagagaaqgq
stabilizacia ¢i mierny pokles velkoobchodnych cien, tak I N R R
januar priniesol vo vacSine pripadov ich opédtovny rast. e Centy polnohospodarskych vyrobkov
Okrem c1?n polnoho.spodarskych vyrobkov I:ast}l ceny Fak Ceny priemyselnych vyrobcov
v stavebnictve ako aj v priemysle na pozadi narastu cien
i, Zisk 16 podnik . 4stl led e Ceny materidlov spotrebovavanych v stavebnictve
energii. Ziskovost1¢ podnikov mierne vzrastla v poslednom (vyrobné ceny) ' i
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prenasat rastice naklady do trzieb. Zdroj: NBS, 3U SR

8 Odhadujeme, Ze v priebehu janudra 2023 bolo pribliZzne 5 % z vkladov na beznych t¢toch presunutych na terminované tcty.

9 Priemernd trokova sadzba na nové terminované vklady podnikov v obdobi od septembra 2022 do januara 2023 vzrastla z 0,5 % na 1,9 %, zatial ¢o tirokova sadzba
na beZné uéty je na urovni 0,02 %.

10 Ceny nehnutelnosti v Stvrtom Stvrtroku 2022 poklesli oproti predchddzajicemu $tvrtroku o 1,9 %, ceny bytov zaznamenali medziStvrtro¢ny pokles na Grovni
2,6 %. Medziro¢ne boli ceny nehnutel'nosti vyssie o 15 %.

11 Vynimku tvoril len nitriansky a preSovsky kraj, kde ceny nehnutel'nosti este rastli. Aj tam sa vSak situacia v ivode roka menila.

12 Priemerna cena za m2 v bratislavskych novostavbach bola v $tvrtom Stvrtroku 2022 podobna ako v druhom a tretom $tvrtroku minulého roka.

13 Medziro¢ny rast trzieb v beznych cenach dosiahol ku koncu roka trovei 17 %.

14 Priemerny medziro¢ny rast trzieb v stalych cenach v poslednom Stvrtroku 2022 bol na rovni 0,6 %.

15 Po slabych predchadzajicich mesiacoch vzrastli realne trzby v maloobchode ku koncu roka 2022.

16 Pod ziskovost'ou sa rozumie medidnova ziskova marza definovana ako zisk po dani k trzbam. Merané na vzorke cca 5 000 podnikov z pravidelného Stvrtroéného
prieskumu.
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Uvery podnikom pokraéujii v dynamickom raste. Graf 11 Uverova aktivita v podnikovom sektore

Medziroény rast podnikovych tverov dosiahol k januaru mierne zrychlila

2023 trovei 10,4 %!7. V kontexte krajin EU je v$ak takyto I\kdai?azigiﬂg/sﬁ objemu podnikovych Gverov podfa velkostnych

vyvoj pomerne roz$irenym javom!8. Zrychlenie rastu tiverov - 20 %
bolo podporené kratkodobym prevadzkovym 15
. . a 7 v 7 . r o

financovanim?9. Podniky st na pozadi inflacného prostredia
10 %

v zvy$enej miere nutené financovat prevadzku z bankovych
zdrojov. Popri kratkodobych uveroch dynamicky rasti aj L 50
strednodobé uvery?’, kde vyrazni Cast rastu uverov tvoria '/

. . . N I e ————+ 0%
uvery v sektore komerc¢nych nehnutel'nosti?!. Predovsetkym
vsak ide o Cerpanie prostriedkov z uz existujucich uverov, ¢o r-5%
aj v tomto pripade naznacuje zvySend potrebu podnikov L 10 %
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. . . P “ g L -15 %
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vyvoj v investitnych Gveroch?? vo vybranych odvetviach?3. — & v m o0 5w o N o o s MW N oA
Dynamika tverovej aktivity na druhej strane spomal'ovala e podniky spolu Mikropodnik Maly podnik
v pripade investi¢nych Gverov a Gverov so splatnostou nad === Stredny podnik Velky podnik

5 rokov?24, Zdroj: NBS, RBUZ

Zrychlenie iverovej dynamiky vyrazne potiahli vybrané skupiny podnikov, celkovo vsak nevidiet znaky vyrazného
spomal’'ovania Gverovej aktivity. Zrychlenie v kratkodobom financovani bolo tahané takmer vylu¢ne velkymi podnikmi
v odvetvi dodavky energii. Bez nich by rast kratkodobych tiverov spomal'oval. Pomerne vyrazné spomalenie rastu Gverov
zaznamenali stredne vel'ké podniky, kym v mikropodnikoch a malych podnikoch sa rast iverov mierne zrychlil na pozadi
vyvoja v strednodobych tiveroch.

Rast urokov podporil hospodarenie bank

Zvysena neistota a zrychlena inflacia zatial nenastrbili Graf 12 Bankam v roku 2022 k lepsiemu zisku
ziskovost’ slovenského bankového sektora. Ten dokizal Pomohli najma vyssie Urokové prijmy
v roku 2022 medziro¢ne zvysit &isty zisk po otisteni od dane (CiStY Zisk bankoveho sektora po zdaneni a prispevky jeho

. . . . ; ~ medziro¢nej zmeny (mil. EUR))
o viac ako desatinu na takmer 827 mil. €, pricom zisk dosiahli
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takmer vSetKky slovenské banky?25. Z pohl'adu objemu zisku uz g9 48
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sa ziskovost' slovenského bankového sektora merana mierou 470 L 600
navratnosti vlastného kapitalu (ROE) uZz niekol'ko rokov
nachddza na urovni dolného kvartilu eurépskych bank. [ 400
Napriek tomu bol posledny rok z pohladu hospodarenia L 200
slovenskych bank priaznivy. Po rokoch klesajtcich ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' 0
urokovych marzi sa do rasticeho ¢istého urokového prijmu é o § g g E >‘§ % . E- E g
zatali vyrazne premietat zvySujice sa Urokové sadzby. & ¢ ¢ §§ £ §;§ &8 :ng EE s q
Zaroven sa bankdm darilo udrzat’ rast averov, vd'aka ¢omu E D N ;E ?_i': ‘?g g § o) § ?-;‘S e g
ich hrubé urokové vynosy medzirotne vzrastli takmer gﬁ 5 z g %g & FeC ®
0 14 %26, Priblizne polovicu z tohto ndrastu sice pohltili ’5_§ gé S §
rastuce urokové naklady??, napriek tomu vsak ¢isty arokovy SN

prijem najvyraznejSou mierou prispel knarastu zisku Zdroj: NBS
slovenskych bank v minulom roku. V désledku poskytovaného objemu produkcie, vratane sprostredkovania predaja
poistnych a investi¢nych produktov, prijmy z poplatkov a provizii v minulom roku medziro¢ne vzrastli o viac ako desatinu?s.
Rastuce ceny sice zvysili aj ndklady bank na prevadzku??, banky vsSak zatial dokazali udrzat ich rast pod troviiou inflacie.
Miera tvorby opravnych poloZiek uz mierne prekrocila predpandemicky Standard, ked objem tvorby opravnych polozZiek v
minulom roku mierne predstihol objem ich tvorby v poslednych rokoch pred koronakrizou3?. Banky zvysili tvorbu
opravnych poloziek predovSetkym pri uveroch so zvySenym rizikom (Stage 2), ¢o zrejme stvisi so zvySenym vnimanim

pritomného rizika.

17 Oproti decembru 2022 sa jednd o zrychlenie medziro¢ného rastu o 55 b. b.

18 V ramci krajin strednej a vychodnej Eurépy je Slovensko blizko medidnovej hodnoty. Slovensko nevy¢nieva ani v pripade trendu tiverovej dynamiky, ked' viac ako

polovica krajin zaznamenala zrychlenie Gverovej dynamiky.

19 Medziro¢na tverova dynamika kratkodobych tverov so splatnostou do jedného roka sa zvysila o 3 p. b. na Groven presahujicu 20 %.
20 Uvery so splatnostou od 1 do 5 rokov.

21 Medziro¢ny rast tverov poskytnutych v sektore komerénych nehnutel'nosti zrychlil k januaru 2023 o 1,5 p. b. na trovein 15 %.

22 Strednodobé investi¢né Gvery medziro¢ne zrychlili o 1 p. b.na 11,5 %.

23 Vybrané trhové sluzby, velkoobchod a maloobchod motorovych vozidiel a priemysel.

24 (Jvery so splatnostou nad 5 rokov spomalili svoj medziroény rast o 2 p. b. na Grovei 5 %.

25 § vynimkou jednej banky.

26 Oproti predchadzajiicemu roku boli Girokové vynosy bankového sektora v roku 2022 vyssie o 250 mil. €.

27 Tie medziro¢ne vzrastli o 120 mil. € (55 %).

28 Medziro¢ny narast ¢istého prijmu z poplatkov v roku 2022 o takmer 90 mil. € (13,5 %).

29 Narast prevadzkovych ndkladov bankového sektora v roku 2022 o 70 mil. € (5,5 %).

30 Kym v rokoch 2017 az 2019 sa objem tvorby opravnych poloziek pohyboval na tirovni v priemere 140 mil. €, v roku 2022 to bolo 186 mil. €.

Makroprudencialny komentar | Marec 2023



=

Trendy podporujtice priaznivé hospodarenie bank pokracovali aj v ivode tohto roka. V januari banky vytvorili vyssi
zisk, ako bolo beZné v tomto obdobi v uplynulych rokoch3!. Hlavnym zdrojom zlepSovania ziskovosti ostavaju aj nad’alej
Cisté urokové prijmy. Tie st medziro¢ne vysSie o Stvrtinu. Mierne sa medziro¢ne zvysila aj tvorba opravnych poloziek,
nevybocuje v$ak z predkrizovych Grovni32, Aktualna schopnost bank tvorit zisk je tak dobrym predpokladom pre udrzanie
si kapitalovej sily v nadchadzajicom obdobi.

Z pohl'adu Kkapitalu ostavaji banky aj nad’alej dostatocne silné a schopné celit pripadnym stratam v dosledku
existujucich rizik. Miera kapitalovej primeranosti sa sice medziro¢ne mierne znizila o 0,4 p. b. na 19,6 %, aj nad’alej sa vsak
nachéddza nad svojimi predpandemickymi iroviiami33. Pokles kapitalovej primeranosti sa v uplynulom roku prevazne tykal
vacsich bank a bol dominantne spésobeny silnym uverovym rastom. Na druhej strane, primeranost’ kapitalu sa u menej
vyznamnych bank zvysila primarne v dosledku navySenia kapitalu, aj ked’ pribeh v tejto skupine bank bol réznorody
aodrazal aj transformécie obchodnych modelov jednotlivych bank. Banky s rezervou plnia stanovené regulatérne
poziadavky a vyuZzitel'nost kapitalu v suc¢asnosti neobmedzuje ani ukazovatel financ¢nej paky, ani priebezna poZiadavka na
vlastné zdroje a opravnené zavazky (MREL).

Ciasto¢né zmiernenie tlakov nastalo v oblasti likvidity
a dlhodobého financovania. Ukazovatele krytia likvidity
(LCR) i (NSFR)
medziStvrtro¢ne vyrazne vzrastli zo svojich doterajSich

Graf 13 LCR a NFSR sa po prechodnom poklese
vratili k hodnotam z roku 2021

Ukazovatel krytia likvidity (LCR - vlavo) a Cistého stabilného
financovania (NSFR - vpravo) (%; %)

Cistého stabilného financovania
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’ o -
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o -
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podnikov, finanénych korporécii a verejnej spravy. Tieto SR U U T
zdroje sa vSak vyznacuju kratSou splatnostou a vysSou Zdroj: NBS

urokovou citlivostou a volatilitou, ¢o vytvara dodato¢né rizika obchodnych modelov bank do buducna.

Financény cyklus sa otaca

Postupné zmierinovanie expanzivnych tendencii naznacuje

aj ukazovatel finanéného cyklu. Silné rastové tendencie, finanéného cyklu poklesol

(kompozitny index, %)

Graf 14 Po dvoch rokoch rastu ukazovatel

ktoré bolo moZné pozorovat vo financnom sektore
. e s , 91 r 3,00 %
v uplynulych dvoch rokoch, sa za¢inaju postupne ochladzovat.
L S . ; 8 1
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prehlbovat, ked v dosledku sprisiiujicich sa podmienok
financovania by najma tverovy trh a vyvoj na realitnom trhu
mali prispievat k ochladzovaniu finan¢ného cyklu. Napriek
roku by
prispievat

utlmenému ekonomickému rastu v tomto

makroekonomicky vyvoj nemal zasadnejSie

Proticyklicky smerovnik

CCyB podla Proticyklického smerovnika (prava os)

Zdroj: NBS
Pozndmka: Vyssie hodnoty Proticyklického smerovnika naznacuju
intenzivnu tvorbu nerovnovah.

k ochladzovaniu finanéného cyklu, ked’Ze situacia na pracovnom trhu by mala ostat’ relativne priazniva3s. Rizika spojené s
finanénym cyklom tak budt aj nad’alej pritomné, avS§ak miernejsie ako tomu bolo v uplynulom obdobi.

31 Kym v rokoch 2017 az 2019 tvorili banky v januari ¢isty zisk po odvedeni dane v priemere vo vy$ke 52 mil. €, v tomto roku to bolo takmer 65 mil. €.

32 Posledné tri roky pred nastupom koronakrizy bol priemer ¢istej tvorby opravnych poloZiek v mesiaci janudr na Grovni 13 mil. €, v tomto roku to bolo 14 mil. €.
33 Vtedy kapitalova primeranost’ slovenského bankového sektora oscilovala okolo 18 %.
34 MedziStvrtro¢ny narast LCR zo 152 % na 183 % (hodnota k 31. 12. 2021: 186 %) a NSFR zo 124 % na 130 % (hodnota k 31.12. 2021: 132 %).
35 Predpoklady makroekonomickej predikcie NBS, P4Q-2022.
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Co je nové vo svete

makroprudencialnej politiky

Vytvara nebankovy sektor zvysSené rizika pre ekonomiku v ¢ase krizy?

Aj tuto otazku si kladla Stadia zverejnena Bankou pre medzinarodné zuctovanie3®. Objem financnych aktiv spravovanych
nebankovymi subjektmi trhu sa totiZ v sti¢asnosti pribliZuje polovici finan¢nych aktiv globalneho finan¢ného sektora. To
zvySuje obavy z moznych zvySenych nepriaznivych vplyvov na ponuku tverov, finan¢nt stabilitu a redlnu ekonomiku v ¢ase
finan¢nych kriz. Ako sa teda tieto subjekty spravaju v turbulentnych ¢asoch? Analyzou udajov globalnych syndikovanych
uverov, kde nebankové subjekty tvorili priblizne tretinu z ich poskytovanej Grovne, autori Studie zistili, Ze nebankové
subjekty v Case kriz zniZuji ponuku syndikovanych tverov asi dvojnasobne vyraznejSie ako banky. Ani odvetvova
Specializacia veritelov alebo geograficka diverzifikacia ich Gverovych portfélii nevysvetl'uji uvedeny rozdiel v iverovani.
Nekontrolované zvySovanie podielu nebankovych subjektov na tUverovani tak mdZe mat negativny vplyv na finan¢nd
stabilitu a prehlbovanie Sokov v ekonomikach, kedZe spravanie nebankovych subjektov je vyrazne procyklickejsie
avyznacuje sa vyraznejSou kontrakciou ponuky uverov v ¢ase kriz. To si zasluhuje vysSiu pozornost zo strany dohl'adu
aregulacie.

Co vplyva na neispech politik pri eliminacii nepriaznivych vplyvov finanéného cyklu?

Globalizdcia spdsobila, Ze dostupnost externého financovania sa zvySila, kedZe finan¢na globalizacia podnecuje
medzinarodnt diverzifikaciu portfélii. Vysledkom je, Ze ceny rizikovych aktiv naprie¢ trhmi Coraz viac korelujq, ¢o je
fenomén znamy ako ,globalny finan¢ny cyklus“. Ten vS§ak mdZze spdsobit,, Ze sa financuji menej produktivne segmenty (napr.
realitny trh), ¢o moZe generovat vznik bublin a vytvara riziko pre finan¢nu stabilitu. Institicie majt k dispozicii paletu
nastrojov v podobe makroprudenciélnej politiky, kontroly pohybu kapitalu, menovej politiky a vyuZzivania devizovych
rezerv pri rieSeni vplyvov spojenych s finan¢nym cyklom. Podl'a autorov $tiidie ECB37 vykonanej prostrednictvom panelovej
regresie na vzorke udajov za 22 rozvijajtcich sa ekonomik, sila institucii vyrazne ovplyviiuje proticyklicky charakter
realizovanych politik pri nahlych zmenach finan¢ného cyklu a zvySuje efektivitu realizovanych politik. V principe maja
krajiny dve mozZnosti, bud’ mdZu ex ante vykonat nakladné Strukturalne zmeny, ktoré zniZia ich vystavenie voci globalnemu
finanénému cyklu (napr. obmedzovanim pritoku kapitalu, ¢o mé v$ak aj svoje nepriaznivé vplyvy na ekonomiku), alebo
moZu ex post reagovat na finanény Sok. Zvycajne si krajiny so slab$imi institiciami nemézu dovolit potrebni zmenu
menovej politiky z obavy, aby nestratili investorov a snazia sa branit vymenny kurz prostrednictvom svojich devizovych
rezerv. Na druhej strane krajiny so silnej$imi inStitticiami moZu vol'nejsie vyuZzivat menovu politiku na uvolnenie finan¢énych
podmienok a m6éZu menej intervenovat’ na devizovom trhu. Kone¢nym vysledkom vsak je, Ze krajiny s institiciami nizsej
kvality trpia vy$Sou volatilitou a prisnejsimi finanénymi podmienkami.

Podiel'aja sa digitalne meny na financovani realnej ekonomiky?

Aj tuto otdzku skumali autori $tidie Banque de France38. Autori na analyze dennych tidajov preukazali, Ze narast objemu
digitalnych mien (stablecoins) v obdobnej miere zvysil objem vydanych obchodnych cennych papierov denominovanych
v USD nefinan¢nymi alebo finanénymi spolo¢nostami (v pripade depozitnych certifikatov). Tento vzt'ah platil vSak iba vtedy,
ak emitenti kryptomien pouzivali cenné papiere ako rezervné aktiva. Podl'a autorov tak kryptomeny prostrednictvom
rezervnych aktiv ovplyviiuju financovanie redlnej ekonomiky. Analyza konsStatuje, Ze regulacia ma potencial cez poziadavky
na transparentnost a cez poziadavky ohl'adom drzby aktiv ovplyvnit toto prepojenie medzi kryptomenami a financovanim
ekonomiky tym, Ze moze ovplyvnit preferencie v prospech drzby jednej triedy rezervnych aktiv na Gkor inej triedy aktiv. Aj
nedavna $tidia3? fondov periazného trhu preukazala, Ze plne transparentné fondy, ktoré mali stratégiu drzby iba vladnych
cennych papierov, mali nepriaznivy vplyv na likviditu dlhopisov, napriklad v Case stresu. Poziadavky na zvySenu
transparentnost kryptomien mozu tiez viest k vacsej konkurencii medzi ich emitentmi v snahe drzat najlikvidnejsie aktiva,
¢o moze mat neumyselné dosledky z hl'adiska nedostatku bezpecnych aktiv na trhu. To ma dosledky aj pre digitalne meny
vydavané centralnou bankou (CBDC). V zavislosti od jej nastavenia by sa CBDC mohla stat’ bud’' ndhradou za stablecoiny
alebo naopak, rezervnym aktivom pre stablecoiny. Otvorenou otazkou pre buduci vyskum ostava, ako by koexistujice
stablecoiny a CBDC mohli zmenit’ prepojenie medzi kryptomenami, finanénymi trhmi a redlnou ekonomikou.

Makroprudencidlny komentar - marec 2023 bol prerokovany v Bankovej rade NBS dna 28. 3. 2023. Publikicia nepresla jazykovou tpravou.

Sirenie je povolené bez predchadzajiiceho stihlasu, aviak s uvedenim zdroja.
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