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Zhrnutie

e Finan¢ny cyklus pomaly oziva. OzZivenie je postupné a zatial nie je pritomné vo vSetkych segmentoch. Kym
hypotéky si udrzuju svoj rast a ceny nehnutel'nosti sa zvysujy, ivery podnikom pokracuju v poklese.

«  Uvery na byvanie domacnostiam, aj vplyvom poklesu tirokovych sadzieb, stabilne rastu. Spotrebitel'ské tivery
si taktiez udrzuju stabilny rast.

e Ani pokles urokovych sadzieb zatial nezastavil medzirocny pokles podnikovych averov. Pri mikro, malych
a strednych podnikoch vsak vidiet medziro¢né zlepsenie.

e Zatial najvyraznejSie oZivenie vidiet na trhu s nehnutel'nostami. Ich ceny uz takmer rok rastu. Stabilny vyvoj je
na trhu s novostavbami. Dostupnost byvania sa zasadnejSie nezlepSuje a ostava nizka.

e Vroku 2024 bankam po prvykrat ubral zo zisku bankovy odvod. Napriek tomu sa im podarilo udrzat ziskovost
na dobrej Urovni, najmé v désledku rastucich urokovych prijmov. Kapitalova primeranost ostava silna.

Ozivenie na trhu s hypotékami pretrvava
Uvery podnikom stle klesajii
V komentari najdete: Ceny nehnutel'nosti sa postupne zvysuju

BanKy aj po zavedeni odvodu mali tispesny rok

SN B AW N

Novinky zo sveta makroprudencialnej politiky

Proticyklicky kapitalovy vankis sa nemeni

Finanény cyklus zaznamendava obrat, jeho oZivovanie je viak krehké. Ocakavany vyvoj proticyklickeho
Najvyraznejsie k jeho narastu prispievaji very domacnostiam a trh kapitalového vanusa
s nehnutel'nostami. Postupne klesajlice trokové sadzby udrzuji v nasledujicom s$tvrtroku

rast uverov hypoték ako aj spotrebitel'skych uverov. Rast hypoték
sa prejavuje aj na trhu s nehnutel'nostami, kde ceny za posledny rok
vzrastli o viac ako desatinu. V dosledku neistoty a nizkeho rastu

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

trzieb pretrvava oslabeny dopyt po tiveroch zo strany podnikového Postupné  zniZovanie trokovych sadzieb, ocakavané
sektora. Silnej$iemu oZiveniu vo finantnom sektore branil aj pokracovanie ekonomického rastu a priestor pre posilnenie
oslabeny sentiment v ekonomike, negativne ovplyvneny spravami rastu na trhu tverov vytvaraju predpoklad, Ze oZivovanie
zo zahranidia a nastupenou konsolidaciou verejnych financi. financného cyklu bude v dalsich Stvrtrokoch pokracovat.

V poslednych mesiacoch vSak vzrastla neistota vyplyvajica
z geopolitického diania, ¢o naznacuje, Ze oZivovanie cyklu
by mohlo byt len postupné.

Finan¢ny cyklus sa nachddza v rannej faze oZivenia, ked
nedochadza k zvySenej tvorbe rizik spojenych s cyklom. Pri Casti
hypoték sa sice v dosledku refixacie na vyssie tirokové sadzby
a spomaleniu rastu redlnych miezd zvysila citlivost na pripadné
negativne Soky, celkovo sa vsak kvalita portfélia tiverov nezhorsila
amiery zlyhanych @verov ostavaju nizke. Bankovy sektor ostava Proticyklicky
kapitdlovo silny a dokaZe aj v tomto prostredi tvorit zisk. kapitalovy vankds
V poslednom obdobi sa vSak zvySila neistota v dosledku 1,50 %
geopolitického napaétia a rizik spojenych s obchodnymi vojnami, ¢o
predstavuje riziko pre ekonomiku a zvySuje nepredvidatelnost
dalsieho vyvoja. Na ponechanie naakumulovanej Girovne vankisov v ¢ase zvySenej neistoty vyzvala ¢lenské krajiny aj ECB1. Vzhl'adom
na tieto okolnosti NBS nemeni droven proticyklického kapitalového vankusa, ktory ostava na arovni 1,5 %.

1 Financial Stability Review, november 2024, ECB.
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§ Pokracuje mierne ozZivenie na trhu hypoték

Pocas Stvrtého Stvrtroka 2024 pokracovalo pri hypotékach pozvolné oZivenie. Medzirotné tempo rastu od svojej
najnizSej hodnoty v juli 2024 (2,9 %) postupne do konca roka zrychlilo na 4,0 %. Rast v druhom polroku 2024 bol spojeny
s narastom priemernej vy$ky poskytovanych hypoték, ako aj s ndrastom poctu novych hypoték a nadalej zaostava za
beZnym poc¢tom novoposkytovanych hypoték v obdobi rokov 2018 az 2021 (pribliZne o patinu). V januari 2025 bol trend
ozivenia docasne pribrzdeny prerusenim poskytovania sluzieb katastralnych odborov v désledku kybernetického ttoku.
Podla predbeznych tidajov bolo januarové c¢erpanie hypoték oproti predchadzajicim mesiacom zniZené priblizne o 40 %
a medziro¢né tempo rastu prechodne pokleslo na 3,8 %.

Ozivenie pocas druhého polroka 2024 bolo zaroven spojené s pokracujicim miernym poklesom tirokovych sadzieb
a s vyvojom na trhu nehnutel'nosti. Tie sa od jula 2024 do januara 2025 zniZili zo 4,6 % na 4,0 %. Vzhl'adom na o¢akavania
d'al$ieho zniZovania trokovych sadzieb sa este viac zvysil dopyt po hypotékach s kratSou dobou fixacie irokovej sadzby.2

Graf 1 Produkcia hypoték Ciastocne zosilnela Graf 2 Ozivenie produkcie je tahané najmai
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Spotrebitel'ské uvery pokracuju v stabilnom raste. Ten bol v januari 2025 na trovni 7,9 % medziro¢ne, Grokové sadzby
sa udrziavaju na urovni 9,7 %.

Koncom roka 2024 sa zintenzivnil proces refixdcie Graf 3 Proces refixacie na vyssie splatky sa
urokovych sadzieb pri existujiicich hypotékach. Potas koncom roka 2024 zintenzivnil
prvého Stvrtroka 2025 bude intenzita tohto procesu ggdg%l_stv(r;n))cnych refixacii Urokovej sadzby na celkovom
rtfoliu (%

vrcholit, ked'Ze vySe Stvrtina celého portfélia hypoték presla N ) L —

.. , . , . Zaciatok narastu 3. vyrocie 5. vyrocie
refixdciou v prvom polroku 2022 a hypotéky, pri ktorych si sadzieb narastu narastu
vtedy dlZnici zvolili trojro¢nu fixaciu urokovej sadzby, teraz ‘ sadzieb sadzieb . 14 o

znova podliehaju refixacii.

F 12 %
Kvalita portfélia hypoték sa napriek narastu splatok L 10 %
nezhorsuje. Zhorsenie nevidime ani pri 8 %
spotrebitel'skych uveroch. Pri hypotekarnom portféliu sa ?

6 %

vSak v priebehu druhého polroka 2024 po predchadzajicom .

poklese opét mierne zvysila citlivost na pripadné negativne N'°' - -.‘ -4 %
Soky. Dovodom je zintenzivnenie procesu refixacie, ktory ENCLY St 2%
sposobuje narast splatok pri stile vaéSsom podiele : 0 %
existujucich hypoték. NavySe rast redlnych miezd, ktory | | | | | | | | | | | | | | | | | | | | | | | |

v predchadzajicom obdobi vyznamne kompenzoval rast
uverovych splatok, vdruhom polroku 2024 vyrazne
spomalil3. Tento narast citlivosti portfélia sa vSak zatial —gml3u;//né refixacie (pre dvery s Urokovou sadzbou
Ziadnym  spdsobom neprejavil narastom podielu R?aalizg\)/ané refixacie

nesplacanych tverov.
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Zdroj: NBS

2 Hypotéky s tirokovou sadzbou fixovanou na obdobie 3 az 4 rokov tvorili 80 % vsetkych novoposkytovanych hypoték.
3 Kym v druhom $tvrtroku 2024 redlne mzdy medziro¢ne vzrastli o 4,6 %, v Stvrtom $tvrtroku 2024 tento medziroény rast spomalil na 1,8 %.

Makroprudencialny komentar | Marec 2025 2



Uverova aktivita v podnikovom sektore bola na prelome rokov nevyrazna

Medziro¢ny rast objemu podnikovych uiverov zostal v poslednom $tvrtroku 2024 v negativhom pasme. Velkost
podnikového portfélia bola k decembru o 1,8 p. b. niz$ia ako na konci minulého roka. Kumulativne prirastky tiverov za Stvrty
Stvrtrok boli negativne. V januari 2025 sice Gverova dynamika skokovo zrychlila, bolo to v§ak do velkej miery sposobené
vyraznym Cerpanim Gverov vybranych velkych podnikov. Odhliadnuc od tohto javu mozno uverovii dynamiku hodnotit ako
nevyraznu aj na zaciatku roka 20254 Slovensko nad’alej zaostava v iverovej dynamike podnikov za ostatnymi krajinami
EUS.

Limitujice faktory ¢erpania podnikovych tiverov sii na strane dopytu podnikov. Za nevyraznou tiverovou dynamikou
mozno hl'adat’ utlmeny apetit podnikov. Banky v $tvrtom $tvrtroku 2024 zaznamenali vyrazné oslabenie zaujmu podnikov
o Cerpanie Gverové. ZniZoval sa zaujem tak o prevadzkové ako aj o investi¢né uvery. Oslabenie dopytu na Slovensku bolo
najvyraznejsie v eurozone.

Prevlada réznorody vyvoj v iiverovej dynamike naprie¢ podnikovym sektorom. Stabilne solidne rastie objem tverov
v kategérii mikropodnikov. V pripade malych a strednych podnikov sa tverova dynamika v poslednom $tvrtroku 2024
utlmovala, s miernym zlepSenim v januari 20257. Objem Gverov stagnoval v pripade vel'kych podnikov8. Podobne v sektore
komer¢nych nehnutelnosti pretrvava utlmena tverova dynamika?®. Z pohladu ekonomickych odvetvi rastli hlavne sluzby
a dodavka energii. Negativny vyvoj zaznamenal priemysel, velkoobchod a stavebnictvo.

Podniky odradza od vyraznejSieho ¢erpania uiverov zlozita ekonomicka situicia ako aj prehlbujiica sa neistota
ohl'adom jeho d'al$ieho vyvoja. Trzby podnikov zaznamenali pomerne priaznivy zaver rokal®. Trzby za cely rok 2024 vsak
mierne zaostali za rokom 202311, VyraznejSie za rokom 2023 zaostali trzby v priemysle, stavebnictve a velkoobchode.
Zaciatok roka navyse priniesol pokles priemyselnej produkcie!2. Dynamicky trzby rastli v sluzbach, maloobchode a dodavke
energil.

Obmedzujtca je aj samotna cena financovania. Vy$ku trokovych sadzieb oznacuju tak podniky ako aj banky za limitujuci
faktor dopytu po tiveroch!3. Priemerna irokova sadzba na novych uveroch dosiahla k januaru 2025 5,3 %. Od svojho vrcholu
v aprili 2024 poklesla o takmer 1 p. b. Z pohl'adu porovnania s krajinami eurozény patri Slovensko medzi krajiny s drah$im
financovanim!4.

Graf 4 Nevyrazny vyvoj trzieb odradza podniky od Graf 5 Slaby dopyt po uUveroch sa prejavil

zadlZovania sa v nizkej dynamike Gverov na Slovensku
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4 Mierne zvySenie prirastkov do portfélia mozno v januari 2025 pozorovat pri mikropodnikoch a malych a strednych podnikoch. Pre zmenu trendu je vSak potrebné
zachovanie takéhoto vysledku aj v nasledujicich mesiacoch.

5 Slovensko je na trovni prvého kvartilu krajin EU, ako aj krajin strednej a vychodnej EU.

6 Dotaznik o vyvoji ponuky a dopytu na trhu tverov, 4. $tvrtrok 2024.

7 Medziro¢na dynamika poklesla zo septembrovych 3 % na 0,5 % na konci roka 2024 (1,3 % v janudri 2025).

8 Ocistené o Cerpanie vybranych najvacsich podnikov. Objem tverov velkym podnikom sa v poslednom $tvrtroku 2024 d’alej neznizoval, medziro¢ne je vsak stale

09 p. b. nizsi.

9 Objem Uverov sa vyrazne nemeni posledného jeden a pol roka, medziro¢na dynamika sa na prelome rokov 2024 a 2025 nachadzala v mierne negativnom pasme (-1

%).

10 Za posledny $tvrtrok 2024 boli trzby podnikov medziro¢ne vyssie o 3 p. b.

1100,6p.b.

12 Priemyselna produkcia v januari poklesla o 5,2 %, ked’ pokles zaznamenalo 9 z 15 priemyselnych odvetvi.
13 Dotaznik o vyvoji ponuky a dopytu na trhu tiverov a prieskum o pristupe podnikov k financovaniu, 4. tvrtrok 2024.
14 Slovensku patri $tvrta priecka po pobaltskych krajinach.

Makroprudencialny komentar | Marec 2025 3



= Ceny nehnutel'nosti pokracuju v raste Graf 6 Ponuka bytov sa v poslednom obdobi

oo P, . . . vyraznejsie nepohla
0d jari minulého roka, ked' ceny nehnutelnosti (Priemerna cena inzerovaného bytu v EUR/m2; pocet bytov

zaznamenali obrat, ich irovne postupne narastaju. Ceny y gratislave inzerovanych na predaj k februaru prislugného
inzerovanych bytov st uZ od svojho dna, ktoré zaznamenali roka v ks)

v marci 2024, vyssie priblizne o 13 %. Hoci tempo rastu cien ;go
nehnutelnosti je rézne v jednotlivych krajoch a segmentoch, 2023 | so
medziro¢ny rast je pomerne plosny. Pomerne dynamicky 2024 L 20
rastli ceny bytov v krajskych mestach. Vzrastli aj ceny —0» L 60
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nehnutelnosti v dalSom obdobi prispieva k oZivovaniu
dopytu po nehnutel'nostiach. Medzi hypotekarnymi dlznikmi stale viac prevladaju vyssie vekové skupiny. Zaroven mnohi
z nich uz v minulosti hyptekarny aver mali.

Situacia na trhu s novostavbami sa zasadnejSie za posledny rok nezmenila. Ceny inzerovanych novostavieb sa
k februaru 2025 medzirocne zvysili, avsak iba pribliZne tretinovym tempom v porovnani so sekundarnym trhom. Predajné
ceny novostavieb rastli eSte pomalSie. Stabilnd tirovei si udrzuje aj ponuka novych bytov, kde v poslednom roku nedoslo
k zasadnej$im pohybom. Momentélne je najsilnejsi dopyt po 2-izbovych bytoch.

Pokles urokovych sadzieb a mierne rastice reidlne mzdy nedokazali zasadnejSie zlepSit dostupnost byvania
v poslednych mesiacoch. Ich vplyv je totiZto takmer v plnej miere kompenzovany narastom cien nehnutel'nosti.
Dostupnost byvania sa tak vyraznejsie nezlepsila a vyrazne zaostava za tiroviiami v predchadzajiicom obdobi.

Dalsi dobry rok pre slovenské banky

Domace banky skonc¢ilirok 2024 so ziskomnaurovni Graf 7 Narast vynosov z rokov, poplatkov
1,1 mld. €. V porovnani s predchadzajicim rokom sice @ provizii zmiernil vplyv bankového odvodu
ide ozniZenie 010 %, ale banky zostivaju v dobrej Cisty zisk bankového sektora po zdaneni a prispevky jeho
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Poznédmka: Dekompozicia dariovej povinnosti na bankovy odvod a dar
z prijmu je odhadnutd na zaklade vazeného priemeru efektivnej sadzby
bankového odvodu vybranych bank k 9/2024.

15 Zisk pred bankovym odvodom a datiou z prijmu medziro¢ne vzrastol o 15 % na troverti 1,8 mld. €. Navyse aj po zaplateni danf a bankového odvodu bol ¢isty zisk
bank v roku 2024 vyrazne vyssi v porovnani s obdobim pred zvySenim trokovych sadzieb (napriklad v rokoch 2018 - 2023 bol priemerny Cisty zisk bank vo vyske
0,6 mld. €).

16 Cisté vynosy z irokov, poplatkov a provizif od retailovych klientov sa medziro¢ne zvysili 0 18 % a dosiahli takmer 48 % podiel na celkovom ¢istom vynose z tirokov,
poplatkov a provizii. Podnikovi klienti svoj prispevok medziro¢ne zniZili o 1 %, a ich podiel na celkovom ¢istom vynose z tirokov, poplatkov a provizii klesol na 37 %.
Vyrazny narast o 135 % zaznamenali ¢isté vynosy z ¢innosti, kde je protistranou ind banka. Tieto vynosy vSak tvoria len 7,5 % na celkovom vynose.

17 Cista tvorba opravnych poloZiek a rezerv dosiahla v roku 2024 tiroveti 96 mil. €, medziroéne nizsiu o 14 %. Samotna &ista tvorba opravnych poloziek sa medziro¢ne
zniZila 0 28 %, a dosiahla tiroven 90 mil. €.

efektivna sadzba dariovo-odvodového zatazenia domacich bank medziro¢ne zvysila z 21,5 % na 38,3 %.

19 Sadzba bankového odvodu sa oproti roku 2024 zniZila z 30 % na 25 %.

20 V roku 2025 stipne sadzba dane z prijmu pravnickych osdb so zdanitenymi vynosmi nad 5 mil. € z 21 % na 24 %.
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V hodnoteni kreditného rizika tverovych portfélii bank nebola v roku 2024 zaznamenana vyrazna zmena. Objem
zlyhanych Gverov v roku 2024 ostal na drovni predminulého roka.2! Zaroven sa znizila miera ich pokrytia opravnymi
polozkami na nové historické minimum.22 Na druhej strane, pozitivnou informaciou je vyrazné medzirocné zmensenie
portfélia iverov s vyraznym narastom kreditného rizika (Stage 2), predovSetkym z dovodu navratu jeho vel'kej Casti naspat
do kvalitativne lepSieho portfélia (Stage 1).23

Kapitalova vybavenost bank nepredstavovala pre banky obmedzenie pri tiverovani ekonomiky. Celkova kapitalova
primeranost na konsolidovanom zaklade dosiahla ku koncu roka 2024 troven 19,8 %, a ukazovatel finan¢nej paky drovein
8 %.2* Mierne medzi$tvrtrocné zniZenie kapitalovych pomerov vyplynulo predovsetkym z narastu rizikovo-vazenych aktiv
pri stabilnej drovni kapitalu.2s VoI'ny kapital bankového sektora po zohl'adneni minimalnej poziadavky na vlastné zdroje
a opravnené zavazky (MREL) medziStvrtro¢ne mierne poklesol, a to na troven, 3,3 % rizikovo-vazenych aktiv.

Strukturalna aj kratkodoba pozicia bankového sektora v likvidite zostava priazniva. Strukturalny ukazovatel ¢istého
stabilného financovania (NSFR) zostal medziStvrtrocne, ale aj medziro¢ne, na takmer nezmenenej uUrovni 132 %.
Kratkodoby ukazovatel krytia likvidity (LCR) reaguje na zmenu bilancie citlivejSie. Medzi$tvrtro¢ne bol pozorovany jeho
narast o 10 p. b. na uroven 187 %, medziro¢ne v§ak poklesol o 13 p. b. Poziciu likvidity v poslednom $tvrtroku 2024 pozitivne
ovplyvnila sezénnost v zdrojoch financovania. Viac nez polovica medziro¢ného rastu vkladov sa datuje prave do posledného
Stvrtroka. Vzhladom na to, Ze poskytnuté Gvery narastli v danom obdobi ani nie o polovicu objemu novych vkladov,
prebytok novych zdrojov podporil likviditnu poziciu sektora a pomohol znizit ukazovatel iverov ku vkladom.26 Zarovei bol
zaznamenany narast prijatého medzibankového financovania, ked’ niektoré zahrani¢né banky mimo eurozoény vyuzili svoje
pobocky na Slovensku na pristup k depozitnym operacidm Eurosystému.

Zaostavanie slovenskych bank v ukazovatel'och odolnosti sa voéi eurépskym konkurentom prehibilo. Kapitalova
primeranost i ukazovatele likvidity slovenskych bank v tretom $tvrtroku 2024 poklesli, oproti narastu medianu krajin EU.27
Naproti tomu, rozdiel v ziskovosti meranej cez navratnost kapitalu (ROE) sa mierne zizil vd'aka poklesu ziskovosti
eurdpskych bank.28

Financny cyklus sa mierne ozivuje
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finanény cyklus od leta minulého roka zacal postupne (Ukazovatel finanéného cyklu (index), % rizikovo-véZenych

. . .. ey s . v aktiv)
ozivovat. Miera ozivenia je vS§ak len vel'mi postupn4, navyse 8 550 %
nateraz nie je pritomna vo vSetkych segmentoch. Kym 2 1 '
stabilny rast je moZné pozorovat na trhu uverov 6 . - 2,00 %
domdacnostiam a predovSetkym na trhu nehnutelnosti, s
4 . 0,

uvery podnikom aj nad‘alej v zavere minulého roka klesali. 4] 1,50 %
RychlejSiemu oZiveniu brani aj podchladeny sentiment 3 L 1,00 %
ekonomiky, ktory brzdili spravy zo zahranicia a nastipena )
fiskalna konsolidacia. Ukazovatel finanéného cyklu sa tak ) - 0,50 %
odrazil od dna miernejSie ako bolo zvykom ||| .
v predchadzajucich expanzivnych fazach. Tvorba rizik 0 N M T O N OO aN Mo 0,00 %

) , , . . v , . — A A4 A A4 A A4 4 & N N N N
spojenych s vyvojom finan¢ného cyklu tak ostava napriek P S S S S
obratu cyklu na utlmenej Grovni a intenzita ich tvorby Ukazovatel finanéného cyklu

nepredstavuje pre bankovy sektor zasadnejsi problém.
. 5 i L . 3 mRozhodnutie NBS o vyske proticyklického kapitalového
Aj v dalSom obdobi sa da ocakavat iba postupné vankUs$a, prava os

zotavovanie ekonomického cyklu. Mierny ekonomicky ) o Zdroj: NBS
rast a existujuci priestor pre dalSie oZivenie na trhu Gverov ﬁ"é’;‘;?c,‘ﬁﬂ:t‘v’gftffnl"rﬂx?vg;‘f"‘amra financného cyklu naznacuju

v dosledku postupného zniZovania tUrokov davaju

predpoklady pre pokracovanie nastipeného trendu oZivovania cyklu. Pozitivom je, Ze hoci sa finan¢ny cyklus len nedavno
odrazil od svojho lokalneho dna, ziskovost' bankového sektora ostava dobra a miery zlyhanych uverov su na nizkych
urovniach. Zaroven vyhl'ad d’al§ieho vyvoja nevytvara predpoklady na prehrievanie finan¢ného cyklu. Jeho oZivenie by skor
mohlo pribrzdit pripadné spomalenie ekonomického rastu v pripade rozsirenia americkych ciel aj na Slovensko a jeho
obchodnych partnerov.

21 Rast celkového tiverového portfélia sposobil zanedbatelny pokles podielu zlyhanych iverov na celom tiverovom portféliu, tesne pod 2 %.

22 Miera pokrytia zlyhanych Gverov opravnymi polozkami medziro¢ne poklesla z 58 % pod 57 %.

23 Medziro¢ne sa objem Stage 2 portfélia zmensil o takmer 2 mld. €, ¢o zniZilo jeho podiel na celkovom tverovom portféliu z 11 % na 8,4 %. Krytie opravnymi
polozkami vd'aka tomu vzrastlo z 5,1 % na 5,7 %.

24 V pripade kapitalovej primeranosti ide medziro¢ne o zniZenie o 24 b. b., medzi$tvrtro¢ne o 42 b. b. Finan¢nad paka sa medziro¢ne zvysila o 38 b. b,, ale
medzi$tvrtrocne pokleslao 11 b. b.

25 Narast rizikovo-vazZenych aktiv dosiahol v poslednom Stvrtroku roka 2024 troven 1,1 mld. €, a za cely rok 2024 takmer 2,2 mld. €. Kapital zaznamenal
medzi$tvrtrotny narast o 35 mil. €, a celkovo v roku 2024 313 mil. €.

26 Ukazovatel tverov ku vkladom dosiahol k decembru 2024 troveni 102,2 %, medziro¢ne menej o 3,2 p. b., resp. medziStvrtro¢ne menej o 2 p. b.

27 Kapitalova primeranost slovenskych bank dosiahla k septembru 2024 tiroveti 20,3 % (medzi$tvrtro¢ne menej o takmer 0,2 p. b.), median krajin EU medzi$tvrtro¢ne
vzrastol 0 0,5 p. b. na 21,1 %. NSFR v slovenskych bankach poklesol medzistvrtro¢ne o 2 p. b. na 132 %, median krajin EU vrastol o 3 p. b. na 140 %. LCR bank na
Slovensku poklesol v tretom $tvrtroku roka 2024 o 25 p. b. na 178 %, median krajin EU v rovnakom obdobi vzrastol o 3 p. b. na 208 %.

28 ROE doméceho sektora sa za 3 mesiace k septembru 2024 nezmenil, a ostal na Grovni 10 %, median krajin EU poklesol v rovnakom obdobi zo 14,1 % na 13,7 %.
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Anglicka centralna banka zaviedla novy refinanény nastroj

Bank of England (BoE) na konci januara 2025 spustila novy repo nastroj na poskytovanie niidzovej hotovosti nebankovym
finanénym institicidm vratane poistovni, penzijnych fondov a investi¢nych spoloc¢nosti zalozenych za ti¢elom dlhodobého
sporenia??. Novy néstroj s ndzvom Contingent NBFI Repo Facility bude aktivovany len v Case stresu, s ciel'om poziciavania
likvidity priamo opravnenym nebankovym spolo¢nostiam s bilan¢nou sumou nad 2 mld. libier, pricom im bude poskytovat
pozitky kryté cennymi papiermi. U¢elom tohto néstroja je zabranit vyskytu turbulencii, aké britsky trh s dlhopismi zaZil
pocas roka 2022, s ciel'om znizit' riziko vyskytu podobnych kriz v budicnosti. Ako uviedla BoE, v porovnani s podobnymi
krizami predstavuju kolateralizované p6zicky mensie riziko pre verejné financie, nizs$i moralny hazard a zmiernuju aj
neumyselné presahy z aplikicie nastrojov na ochranu finan¢nej stability do menovej politiky.

Co sposobilo silny vypredaj aktiv v roku 2022 v Spojenom kral'ovstve?

Autori Studie3? analyzovali idaje na Grovni jednotlivych transakcii na trhu s dlhopismi v Spojenom kral'ovstve v mesiacoch
september a oktéber 2022, ked tam doslo k vyznamnym cenovym vykyvom u tohto typu aktiv. Pocas tohto obdobia
poskytli investi¢né fondy uréené na doéchodkové sporenie (LDI)3! v ramci nttenych vypredajov dlhopisov z ich portfélii
zrazKy z ceny aj o viac ako 10 %, €o predstavovalo pribliZzne polovicu z poklesu cien dlhopisov v tomto obdobi. Oddelené
suvahy a prevadzkové problémy spomalili potrebné kapitdlové injekcie do LDI zo strany ich inak dostato¢ne
kapitalizovanych investorov, ¢o viedlo LDI k tomu, Ze pristipili k vyznamnym vypredajom dlhopisov. ESte vyraznejsie
k tomuto kroku pristupovali tzv. zdruzené LDI, ktoré investuji v mene viacerych dochodkovych schém a fondov, kvoli
problémom s koordindciou medzi nimi. NavySe sa ukazalo, Ze hedZové fondy oneskorili vstup na trh, aby nacasovali svoje
nakupy na dno nuteného vypredaja. Celkovo zistenia ilustruju, ako sa kapitdl moéZe pomaly presivat v ramci systému
z dévodu zmluvnych obmedzeni, ako aj v désledku strategického spravania sa arbitraznych investorov.

Preco niektoré krajiny uprednostiuji digitalnu menu a iné skér okamzité platby?

Aj tuto otazku si polozili autori $tiidie Banky pre medzinarodné zuctovanie32. Do septembra 2024 priblizne 120 jurisdikcii
zaviedlo okamzité digitalne platby (FPS) a 3 centralne banky (Bahamy, Jamajka a Nigéria) zaviedli vlastnu digitalnu menu
(CBDC). CBDC aj FPS maju viacero podobnosti. Obe umoziiuju koncovym pouzivatelom vykonavat okamzité transakcie,
pricom Kklienti sa m6zu spolahnit na technicka infrastruktiru prevddzkovanu centralnou bankou, ¢im sa zvySuje
efektivita a Castokrat aj naklady realizovanych platieb pre klienta. KI'i¢ovy rozdiel je v tom, Ze CBDC predstavujui priamu
pohl'adavku voci centralnej banke, st teda formou penazi centralnej banky (podobne ako hotovost) a nepodliehajui tak
riziku bankrotu. Naproti tomu FPS umoznuji koncovym pouzivatelom prevadzat sikromné peniaze (napr. peniaze
komer¢nej banky alebo elektronické peniaze). V zavislosti od konkrétnej formy a nastavenia ochrany penazi (napriklad
systémy ochrany vkladov) méZu mat retailové CBDC iné ddsledky ako FPS, pokial ide o zamedzenie sprostredkovatel'skej
¢innosti bank, napriklad v case stresu. Kym vyuzivanie FPS malo zvycajne rychly nabeh (v Brazilii dnes 90 % dospelej
populacie vyuziva okamzité platby, v Thajsku je to 85 % a v Indii pocas najrusnejsieho mesiaca 600 bank vykonalo
13 mld. okamzitych platieb), na Bahamach 3 roky po zavedeni CBDC len priblizne 25 % populacie vyuZziva tito menu,
a v Nigérii po jednom roku je to asi 0,5 % dospelej populécie. Rozhovory so 14 centralnymi bankami (v réznych fazach
implementacie retailového CBDC a/alebo FPS) ukazali, Ze priblizne polovica oslovenych autorit videla vyznam
v prevadzkovani oboch systémov. Vedia tak poskytnut programovatelné aj offline platby, pricom dochadza k zachovaniu
formy existujicich peniazi a nevyvolavaju vyhybanie sa a vymenu meny zo strany obyvatel'ov, zaroven vsak realizuju
vyhody CBDC. Existuje tak priestor pre integraciu oboch systémov v budicnosti.

Ak Glohu zohravaju sprostredkovatelia pri poskytovani Gverov?

Touto témou sa zaoberala S$tidia anglickej centralnej banky33. Podiel hypoték poskytnutych prostrednictvom
sprostredkovatel'ov v Spojenom kralovstve medzi rokmi 2013 az 2020 vzrastol z 57 % na 81 %. Autori zistili, Ze
s narastom podielu sprostredkovanych tverov sa zvysil podiel hypoték s kratkou fixaciou, v dosledku motivacie maklérov
smerovat domacnosti ku krats$im hypotékam, s cielom vybrat poplatky z opakovanych obchodov. ZvySené
sprostredkovanie maklérov tieZ umoznilo mens$im veritelom a bankam poskytovat Gvery na SirSom tzemi a oslovit viac
zakaznikov, ¢o zvysilo geograficku diverzifikaciu ich hypotekarnych portfélii. V dosledku toho vzrastol podiel mensich
veritel'ov v sledovanom obdobi z 13 % na 24 %. Zaroven to umoZnilo mens$im veritel'om $pecializovat svoje hypotekarne
portfélia, pricom u nich Specificky narastol podiel hypoték s dlhou fixaciou a vysokym LTV.

v

Co je nové vo svete
makroprudencialnej politiky

Makroprudencidlny komentar - marec 2025 bol prerokovany v Bankovej rade NBS 24. 3. 2025. Publik4cia nepresla jazykovou tipravou. Sirenie

je povolené bez predchadzajiiceho sihlasu, avSak s uvedenim zdroja.

29 https://www.bankofengland.co.uk/news/2025 /january/boe-open-new-contingent-non-bank-lending-facility-for-applications

30 Pinter, G, Siriwardane, E., Walker, D., (2024), Fire sales of safe assets, BIS/2024/1233, december 2024

31 Liability-Driven Investment (LDI) funds su investi¢né fondy uréené predovsetkym pre ddchodkové fondy a institucionalnych investorov s ciel'om riadit ich
dlhodobé zavazky. LDI fondy investuju do aktiv (Statnych dlhopisov, swapov a derivatov, hypotekarnych dlhopisov a inych aktiv), ktoré zabezpecuju stabilné vynosy,
aby pokryli budtce platby déchodkovym sporitel'om.

32 Aurazo, J., Banka, H,, Frost, ], Kosse, A, Piveteau, T., (2024), Central bank digital currencies and fast payment systems: rivals or partners?, BIS/2024 /151, december
2024

33 Buckmann, M., Eccles, P., (2024), The effect of mortgage brokers on banks’ business models, BoE/2024/1104, december 2024
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