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e Expanzivne tendencie vo finantnom sektore pretrvavaju.

NARODNA
BANKA
SLOVENSKA

FUROSYSTEM

Ich intenzita vSak rastie pomalSie ako

v predchadzajucich Stvrtrokoch. Pretrvava aj zvySend moznost' tvorby rizik spojenych s finan¢nym cyklom.

e Silny rast uverov domacnostiam pokracuje, zatial ho nepribrzdili ani rastice urokové sadzby. Motivy pre

zadlZovanie sa sukromného sektora ostavaju silné, avsak zosiliiuju sa faktory tlmiace dopyt po veroch.

e VyraznejSie rastli aj ivery podnikom, ktoré v désledku rastucich cien potrebuju zvySovat objemy uverov na

financovanie svojich investicii a prevadzky.

e Ceny nehnutel'nosti pokracovali v silnom medziro¢nom raste, objavuju sa vsak ndznaky zmierniovania.

e Rastiice urokové marze a silny rast na iverovom trhu pomahaju zlepSovat ziskovost bankového sektora. Banky

si udrzuju dostato¢nu kapitalovd primeranost.

V komentari sa d'alej dozviete:

Proticyklicky kapitalovy vankis sa nemeni

Dévody pre zadlZovanie sa sukromného sektora ostavaji
pritomné. Napriek zhorSujucim sa vyhliadkam ekonomického
vyvoja pracovny trh ostiva pomerne stabilny. ZvySena inflacia
odrddza domadcnosti od sporenia a v kombinacii s obavami
z pokracujuceho rastu urokovych sadzieb a cien nehnutel'nosti ich
motivuje k zadl?ovaniu sa. Uvery ostavaju dostupné napriek
rasticim urokovym sadzbam. K
domacnostiam sa uZ pred ¢asom pridali aj tuvery podnikovému
sektoru, ked'Ze podniky v prostredi rastuicich cien maji potrebu
financovat tak svoju prevadzku, ako aj investicie. V d'alSom obdobi
sa vSak da ocakavat posiliiovanie faktorov tlmiacich dopyt po
uveroch. Banky ostavaju aj nad’alej kapitalovo dostato¢ne odolné
a schopné uniest’ rizika, ktoré su pritomné. Vzhl'adom na tieto
skutocnosti aktudlne nie je potrebné dalSie zvySovanie
proticyklického kapitdlového vankusa.

silnému rastu Gverov

Rizikd spojené s vojenskou agresiou na Ukrajine, hrozba
prerusenia energetickych dodavok a pretrvavanie rastu cien,
predovsetkym energii, ostavaju v ekonomike pritomné. ZhorSenie
situacie na pracovhom trhu vplyvom nepriaznivého
ekonomického vyvoja a silny rast nakladov v ddsledku rasttcich
cien, predovSetkym energii, sa modZu nepriaznivo prejavit
v platobnej schopnosti domacnosti a podnikov. Preto NBS vyvoj
uvedenych rizik detailne monitoruje.
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Aktualne trendy v bankovom sektore

Ceny elektriny a vydavky domacnosti

Co je nové vo svete makroprudencialnej politiky

N O WN

Banky menia svoje spravanie v oblasti likvidity

)

NBS neocakava potrebu zmeny proticyklického kapitalového
vankusa v d'alSom $tvrtroku.

Ocakavany vyvoj proticyklického
kapitalového vanisa v d'alSom
Stvrtroku

Da sa predpokladat, Ze expanzivne tendencie na finanénom
trhu budu pretrvavat, ale postupne by sa ich intenzita mala
vzhladom na ekonomicky vyvoj a sprisiiovanie menovej
politiky zmierfiovat. Rizikd spojené s financnym cyklom sa
vs$ak aj nad'alej budu akumulovat' v portféliach bank. Aktudlna
uroven kapitalu v bankach by v§ak mala byt postacujtica pre
krytie tychto rizik.

V pripade naplnenia rizik aich nepriaznivého vplyvu na
finan¢ny sektor je NBS pripravena uvolnit v potrebnej miere
proticyklicky kapitdlovy vankds s cielom poskytnutia
priestoru na krytie nadmernych strat vzniknutych v désledku
tychto rizik.

Proticyklicky kapitalovy
vankus:

1,50 %

S Gcinnostou od 1. 8. 2023




Domacnosti sa zadlzuja, avSak motivacie k zadlZovaniu sa mdzu postupne slabnat

Uvery domacnostiam si aj v druhom $tvrtroku udrzali Graf 1 Inflacia uz predbehla tempo rastu Gverov

dvojciferny rast. Medzirotne ich objem vzrastol 0 10,9 %. (medziroény rast inflacie (HICP) a udaverov

M o . . R . . A i 0
ZvySovanie urokovych sadzieb v doésledku ich narastu na domacnostiam, %)

finan¢énych trhoch sa tak nateraz zasadnejSie neprejavilo
vtempe poskytovania Uverov. A to aj napriek tomu, Ze
sadzby pri novych Gveroch domacnostiam vzrastli a aktualne
uz dosahujui urovern z konca roka 20181, Ludi k zvySovaniu
zadlZenosti motivuje pokracujuci rast cien nehnutelnosti, ’ .
, , e . L. v o1, . v .. Rast Uverov domacnostiam
stale zrychlujiica sa inflacia, oCakavania zpokracujiceho
rastu urokf)vych sadzieb a p'retrva\,/a]uca prlazm\{a situacia HICP
na trhu prace. Aj nadalej je iverovy rast pri domacnostiach

tahany Gvermi na byvanie?, pricom spotrebitel'ské Uvery

zaznamenavaju este stale mierny medziro¢ny pokles3. Uvery
domacnostiam tak rastli tretim najrychlej$im tempom v EU%. LeNEeNENE2 22NN
Tempo zvySovania cien vekonomike vSak v poslednych "o gYoaAaNgng MmO A0 DY 0NN

mesiacoch uz predbehlo rast Gverov.

Zdroj:
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Banky vsak oc¢akavaji zmiernovanie dopytu po tiveroch v dalSom obdobi5. V nadchddzajicom obdobi sa di ocakavat
zosililovanie faktorov brzdiacich dopyt po uveroch. Bude to v dosledku rastticich drokovych sadzieb, zniZovania motivacie
k refinancovaniu tiverov, ochladenia aktivity na trhu nehnutel'nosti, ako aj zvysenej neistoty domacnosti v dosledku narastu

cien, predovsetkym energii, a s tym spojenej zvySenej obozretnosti 'udi.

Podiel predcasne splatenych tverov sa vyrazne znizilé. Naznacuje to zmiertiovanie zaujmu o refinancovanie po silnej

jarnej vine, ked’ ¢ast klientov uZz refinancovala svoje tvery v predchadzajiicom obdobi a u d’al$ej casti klientov uz ich zaujem
o tento krok pri aktudlnych trovniach drokov slabne. Aktudlne je uz vyska tirokovej sadzby pri novych uveroch o 0,8 p. b.
vyssia ako pri existujicich Gveroch?. Refinancovanie Gverov pri nizkych trokovych sadzbach vyuzivali najma ti, ktorym
velké finan¢né tazkosti aj tak nehrozia. Naopak ti, o by to viac potrebovali, sa tejto Sance chopili v mensej miere8. Zarovei
postupne opadava zvysSeny zaujem o najdlhSie fixacie, ked’ narast zdujmu v prospech strednodobych fixacii bolo mozné

pozorovat najma v prvom $tvrtroku.

Miera zlyhanych tverov ostala v poslednych mesiacoch pri Wiveroch domacnostiam stabilizovana, ked uvery
domacnostiam nezaznamenali Ziadnu vyraznej$iu zmenu a podiel zlyhanych spotrebitel'skych tiverov poklesol iba mierne®.

T Nehnutel'nosti si udrzuja silny rast cien, objavuju sa véak naznaky zmiernovania

oo Trh nehnutelnosti sa do zadiatku leta vaznejsie Graf 2 Zrychleny rast dverov a ci
nehnutel'nosti je mozné pozorovat vo viacerych

nezakolisal, ceny na tomto trhu si zatial udrzali
mimoriadne dynamicky rast. V polovici tohto roka bola
cena domov a bytov v priemere vys$ia o Stvrtinul?, neZ ako pagt (%))

krajinach EU, Slovensko vSak

tomu bolo pred rokom. V prvom S$tvrtroku zaznamenali
dokonca nehnutelnosti na Slovensku druhy najrychlejsi rast cz
z celej EU, ktory bol dvojnasobne rychlej$i ako rast cien
nehnutelnosti v eurozéne. VysSe 20 % rast si udrZzuje aj trh ® SK
novostavieb, avSak tempo rastu ich cien uz v druhom NIL N EE HU
Stvrtroku nezrychl'ovalo. Ceny bytov rastli dvojcifernym

tempom vo vSetkych krajoch a pri vSetkych vel’kostiach. pT PL SL

DE
. e oy “ v HR
Tempo ich medziStvrtro¢ného rastu sa vSak za¢ina postupne AT

zmierfiovat. Isté zmeny je mozné pozorovat aj na strane SE® LU BG
ponuky, kde po vySe roku poklesov doslo v druhom == i BE MT ro

Stvrtroku 2022 k narastu poctu inzerovanych bytov. Mohlo I oK

by to indikovat, Ze k predajom nedochiddza s takou oy

rychlostou, ako tomu bolo v predchddzajicom obdobi.

Dostupnost byvania sa v dosledku dlhodobo silného rastu 0% 5% 10% 15% 20%

cien avposlednych mesiacoch aj zvySovanim trokovych Uvery na byvanie
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Ceny nehnutelnosti

sadzieb postupne oslabuje. Napriek pokracujicemu rastu Zdroj: ECB, NBS

miezd je na kiipu jedného m? potrebné v priemere pracovat dlhsie, nez ako tomu bolo pred rokom.

1 Urokové sadzby pri novych tiveroch domacnostiam pocas druhého $tvrtroka 2022 v priemere vzréstli o 0,9 p. b. na 2,5 %, v juli az na 3,1 %.
2 Rast uverov na byvanie dosiahol k jilu 2022 tempo 12,8 % medziroc¢ne.
3 Rast spotrebitel'skych iverov zostal aj k julu 2022 mierne zadporny s hodnotou -1,2 % medziroc¢ne.

4 Na konci druhého $tvrtroka 2022 rastli rychlejsie ivery domacnostiam uz len v Bulharsku a Litve, rovnako rychlo ako na Slovensku rastli uvery v Mad'arsku.

5 Vysledky prieskumu tverovych standardov medzi bankami, Bank lending survey za druhy Stvrtrok 2022.

6 Z dlhodobého priemeru 1,0 % sa podiel uverov refinancovanych do inej banky na celkovom portféliu iverov postupne vysplhal na 1,8 % v maji 2022, no do jila

2022 poklesol na 1,1 %.
7 Kym priemernd irokova miera na stave iverov domacnostiam dosahovala v juli Giroven 2,2 %, pri novych tveroch bola uz na trovni 3,1 %.
8 Tejto téme sa venuje analyticky komentar: ,(Ne)vyuzita prilezitost: Ako sa domdcnosti chopili $ance zafixovat’ si nizky urok na dlhsie obdobie?".

9 Podiel zlyhanych tverov pri iveroch na byvanie bol na trovni 1,2 % a pri spotrebitel'skych Giveroch pocas druhého Stvrtroka 2022 poklesol 0 0,2 p. b.na 7,5 %.

10 Kym cena bytov sa na konci druhého $tvrtroka 2022 medziro¢ne zvysila v priemer o 28,2 %, cena domov a vil vzrastla o 19 %.
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Box 1: Ceny elektrickej energie a vydavky domacnosti

Otazka mimoriadneho narastu nakladov na energie je dnes aktudlna vo vsetkych eurépskych Kkrajinach. Na pozadi celého
problému je predovsetkym pokles dodavok zemného plynu z Ruska. Samotna vyska ceny elektriny pre domacnosti v prislusnej krajine
zavisi aj od jej energetického mixu ako aj od lokalnych regulacii alebo dani a poplatkov. Hlavnou nezndmou aj nad’alej ostava najma cena
elektriny na rok 2023, kde viaceré krajiny prezentovali mozné scenare so zdsadnym cenovym narastom.

V ramci EU dnes patri Slovensko medzi krajiny s relativne niZ$ou cenou elektriny pre domacnosti. Vyjadrené v parite kipnej sily,
jednotkova cena elektriny pre domacnosti vratane vSetkych dani a poplatkov bola na Slovensku v poslednych rokoch na tirovni medianu
EU (Graf 3). V roku 2021 sa pre slovenské domacnosti priemerna cena elektriny zniZila, pri¢om islo o jedint krajinu v EU s materialnym
poklesom ceny v tomto obdobi. V ramci EU pritom existuje zna¢na skupina $tatov, kde domdcnosti zaznamenali dvojciferné miery
narastu cien elektriny (Graf 54).

Graf 3 Primemerné ceny elektriny pre domacnosti Graf 4 Aktualna cena elektriny pre domacnosti a jej
v krajinach EU zmena v poronani s rokom 2020
(EUR/KkWh, ceny vyjadrené v parite kupnej sily) (EUR/kWh, bezné ceny)
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Zdroj: Eurostat Zdroj: Eurostat
Pozndmka: SVE - krajiny strednej a vychodnej Eurdpy.

Aktualne nizsia cena elektriny pre slovenské domacnosti vSak neznamena, Ze su1 vystavené mensiemu riziku v pripade narastu
cien. Navyse, situdcia v slovenskych domacnostiach je réznoroda z hl'adiska prijmov aj Strukttiry vydavkov. DoleZitym ukazovatel'om
citlivosti je v tomto pripade podiel ndakladov na energie!! na prijmoch alebo vydavkoch jednotlivych domacnosti. Napriklad v roku 2020
bol priemerny podiel ndkladov na energie na celkovych nakladoch 13 %, pricom hranicu 20 % podielu energii v spotrebnom kosi
prekracovalo 13 % domécnosti (modré stipce v Graf 5). Pripadné zdvojnasobenie nakladov na energie!2 by priemernt hodnotu tohto
ukazovatel'a zvysilo na 26 % a v pidsme nad 20 % by sa za tychto okolnosti nachadzalo a% 62 % domacnosti (oranZové stipce v Graf 5).
Kym slovenské domacnosti maji jednu z najniz$ich cien elektrickej energie v ramci krajin EU, napriek tomu podiel ich vydavkov na
byvanie na celkovych prijmoch patri v Eurépe k tym vyssim (Graf 6). NizSia jednotkova cena elektriny tak nezarucuje nizsi podiel
celkovych nakladov na byvanie na prijmoch domacnosti.

Graf 5 Podiel nakladov na energie na celkovych Graf 6 Podiel nakladov na byvanie na prijmoch
vydavkoch slovenskych domacnosti (%) domacnosti a priemerna cena elektriny
(%, EUR/kWh)
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11 Plyn, elektrina, pevné a kvapalné paliva do domacnosti a tepelnd energia.
12 Odhadnuty je len Cisty efekt zvySenia ceny energii pre domacnosti, bez zahrnutia sekundarnych efektov do cien tovarov a sluzieb.
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Uvery podnikom dynamicky rastli na pozadi bezprecedentného rastu cien vstupov

a zhorsujiceho sa ekonomického vyhl'adu

Prudky rast cien vstupov a rastiica neistota vedie
k silnejicim obavam podnikov z dalSieho vyvoja.
Podnikovy sektor aktudlne celi vyraznému ndrastu cien
vstupov, obzvlast bezprecedentnému nérastu cien energii.
Tuato reflektuje plosny pokles
ekonomického sentimentu naprie¢ krajinami EU, ktoré
naznacuju pokles ekonomickej aktivity v nadchadzajicom
obdobi. ZhorSovanie situacie vidiet predovSetkym na
spomal'ovani tempa tak zahrani¢ného obchodu ako aj trzieb.
Ich rasty nad’alej dosahuju dvojciferné hodnoty, avsak ceny
vstupov rasti vyrazne rychlejSie. Medzirond dynamika
trzieb spomalila o viac ako 8 p. b. a k junu dosiahla 20 %.
V porovnani s rastom cien priemyselnych vyrobcov je tempo
rastu trzieb menej ako polovi¢nél3. Zmiernenie vo vyvoji
trzieb bolo pomerne plosné, avSak roznej intenzity.
Najvyraznejsi prispevok k spomaleniu trzieb mal priemysel,
kde nadalej pretrvavaji problémy s
komponentov, avSak v nasledujicich mesiacoch budi
dominantnym faktorom ceny energii.

situaciu indikatorov

dodavkami

Graf 7 Spomalenie trzieb bolo pomerne plosné
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Zhors$ovanie situacie ekonomiky vidiet' aj na vyvoji zahrani¢ného dopytu. Medziro¢na dynamika hodnoty vyvezeného
tovaru prudko spomalilal4, ked' k najvyraznejSiemu zvolneniu doslo vo vyvoze automobilov a ich Casti. Ale spomalila aj

vacsina ostatnych tovarov, najma kovy (Zelezo a ocel) a chémia. Podobny vyvoj moZno pozorovat na aj na strane dovozu!s.
Pribrzdenie rastu sa tykalo Sirokého spektra tovarov. Napriek stale dvojcifernej dynamike zahrani¢ného obchodu je tato
dynamika tahana takmer vylu¢ne narastom ceny obchodovanych tovarov.

Rast podnikovych tiverov sa uz niekol'’ko mesiacov1¢ pohybuje blizko 10 % hranice. Mierne spomalenie v mesiaci jul
najviac ovplyvnili Gvery so splatnostou nad 5 rokov??, ale Ciasto¢ne aj kratkodobé tGvery. Kratkodobé uvery nadalej rasti
dvojcifernym medziro¢nym tempom!8. Najvyraznejsi prispevok k rastu si zachovali strednodobé tvery?.

Za dolezity faktor, ktory stoji za iverovou dynamikou,
mozno oznacit vyrazny narast cien v ekonomike.
Dominantny efekt mali vysoké ceny energii, ktoré dalej

Graf 8 Rast podnikovych Gverov tahali hlavne
komercné nehnutel'nosti a kratkodobé uavery
v obchode a priemysle

(prispevok k medziroénému rastu (mil. EUR),

o . 020
ovplyviiuji ceny v ostatnych sektoroch ekonomiky?20. medziro&ny rast (%))

Srastdcimi cenami vstupov podnikov rastie aj objem

3000 -
prostriedkov potrebnych na financovanie prevadzky.
- 0,
Najvyraznej$i rast Kkratkodobého financovania vidiet 10%
v obchode, ktory je nasledovany priemyslom?1. 2000 1
Pri strednodobych tuveroch so splatnostou nad jeden 1000 A

rok akceleraciu iverovej dynamiky tvorili ivery sektoru
komerénych nehnutelnosti, ktoré medziro¢ne narastli

|
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potiahnut tito tverovi dynamiku. Vac¢sinu prirastku objemu
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0 0O 000 O «H = = = = = N N N
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vSak pokracoval aj rast uverov vdodsledku potreby

financovania novych projektov.

mmmmm Obchod do 1 roka

mmmmm Priemysel do 1 roka

mmmmm Komeréné nehnutelnosti nad 1 rok
Ostatné do 1 roka

mmmmm Ostatné nad 1 rok

e MedziroCny rast (prava os)

V kontexte ostatnych krajin EU nie je aktualny rast
uverov ni¢im vynimoénym. V ramci strednej a vychodnej
Eurépy je rast uverov podnikom na Slovensku na mediane

; o . . . Zdroj: NBS
a v pripade celej EU na tirovni prvého kvartilu. o)

13 Ceny priemyselnych vyrobcov medziroc¢ne k jinu narastli o 43 %.

14 Medziro¢ny rast exportu spomalil o takmer 18 p. b. na troven 13 %.

15 Medziro¢ny rast importu spomalil o takmer 14 p. b. na iroveri 17 %.

16 Medziro¢ny rast podnikovych tiverov medzimesacne spomalil 0 0,4 p. b. na troven 9,5 % k jilu 2022.

17 Medziro¢ny rast iverov so splatnostou viac ako 5 rokov spomalil o viac ako 1 p. b. a k jilu dosiahol troven 7,7 %.

18 Objem kratkodobych tiverov sa medziro¢ne zvysil 0 12,5 %.

19 Medziro¢ny rast strednodobych tverov so splatnostou od 1 do 5 rokov medzimesac¢ne zrychlil o 1,7 p. b. na trovei 20,7 %.

20 Napriklad ceny pol'nohospodarskych produktov sttpli medziro¢ne takmer o polovicu, pricom vyrazny narast nastal v jili. Ceny stavebnych prac st medziro¢ne
vyssie o 14 % a ceny stavebnych materialov o 24 %.

21 Popri obchode a priemysle prispievaju k rastu kratkodobych tiverov aj stavebnictvo, dodavka energii a odborné ¢innosti.

Makroprudencialny komentar | September 2022 4



Z pohl'adu zisku zazivaja banky priaznivé Casy

Silny rast dverov a postupne narastajice uroky sa
priaznivo prejavili aj v hospodareni bank. Hoci zisk bank
uz tak vyrazne nerastie, nez ako tomu bolo poc¢as minulého
roka??, viaceré banky dosiahli najlepSie hospodarensie za
ostatné roky. Cisty zisk bankového sektora medzirotne
vzrastol o 1,2 %?23. K ndrastu zisku vyznamnou mierou
prispeli Cisté urokové prijmy?+. Nizke urokové marze, ktoré
v uplynulej dekdde vyznamnym spdsobom vytvarali tlak na
hospodarenie bank, sa vplyvom zvysujicich sa trokovych
sadzieb postupne zacinaju stabilizovat?s. Napriek rasticim
urokom sa vSak bankdm dari udrziavat silné tempa rastu
uverov. V dosledku vyssej produkcie, predaja poistnych
ainvesti¢nych produktov tretich stran, ako aj poplatkovej
politiky bank vzrastli aj ¢isté prijmy z poplatkov a proviziizs.
Priaznivo na ziskovost bank vplyva fakt, Ze banky aktualne
nie sd nutené, vzhladom na aktudlne nizke miery zlyhanych
uverov a konzervativny pristup v predchadzajtcich rokoch,
pristupovat’ k zvySenej tvorbe opravnych poloziek. Tvorba

Graf 9 Hoci zisk slovenskych bank sa
v poslednych rokoch zlepsSil, v porovnani
s eurépskymi bankami s menej ziskové
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opravnych poloziek sa sice medziro¢ne zvysila na 1,7-nasobok??, iSlo vSak o dosledok navratu k ich beZnej tvorbe

v predkrizovych rokoch, zatial' ¢o ostatné dva roky boli poznacené vykyvmi v ich tvorbe vyvolanymi krizou. ZvySujica sa

inflacia a naroky na investicie do oblasti informacnych technoldgii spésobuju tlak na rast prevadzkovych nakladov, ktoré
medzirocne vzrastli o 3,3 %?28. Aj napriek medziro¢ne lepsim vysledkom slovenskych bank, ziskovost domaceho bankového

sektora eSte viac zaostala za krajinami EU29.

Banky su kapitalovo dostatocne silné. Miera ich kapitalovej primeranosti sice medziro¢ne poklesla o 1,6 p. b. na 19,2 %,
aj nad’alej vSak ostala nad urovnou spred koronakrizy3°. Odlisny vyvoj bol v§ak zaznamenany medzi v§znamnymi a menej

vyznamnymi bankami. Kym systémovo vyznamné banky v druhom $tvrtroku 2022 najma v dosledku silného rastu tverov

znizili svoju kapitalovd primeranost3!, systémovo menej vyznamné banky v désledku pripisania ziskov v druhom $tvrtroku
2022 zvysili svoju solventnost32. Struktira kapitalu ostava stabilna, ked' takmer 90 % tvori kapital najvy$$ej kvality CET1.

Tvorba nerovnovah vo finané¢nom sektore ostava vysoka

Expanzivne trendy vo financnom sektore sa
v uplynulom $tvrtroku este zosilnili, najma v désledku
silného rastu na trhu dverov a trhu nehnutel'nosti.
Ukazovatel' finan¢ného cyklu Proticyklicky smerovnik sa
priblizil k svojim maximam z rokov 2008 a 2018. Znamena
to, ze pravdepodobnost tvorby nerovnovah spojenych
svyvojom finan¢ného cyklu je vysoka. Prispieva k tomu
predovSetkym vyvoj na Gverovom trhu a trhu
nehnutelnosti. Finan¢ny cyklus zatial nereagoval ani na
postupné zvySovanie urokovych sadzieb. Priaznivy vyvoj na
trhu prace, pretrvavajici rast miezd a obava z nizZsej
dostupnosti  byvania v  dosledku rasticich cien
nehnutelnosti a zvySovania drokov vytvaraju silné motivy
pre zadlZovanie sa domacnosti. Zaroven v dosledku zvysenej
potreby financovania svojej prevadzky a investicii udrzuju
silny rast aj uvery podnikovému sektoru. Devdt zo
Strnastich indikatorov, ktoré vstupuju do Proticycklického
smerovnika, kompozitného indikatora finan¢ného cyKklu, sa
uz aktudlne nachadzaju blizko svojich historickych maxim.
Tento vyvoj potvrdzuje opodstatnenost aktudlne zvysenej
tirovne Proticyklického kapitalového vankia. Dalsi vyvoj
naznacuje, Ze v dosledku zmiernenia ekonomického rastu

Graf 10 Finanény cyklus sa uz nachadza blizko
svojich maxim
(kompozitny index, %)
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Pozndmka: Vyssie hodnoty indexu naznaduju intenzivnu tvorbu
nerovnovah.

a zosilnovania faktorov timiacich uverovy dopyt by expanzivne tendencie vo finan¢nom sektore mali postupne oslabovat.

22V uplynulom roku sa v§ak bankovy sektor zotavoval z koronakrizy a vyznamnejsie t'azil aj z efektov cielenych dlhodobych refinan¢nych operacii ECB (TLTRO III).
23 Na konci jula 2022 dosiahli banky ¢isty zisk v objeme 452 mil. €, o predstavovalo medziro¢ny narast o 5 mil. €.

24 Cisty turokovy prijem bank medziro¢ne vzrastol o 1,9 % (priblizne o 18 mil. €).

25 Cista trokov4 marza dosiahla k jilu 2022 hodnotu 1,5 %, t. j. o 13 b. b. menej ako pred rokom.

26 Medziro¢ny rast 014 %, ¢o predstavovalo prirastok o takmer 53 mil. € k jilu 2022.

27 Medziro¢ny nérast Cistej tvorby opravnych poloziek o0 71 % (o0 41 mil. €).
28 Medziro¢ny narast o 25 mil. €.

29 Uroveti rentability kapitalu slovenskych bank dosiahla k marcu 2022 troveii 6 %, oproti medianovej hodnote krajin EU na trovni 8,1 %.

30 Vrokoch 2017 az 2019 sa kapitalova primeranost pohybovala okolo tirovne 18,5 %.
31 MedziStvrtro¢ny pokles kapitalovej primeranosti vo vel’kych bankach o 0,7 p. b.

32 Narast solventnosti systémovo menej vyznamnych bank o 0,7 p. b. v druhom $tvrtroku 2022.
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makroprudencialnej politiky

Prejavilo sa sprisnenie makroprudencialnej regulacie v miere zlyhani v Eurépe?

Touto otdzkou sa zaoberali autori $tiidie Medzinarodného menového fondu33. Autori na tidajoch za roky 2008-2017 z krajin
EU dospeli k zaveru, Ze, sprisnenie makroprudencialnej politiky po roku 2008 zniilo riziko zlyhani nielen vo finanénom, ale
aj v nefinan¢nom sektore. Riziko zlyhania sa zniZuje tak z kratkodobého ako aj dlhodobého horizontu. Zaroven vyssie
kapitalové poziadavky zlepsujui dlhodobtl odolnost finan¢ného sektora, ale za cenu zvySenia dlhodobého rizika zlyhania v
nefinan¢nych sektoroch. Banky totiZ na prisnejSie kapitidlové poziadavky zvycajne reagujii zmenami vo svojej bilancii a
niekedy aj v ponuke tverov, ¢im ovplyviiuju financovanie aj ostatnych sektorov. Posilnenie mechanizmov pre zachranu
zlyhavajuicich bank pdsobi z dlhodobého hl'adiska zmierfiujico na riziko zlyhania vo finanénom a nefinan¢nom sektore.
M&zu eurépske dlhopisy plnit ilohu bezpeénych aktiv?

Odpoved na tito otazku hladali autori $tiidie ECB3* prostrednictvom analyzy tidajov dlhopisov EU vydavanych za ti¢elom
financovania programov EU. Podl'a autorov $tidie dlhopisy EU majti potencial naplnit' definiciu bezpe¢ného aktiva, ktoré
dosahuje vysoku tverovu kvalitu a ktoré si zachovava hodnotu aj v zlych ¢asoch a obchoduje sa s nim na likvidnych trhoch.
Autori ukazuju, Ze dlhopisy vydané Eurépskou tniou su investormi vSeobecne povazované za dlhopisy vysokej kreditnej
kvality. Navyse si dokdzu udrzat hodnotu aj v zlych ¢asoch, ¢o dokumentuje aj vyvoj ich vynosového rozpatia oproti
nemeckym dlhopisom, ktoré sa pocas koronakrizy vyraznejSie nemenilo. Zaroven nové emisie dlhopisov urcenych na
financovanie programov SURE a NGEU pomohli zlepsit' likviditu trhu s dlhopismi EU z predchadzajticich nizkych trovni
a tieZ zniZili prémiu za riziko likvidity. Hlavna prekéZka toho, aby dlhopisy EU dosiahli stav skuto¢ne bezpeéného aktiva
denominovaného v eurach je v si¢asnom systéme, ked' st tieto aktiva pouzivané iba na financovanie jednorazovych, ¢asovo
obmedzenych programov EU, ktoré st uréené na financovanie konkrétnej pomoci v krajinach EU.

Ovplyviuje vyvoj cien nehnutel'nosti viac ich ponuka alebo dopyt?

Tuto otazku si polozili autori $tidie americkej centralnej banky FED35. Na zaklade analyzy detailnych tdajov inzerovanych
nehnutelnosti po celych Spojenych Statoch americkych za obdobie rokov 2002-2021 sa prostrednictvom modelu Housing
search autori snazili rozlisit’ faktory formujtice ceny nehnutel'nosti na strane ponuky a dopytu. Podl'a autorov st to zmeny
v dopyte po byvani, ktoré vyrazne vplyvaju na kratkodobé vykyvy v predaji domov, a tym ovplyviiuji aj ich cenu. Kolisanie
ponuky zohrava len obmedzent tlohu. ZniZenie ponuky pocas koronakrizy malo mensi vplyv na zrychleny rast cien
nehnutelnosti v ¢ase pandémie, ktory bol stimulovany najma zvy$enym dopytom. Nové ponuky na predaj nehnutel'nosti by
sa vzhl'adom na prudky nérast dopytu museli zvysit azZ o 30 % (¢o by znamenalo narast novopostavenych nehnutel'nosti az
0 300 %), aby sa tempo rastu cien nehnutel'nost{ udrZalo na trovni spred pandémie. Analyza potvrdila aj silnt citlivost’
dopytu po byvani od zmien tirokovych sadzieb na hypotéky, kym ponuka nereaguje na zmeny urokovej sadzby v takej miere.
To naznacuje, Ze politiky, ktoré ovplyviiuju dopyt po byvani prostrednictvom trokovych sadzieb, maju potencial ovplyvnit
dynamiku trhu s byvanim.

Ma zverejiiovanie vysledkov stresovych testov bank v EU vplyv na ceny akcii bank?

Podla stiidie ECB3¢ zverejiiovanie vysledkov stresovych testov prinasa investorom na akciovych trhoch nové informaécie.
Banky dosahujtice slabé vysledky v stresovych testoch zaznamenavaju po zverejneni vysledkov v priemere zniZenie vynosov
azvysenu volatilitu, zatial ¢o pre banky s dobrymi vysledkami plati opak. Stredne vykonné banky nezaznamenavaju vyrazné
zmeny v cene a volatilite hodnoty ich akcii. Tieto vysledky naznacuju, Ze zverejnenie vysledkov stresovych testov zvySuje
cenové rozdiely v akciach , dobrych” a,zlych” bank, ¢o mozno interpretovat tak, Ze stresové testy pomahaju trhu rozliSovat
kondiciu jednotlivych bank.

Makroprudencialny komentar - september 2022 bol prerokovany v Bankovej rade NBS dna 27. 9. 2022. Publikacia nepresla jazykovou

tipravou. Sirenie je povolené bez predchadzajiiceho sthlasu, aviak s uvedenim zdroja.

33 Belkhir, M., Naceur, S. B, Candelon, B., Wijnadts, J-CH., (2022), Macroprudential Regulation and Sector-Specific Default Risk, IMF, WP/2022/141, jul 2022.

34 Bletzinger, T., Greif, W., Schwaab, B., (2022), Can EU bonds serve as eurodenominated safe assets?, ECB, WP/2712, august 2022.

35 Anenberg, E., Ringo, D., (2022), Volatility in Home Sales and Prices: Supply or Demand?, FED, WP 2022-041, jun 2022.

36 Durrani, A.,, Ongena, S.,, Marques, A. P., (2022), The certification role of the EU-wide stress testing exercises in the stock market. What can we learn from the stress
tests (2014-2021)?, ECB, WP/2711, august 2022.
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Tematicka priloha: Banky menia svoje spravanie pri
riadeni likvidity

Struktiira a cena stabilnych zdrojov3” sa stavajii ¢oraz aktualnej$ou témou aj pre slovenské banky. Pocas roka 2022 medziroény
prirastok uverov vyrazne presahoval prirastky vkladov (Graf 11). Takato kombinacia uverovej aktivity bank a aktudlnej situacie na trhu
vkladov spdsobila, Ze pomer tverov voci vkladom v bankovom sektore sa po obdobi miernej fluktudcie tesne nad 100 % od konca roka
2016 do polovice roka 2021 uz pevne usadil nad hodnotou 100 % (Graf 12).

Graf 11 Vysoky prirastok Gverov ako hlavny faktor Gbytku stabilnych zdrojov
(Medziroény prirastok Gverov, vkladov a ich vzajomného rozdielu (mid. EUR))
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Aj ked' je objem tiverov uz vyssi ako objem vkladov, situacia v bankovom sektore nie je z historického pohl'adu dramaticka.
Pohl'ad na rézne drovne stabilného financovania voc¢i dlhodobym finan¢nym aktivam naznacuje, Ze bankovy sektor mé nad'alej dostatok
stabilnych zdrojov financovania. Za povSimnutie vSak stoji vyvoj za ostatnych 18 mesiacov, ked bankovy sektor spotreboval v kratkom
Case cely svoj dovtedajsi rekordny prebytok stabilného financovania38. Objem tohto prebytku zodpoveda stabilnym zdrojom, ktoré
bankovy sektor ziskal emisiami dlhopisov za ostatného 3 a pol roka, ktoré vyrazne pomohli navysit' zdroje stabilného financovania
z historickych minim na prelome rokov 2018 a 2019. Dnes sa vSak banky napriek velkému potencialu3® nemdézu, vzhl'adom na menej
priaznivé trhové podmienky*?, spol'ahnut na tento zdroj financovania.

Graf 12 Rychly abytok zdrojov stabilného financovania

(l'avy graf: Vyvoj Cistych prebytkov jednotlivych Grovni stabilného financovania (mld. EUR),

pravy graf: Vyvoj podielu iverov na vkladoch v medzinarodnom porovnani (%))
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Uvedené zmeny v bilancii bankového sektora je do vel'kej miery mozné vysvetlit situaciou v segmente retailu. Zrychl'ovanie
tempa rastu uverov, najmd Uverov na byvanie, vyrazne predbehlo vyvoj na zostatkoch beznych tctov domacnosti. Tie dokonca
v niektorych mesiacoch poklesli, ¢o modze byt dosledkom zmeny spotrebitel'ského spravania domdacnosti pod vplyvom
post-pandemického otvarania ekonomiky a inflaénych o¢akavani. Prvykrat sme tak v retaili zaznamenali stav, ked’ objem uverov
predbehol objem vkladov*!.

37 Za stabilné zdroje sa povazujt najma vklady klientov, emitované dlhodobé cenné papiere a kapital.

38 Za obdobie april 2021 az jin 2022 poklesol prebytok stabilného financovania vo¢i dlhodobym finanénym aktivam z hodnoty 4,8 mld. € na trovei 0,1 mld. €.

39 Za predpokladu neustélej obnovy portfélia v objeme vylicenych tverov z potencidlneho krycieho bloku z dévodu splatenia, zlyhania, resp. iného porusenia
regulatéornych podmienok, je potencial novo-vydanych krytych dlhopisov pribliZne na trovni 18 mld. €. Potencial bol vy¢isleny na bankach so sidlom na Slovensku,
ktoré by boli schopné zostavit' kryci blok za emisiu v minimalnom objeme 250 mil. €.

40 V juli 2021 dosahoval vynos do splatnosti krytych dlhopisov lokdlnych bank so zostatkovou splatnostou 5 rokov zaporné hodnoty v priemere -0,15 % p. a.,
v decembri 2021 priblizne +0,3 % p. a,, zatial' ¢o vjuli 2022 uzcez 1,5 % p. a.

41 Situdciu pozorujeme od februara 2022, kjulu 2022 dosahuje previs retailovych uverov nad vkladmi hodnotu 2,7 mld. €.
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V medzinarodnom porovnani sa slovensky bankovy sektor radi medzi trhy s hodnotami regulatéornych ukazovatel'ov LCR
a NSFR pod tiroviiou medianu krajin EU. A to pri ich rychlejsom poklese od jina 2021. Ku koncu prvého $tvrtroka 2022 bola
hodnota ukazovatel’a krytia likvidity (LCR) slovenskych bank na drovni 157 %, ¢o je viac nez 30 p. b. pod medidnom krajin EU a tretia
najnizsia reportovand hodnota*2. Ukazovatel ¢istého stabilného financovania (NSFR), ktory je zavazny len od jina 2021, je za slovensky
bankovy sektor na trovni 126 %, piaty najniz$i v EU3,

Graf 13 Retailovy segment ako hlavny faktor poklesu Cistej pozicie stabilného financovania

(Vyvoj prebytkov stabilného financovania pre jednotlivé segmenty (I'avy graf, mld. EUR) a prispevok odchylky

roénych prirastkov Gverov a vkladov retailu a podnikov od ich priemeru za obdobie 2017-2019 (pravy graf,
mid. EUR))
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Poznamka: Cista pozicia stabilného financovania je rozdielom stabilnych zdrojov financovania (vklady, emitované dlhopisy a kapital) a dihodobych finanénych aktiv
(Gvery a nakupené cenné papiere).

Graf 14 Rychlejsi ubytok vankuasa likvidity a prebytku stabilného financovania
(Vyvoj ukazovatel'ov LCR (I'avy graf, %) a NSFR (pravy graf, %) v EU)
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Poznémka: Cista pozicia stabilného financovania je rozdielom stabilnych zdrojov financovania (vklady, emitované dlhopisy a kapital) a dihodobych finanénych aktiv
(Gvery a nakupené cenné papiere).

Trendy, ktoré na bankovom trhu pozorujeme od prvej polovice roka 2021, sa tak nad'alej zintenziviiuju. Ich silnejice dosledky
mozno pozorovat predovSetkym v bankach s agresivnejSou obchodnou stratégiou. Po postupnom vycerpani vankasa likvidity,
spotrebovaného predovsetkym na financovanie iverov, sa ich biznis model v ¢ase zhor$enych trhovych podmienok dostava pod ¢oraz
vacsi tlak. Urychlit by to mohla aj zvySend orienticia na kratkodobé formy financovania. Ich obmedzené a docCasné vyuZitie nemusi
predstavovat’ zasadny problém, avSak ich SirSie vyuZivanie v prostredi rasticich trokovych sadzieb mdZe negativne ovplyviiovat
udrzatel'nost obchodného modelu bank cez vyraznejsi pokles Cistej irokovej marze.

42 Pred Franctzskom (154 %) a Luxemburskom (146 %), pri¢om hodnoty LCR pre Nemecko, Ceskii republiku, Mad'arsko a Grécko neboli zverejnené.
43 Hodnoty NSFR za Litvu a Ceski republiku neboli zverejnené. Nizsie hodnoty NSFR st evidované pre Grécko (123 %), Franciizsko, Svédsko (obe po 120 %) a Finsko
(117 %).
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