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1. Uvod

»Finanéna stabilita — istota v neistych ¢asoch.*

Makroprudencialna politika je kliéovym nastrojom na zabezpecenie finanénej stability
a predchadzanie systémovym rizikam vo finanénom systéme.

Financény sektor je stabilny, ked dokaze kontinualne poskytovat’ svoje sluzby, a tym
prispievat’ k hospodarskemu rozvoju, a to aj v ¢ase ekonomickych ¢&i inych Sokov
(napriklad finanéna kriza). Finan¢ny sektor by nemal byt zdrojom kriz a nemal by ani nadmerne
prehlbovat vykyvy ekonomického cyklu. Finan¢na stabilita je prospesna pre financné institucie,
ich klientov aj celu ekonomiku.

Vznik makroprudencialnej politiky bol posilneny globalnou finan€nou krizou v rokoch
2008 - 2010, ktora odhalila vyznamné medzery v tradicnom regulaénom pristupe. Pred
krizou sa predpokladalo, Ze dostato¢ne kapitalizované a individualne stabilné banky zabezpedia
aj celkovu stabilitu systému. Kriza vSak ukazala, ze akumulacia systémovych rizik, nadmerna
zadlzenost' a prepojenost’ finanénych institdcii mézu viest k vaznym ekonomickym otrasom.
Makroprudencidlna politika preto kladie dbéraz na preventivne opatrenia, ktoré znizuju
pravdepodobnost vzniku systémovych rizik a zabezpecuju, ze finanény sektor ostava stabilny aj
v Case kriz.

Makroprudencialna politika sa odliSuje od tzv. mikroprudencialnej politiky, a to svojim
zameranim sa na stabilitu celého finanéného systému. Kym mikroprudencialna regulacia
minimalizuje rizika na urovni individualnych finanénych institacii prostrednictvom regulacie
a dohladu, makroprudencialna politika sleduje systémové rizika, ktoré mézu mat' Sirdi vplyv na
ekonomiku a finanény systém ako celok. Vzajomna prepojenost institdcii a trhov znamena, Ze aj
problémy v jednej Casti sektora mdzu vyvolat rozsiahle krizy.

Makroprudencialna politika je tiez dolezita z pohladu vykonu menovej politiky. Obe politiky
sa vzajomne dopifiaju a ovplyviiuji pri zabezpedovani finanénej stability a cenovej stability.
Makroprudencialna politika pomaha znizit finanéné nerovnovahy, atym zvySuje efektivnost
menovej politiky a podporuje plynuly transmisny mechanizmus. Makroprudencialna politika
zaroven obmedzuje rizika spojené s nizkymi Grokovymi sadzbami.

Tato stratégia definuje hlavné principy, nastroje a ciele makroprudencialnej politiky na
Slovensku. Predstavuje ramec pre identifikaciu, monitorovanie a zmierfiovanie systémovych
rizik. Uspe$na implementécia si vyZaduje doslednu spolupracu relevantnych organov na doméace;
aj medzinarodnej urovni a transparentnost, ako aj neustale prispdsobovanie sa meniacim sa
podmienkam.

Dokument tiez uvadza najvyznamnejsie strategické priority v oblasti finanénej stability
a makroprudencialnej politiky v strednodobom horizonte. Klu¢ovou prioritou je dosiahnutie
vysokej odolnosti finanéného sektora tak, aby bol schopny odolavat’ Sirokému spektru moznych
nepriaznivych udalosti. S ciefom posilnit kredibilitu a predvidatefnost makroprudencialnej politiky
je tiez potrebné zamerat sa na rozvoj efektivnej, zrozumitelnej a otvorenej komunikaénej
stratégie. Zarover je potrebné budovat robustnu datovu zakladriu zaloZzenu na detailnych udajoch
a zdokonalovat analytické nastroje. Neoddelitelnou sucastou stratégie NBS je aj udrziavanie
silného postavenia v oblasti finanénej stability na medzinarodnej trovni.
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Schéma 1

Strategické priority NBS v oblasti makroprudencialnej politiky
v strednodobom horizonte
Pripravit’ sa na nové vyzvy Budovat jasnu,

Budovat odolnost zrozumitelnu a transparentnu
voci réznym typom Sokov komunikaénu stratégiu

Odolny finanény sektor
(aj v pripade kriz)

Udajova zakladiia zaloZena Udrziavat’ si postavenie renomovanej
na granularnych udajoch institucie v oblasti financnej stability
Rozvijat analytické kapacity a nastroje v medzinarodnom meradle

2. Ciele makroprudencialne;j
politiky

»Zdravy finan¢ny sektor je pilierom ekonomiky.“

Hlavnym ciefom makroprudencialnej politiky! je v zaujme ochrany stability finanéného systému
ako celku:

o identifikovat a hodnotit rizika, ktoré hrozia finanénej stabilite,?
o prispievat k posilfiovaniu odolnosti finanénych institlcii a znizovaniu systémovych rizik.

Posilnenie odolnosti finan€nych institucii
Zabezpecenie dostatocnej kapitalovej a likviditnej pozicie finanénych institucii.

o Dostato¢na kapitalova odolnost’ prispieva k tomu, aby finanény sektor zostal stabilny
a dokazal poskytovat' klucové sluzby (napriklad poskytovanie uUverov a platobné
sluzby) aj v pripade neoc¢akavanych kriz alebo Sokov. OdoIné banky v krizovych ¢asoch
vyznamne prispievaju k preklenutiu problémov. Bankovy sektor by v tazkych ¢asoch nemal
byt zdrojom problémov, ale su€astou rieSenia krizy. Preto je délezité, aby bankovy sektor
dokazal zvladnut straty vzniknuté pocas krizy bez ohrozenia jeho fungovania.

e Zdrava Struktura financovania prostrednictvom stabilnych zdrojov od klientov
a dostatok likvidnych aktiv je jednou zo zakladnych podmienok stabilného finanéného
systému. Zmierfiovanie a prevencia nadmerného nesuladu splatnosti aktiv a pasiv je
zakladnym predpokladom pre fungovanie finanéného systému aj v tazsich ¢asoch, resp. pri
poklese likvidity na finanénych trhoch.

o \/ySSia odolnost tiez prispieva k vaésSej dovere voc€i bankam, ktora je kfu¢ovym pilierom
stability v pripade nepriaznivych okolnosti a pomaha tiez zmierfiovat reputa¢né riziko®.

1§ 1 ods. 3 pism. a) zakona &. 747/2004 Z. z. o dohlade nad finanénym trhom a o zmene a doplneni niektorych zakonov
v zneni neskorsich predpisov.

2 |dentifikacia a hodnotenie rizik, ktoré hrozia finan¢nej stabilite, su blizSie popisané v kapitole 4.

3 Reputac¢né riziko je riziko straty dovery alebo poskodenia dobrej povesti, teda pozitivneho vnimania zo strany klientov,
dodavatelov a dalSich u¢astnikov trhu.
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Znizovanie systémovych rizik
Identifikacia, posudenie a zmierfiovanie rizik, ktoré by mohli destabilizovat finanény systém.

Jednym zo zakladnych cielov makroprudencialnej politiky je znizovanie systémového
rizika vo finanénom sektore. Systémové riziko predstavuje potencialne naruSenie finanéného
systému, ktoré méze mat’ rozsiahle negativne désledky na celu ekonomiku. Jednotlivé prvky
finanéného systému su navzajom prepojené, preto problémy v jednej Casti systému mézu
eskalovat a ohrozit' stabilitu celého finanéného sektora aj celej ekonomiky. Systémové riziko
mdbzZe mat cyklicky alebo Strukturalny charakter.

e Cyklické systémové riziko vznika vacsinou v €asoch prosperity, napriklad v désledku
podceriovania rizika. Prejavuje sa vSak az vtedy, ked finan¢ny sektor ¢eli Sokom, ktoré potom
v désledku naakumulovanych cyklickych rizik zvliada tazsie. Preto je vhodné sa v dobrych
€asoch pripravit' na tie horSie, napriklad vo forme vy3Sej obozretnosti pri poskytovani uverov
alebo tvorby kapitalovych alebo likvidnych vankuSov. Tento typ rizika ma na Slovensku
tendenciu prejavovat sa napriklad v sektore domacnosti a rezidenénych a komerénych
nehnutefnosti. Narodna banka Slovenska (NBS) priebezne reaguje napriklad na nezdravy
rast zadlZenosti domacnosti alebo podnikov, rizika vyplyvajuce z nadmerného rastu cien
nehnutelnosti alebo volnejSie podmienky Uverovania.

o Strukturalne systémové riziko vyplyva zo slabych miest vo fungovani finanéného systému,
pripadne je spojené so Strukturou a charakterom ekonomiky. Méze ist napriklad o rizika
spojené s nasledujicimi fenoménmi:

o prili§ vysoky podiel financovania konkrétnych sektorov, ktoré mézu byt zranitelné (na
Slovensku je to napriklad financovanie rezidenénych alebo komerénych nehnutelnosti),

o stabilita finanéného sektora je vyznamne prepojena so stabilitou velkych bank, ktorych
pripadné zlyhanie by mohlo vazne narusit financny sektor ako celok s vaznymi désledkami
na realnu ekonomiku,

o silné prepojenia v ekonomike, finanénom sektore alebo medzi verejnym a finanénym
sektorom, €o mdze spdsobit Sirenie pripadnych Sokov,

o kybernetické rizikd spojené s rasticou mierou digitalizacie finanénych sluzieb, ktora
zvySuje zavislost od informacnych systémov a vystavuje finan¢né institucie aj ich klientov
moznym Kybernetickym utokom,

o klimatické rizika, ktoré m6zu mat fyzicky charakter (napriklad extrémne pocasie, prirodné
katastrofy) alebo charakter suvisiaci s prechodom na nizkouhlikovd ekonomiku (napriklad
sprisnenie regulacii, technologické zmeny),

o charakter ekonomiky, napriklad vacsie vystavenie voci externym Sokom v désledku
vysokej otvorenosti ekonomiky, ako je to aj v pripade Slovenska.

NBS detailne monitoruje jednotlivé rizika, ako aj ich mozny vplyv na finanénu stabilitu. Na
zaklade tohto monitorovania priebeZzne vyhodnocuje ich prioritizaciu.

Makroprudencialna politika tak z dlhodobého pohladu prispieva k tomu, aby ekonomika
rastla udrzatelnym spdésobom. Dobra dostupnost Uverov pre domacnosti a podniky je
délezitym predpokladom ekonomického rastu. Uverovanie by vsak nemalo smerovat
k nadmernému rastu zadlzenosti domacnosti alebo podnikov, ktory by neskdér mohol vyvolat
alebo prehibit pripadné krizy.

Makroprudencialna politika ma aj svoje hranice

o Cielom makroprudencialnej politiky nie je eliminacia Sokov, ktoré zasahuju finanény
systém. Vzhladom na vysoku otvorenost slovenskej ekonomiky pochadzaju mnohé Soky zo
zahranicia, a teda Slovensko samotné ich nevie ovplyvnit. Makroprudencialna politika vSak
mdbze zmiernit pravdepodobnost, Ze rizika, resp. potencialne Soky, prerastu do krizy, alebo
aspor zmiernit velkost' kriz.

APRIL 2025 5



¥ NARODNA BANKA SLOVENSKA Stratégia makroprudenciélnej politiky NBS

e Cielom nie je uplna eliminacia vsetkych rizik. Snaha oich UpInu eliminaciu by mohla
vyustit do nadmerného timenia aktivity na finanénom trhu, napriklad pri financovani byvania.

e Makroprudencialna politika sa nezaobera rizikami Specifickymi pre individualne
finanéné institucie, pokial tieto institucie nie su samy o sebe systémovo vyznamné alebo
pokial ich zlyhanie neohrozuje stabilitu finanéného systému ako celku.

e Cielom nie je zmiernovanie fluktuacii cien aktiv (vratane cien nehnutelnosti) ani
ekonomického cyklu. Nesnazi sa ani o dosahovanie konkrétnej urovne cien aktiv. Na ich
vyvoj vplyva mnozstvo faktorov, ktoré si mimo oblasti pésobenia makroprudencialnej politiky.
Cielom nie je ani ovplyviiovat Zivotny Standard alebo majetok vybranych skupin domacnosti.

e Cielom nie je nahradenie internych systémov riadenia rizik v bankach.
Makroprudencialna politika tieto systémy dopifa, napriklad prostrednictvom stanovenia
limitov alebo minimalnych poziadaviek.

3. Principy makroprudencialne;
politiky

4

»Prevencia je uc¢innejsia ako liecba.

Proaktivnost’ a flexibilita
Identifikacia rizik v ich pociato€nej faze a prijimanie preventivnych aj korektivnych opatreni.

e Makroprudencialna politika je vykonavana proaktivnym spésobom. NBS aktivne reaguje na
identifikované rizika alebo nerovnovahy prostrednictvom implementacie Sirokej palety
nastrojov (napriklad kapitalovych vankuSov a limitov tykajucich sa poskytovania uverov).

e Jednym z principov je vyhybat’ sa sklonu k ne€innosti (inaction bias).

¢ Vykon makroprudencialnej politiky a analyzy systémovych rizik flexibilne reaguju na zmeny
vo finanénom a ekonomickom prostredi, a to preventivne alebo korektivne.

Transparentnost’
Poskytovanie jasnych informacii o prijimanych opatreniach, ich dévodoch a désledkoch.

e Implementacii kazdého navrhovaného nastroja predchadza detailna cost-benefit analyza.
Ta zohladnuje pozitivne vplyvy spojené so znizenim rizik pre finanénu stabilitu, ale aj
negativne vplyvy spojené s moznym obmedzovanim finan¢nych institicii a ich klientov.

e NBS povazuje za dolezité <¢rty makroprudencialnej politky jej predvidatelnost’
a konzistentnost’ v ¢ase. Nastroje makroprudencialnej politiky s implementované tak, aby
nepredstavovali pre finanény sektor neocakavany Sok.

e Makroprudencialna politika kona vo verejnom zaujme. Pozitivne vplyvy prijatych nastrojov
sa vS8ak mézu prejavit v dlh§om horizonte, zatial ¢o pripadné restriktivne vplyvy sa mozu
prejavit ihned. Vzhladom na tento nesulad su kroky zo strany makroprudencialnej politiky
aich vplyvy vzdy transparentne vysvetlené a zdévodnené, napriklad formou samostatnych
analyz alebo Casto kladenych otazok.
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Hodnotenie efektivnosti prijatych nastrojov
Pravidelné prehodnocovanie prijatych nastrojov s ciefom zabezpedenia ich maximalnej efektivity.

VSetky prijaté nastroje su priebezne vyhodnocované z pohladu ich efektivnosti, dostatocnosti
a vhodnosti ich aplikacie vzhladom na identifikované rizika. Priebezne sa tiez vyhodnocuje
potreba implementacie novych nastrojov, Upravy existujucich nastrojov alebo ich uvolnenia,
pripadne zru$enia, a to v nadvaznosti na identifikované rizika.

Podkladom pre hodnotenie efektivnosti a vplyvu makroprudencialnych nastrojov su aj Casté
diskusie so Sirokym spektrom relevantnych protistran: interné diskusie v ramci NBS, diskusie
so zastupcami finanéného sektora (bilateralne diskusie, verejné konzultacie, prezentacie
hlavnych z&verov hodnotenia najvyznamnej$ich rizik pre finanénu stabilitu), so zastupcami
verejného sektora (najmd s Ministerstvom financii SR) a s medzinarodnymi institaciami
(Eurépskou centralnou bankou (ECB), Eurépskym vyborom pre systémové rizika (ESRB) a
Medzinarodnym menovym fondom (MMF)).

Adresnost’, proporcionalita a robustnost’
Nastroje makroprudencialnej politiky sa zameriavaju na najvyznamnejSie systémové rizika tak,
aby boli finanéné institucie schopné odolat aj rdznym neoc¢akavanym Sokom.

Makroprudencialna politika je cielene implementovana tak, aby adresne zmiernila rizika tam,
kde sa mozu stat’ najvypuklejSimi. Naopak, ak v istej oblasti je riziko nizke, restrikcie alebo
sprisnené poziadavky by sa tejto oblasti mali tykat v men&ej miere, pripadne vébec.

Na Slovensku sa makroprudencialna politika zameriava najma na bankovy sektor, kedze je
v porovnani s ostatnymi sektormi finanéného trhu vyrazne ddlezitejSi. Z hladiska rizik je
najvyznamnejSie kreditné riziko. Na velké finan¢né institucie sa kladu prisnejSie podmienky
ako na malé, napriklad vo forme vys$Sich kapitalovych vankua$ov. Zlyhanie velkej finan¢nej
institucie by viac ohrozilo finanénu stabilitu ako zlyhanie malej institucie.

Kombinacia viacerych opatreni zvySuje schopnost zmierfiovat nasledky réznych typov
neoCakavanych Sokov.

Nastroje makroprudencialnej politiky su implementované tak, aby ich nebolo mozné obist’
inymi spésobmi. Zameriavaju sa preto na konkrétne typy aktivit, nie na konkrétny produkt
alebo typ institucii.

Uzka spolupraca na domacej aj zahraniénej Grovni
Koordinacia vykonu makroprudencialnej politiky v ramci NBS, s domacimi a medzinarodnymi
institaciami.

Odbor financnej stability, ktory sa zaobera makroprudencialnou politikou, aktivne spolupracuje
s inymi Gtvarmi v ramci NBS ako aj s ostatnymi domacimi a zahraniénymi institiciami, s ciefom
zvySovat efektivitu vykonu makroprudencialnej politiky a minimalizovat jej pripadné negativne
externality. Ide o nasledovnu spolupracu:

Spolupraca v ramci NBS, najma s utvarmi zodpovednymi za oblast dohladu, regulacie,
ochrany finanéného spotrebitela, menove;j politiky a vyskumu.

Spolupraca s relevantnymi domacimi institiciami pri implementacii eurdpskej alebo
tvorbe narodnej legislativy, tykajucej sa financnej stability alebo obozretného podnikania bank.

Medzinarodna spolupraca v oblasti makroprudencialnej politiky zahffia najma spolupracu
s ECB, ESRB, MMF a Eurépskymi organmi dohladu (Eurépskym organom pre bankovnictvo
(EBA), Eurépskym organom pre poistovnictvo a dbchodkové poistenie zamestnancov
(EIOPA) a Europskym organom pre cenné papiere a trhy (ESMA)).

NBS spolupracuje tiez sinymi centralnymi bankami vramci EU, s ktorymi si vymiefia
skusenosti a hodnotenia rizik. ZuCasthuje sa tiez technickej spoluprace s centralnymi
bankami aj mimo EU.
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Strategickym zamerom je udrzat’ a d’alej posilnit’ postavenie renomovanej centralnej banky
v oblasti finanénej stability v medzinarodnom meradle. NBS sa aktivne zapaja do diskusii na
eurépskych a medzinarodnych férach sciefom mat pristup k najnovSim poznatkom,
skusenostiam a know-how v oblasti makroprudencialnej politiky, a zaroveri odovzdavat svoje
poznatky dalej formou medzinarodnej spoluprace, vratane aktivit technickej spoluprace.

NajvyznamnejSie ulohy a pravomoci medzinarodnych
institacii tykajuce sa makroprudencialnej politiky NBS

Institacia | Pravomoc

ECB e Pravomoc zvySovat poziadavky nad rdmec makroprudencidlnych nastrojov prijatych
narodnymi orgdnmi v urcitych oblastiach.* ECB v§ak moze priamo zasahovat iba v pripadoch,
ak si mysli, Ze domaci organ tak neurobil dostatocne. Nemoze rusit alebo zmiernovat
rozhodnutia narodnych organov, moze sa k nim vsak vyjadrovat.

ESRB e Vydavanie odporicani a varovani tykajucich sa rizik pre EU ako celok alebo jednotlivé ¢lenské
Staty, na ktoré by ich adresati mali reagovat alebo zd6vodnit pripadnt nec¢innost.>

MMF e Rocné hodnotenie financnej stability Slovenska vramci kazdoro¢nej konzultacie podla
clanku IV Articles of Agreement, suastou je aj navrh odportcani vztahujtcich sa
k najvyraznejsim rizikam.

e Sporadické hibkové hodnotenie finanénej stability a makroprudencialnej politiky v ramci tzv.
programu hodnotenia finan¢ného sektora (FSAP, Financial Sector Assessment Program).

EE)ABA e Vydavanie technickych standardov a usmernent, ktoré sa tykaji aj makroprudencialnej politiky.
ESMA e Vykonavanie stresového testovania (v spolupraci s ESRB).

e Hodnotenie vyznamnosti niektorych systémovych rizik a podielanie sa na stanoviskach
k niektorym makroprudencialnym néstrojom prijatym na narodnej Grovni.

Zdroj: NBS

4. Identifikacia a hodnotenie
systémovych rizik

,NasSim kompasom su detailné data. "

Nevyhnutnym predpokladom vykonu makroprudencialnej politiky je spravne pochopenie
rizik a trendov, a najma ich kvantifikacia. Sucastou analyzy systémovych rizik je najma ich
monitorovanie a kvantifikacia, atiez vyhodnocovanie vplyvov budulcich scenarov vyvoja.
Analyticky ramec je Zivym systémom, ktory sa pravidelne prehodnocuje a dopifia tak, aby vzdy
pokryval vietky relevantné existujuce a potenciélne rizika.

¢ Monitorovanie sa zameriava na vSetky relevantné rizika a trendy. Na tento ucel je vytvoreny
monitorovaci systém, pozostavajuci z réznych indikatorov, udajov a modelov. V kontexte
Slovenska je monitoring zamerany primarne na uverovy cyklus, zadlzenost domacnosti,
likviditné rizika, prepojenost finan&nych institucii a Strukturalne rizika.

4 Nastroje tykajuce sa poskytovania Gverov su z tejto pravomoci vyniaté.
5 Priamo Slovenska sa tykalo varovanie tykajtice sa sektora nehnutelnosti na byvanie, na ktoré NBS reagovala upravou
existujucich opatreni NBS.
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¢ Identifikacia zdrojov rizik a ich kvantifikacia: Rozpoznanie kfu¢ovych sektorov (napriklad
realitny trh) alebo faktorov, ktoré prispievaju k akumulacii rizik.

¢ Analyza scenarov: Hodnotenie moznych vplyvov externych a internych Sokov na finanény
systém, vratane pravidelného stresového testovania a analyzy citlivosti na najvyznamnejSie
rizika.

Doélezitou sucastou priebezného monitoringu je nielen identifikacia novych rizik, ale aj
identifikacia poklesu existujucich rizik a v pripade potreby aj primerané uvolnenie
makroprudencialnej politiky.

Hlavné principy analyzy systémovych rizik su najma:

¢ Komplexny pohlad na finanény sektor, ako aj na jeho prepojenia na realnu ekonomiku
a externé rizika. Finan¢né institucie su ovplyviiované zmenami v réznych oblastiach — menova
politika, dohlad, ochrana spotrebitela, legislativa, dane a odvody, rieSenie krizovych situacii
bank a pod. Zmeny v tychto oblastiach su beZne vykonavané nezavisle a neskimaju sa ich
vzéjomné interakcie. Ulohou makroprudencialnej politky je vyhodnotit ich mozny
kombinovany vplyv na finan¢né institacie. Pri implementacii makroprudencialnych nastrojov
sa zaroven vyhodnocuje ich vzajomna interakcia s inymi prvkami regulacie. Napriklad pri
kapitalovych vankus$och sa analyzuje ich interakcia s poziadavkami Piliera 2, poziadavkou na
finanénu paku a poziadavkou vyplyvajucou z rezoluéného ramca.

e Zachytenie meniacej sa podstaty a intenzity systémovych rizik — menia sa v nadvaznosti
na zmeny v ekonomickom vyvoji a Strukture ekonomiky, Struktire finanéného sektora,
demografii, technologickych a financnych inovaciach a legislativnom prostredi.

¢ Dopredu hlFadiaci pohl'ad — zameranie sa na rizika, ktoré sa zatial nematerializovali, ako aj
na zmenu vystavenia voc¢i tymto rizikam v &ase.

e Schopnost’ integrovat’ vplyvy viacerych rizik - predchadzajuce krizy nam ukazali, Zze ak
finanny sektor Celi viacerym vyznamnym rizikam sucasne, ich kumulovany negativny vplyv
narasta.

¢ Schopnost’ kombinovat’ r6zne analytické pristupy - je nevyhnutné kombinovat rozlicné
kvantitativne a kvalitativne spésoby hodnotenia rizik.

e Schopnost’ detailne porozumiet' fungovaniu finanéného sektora a jednotlivych
finanénych produktov, zdrojom rizika, kanalom Sirenia Sokov a mechanizmu fungovania
nastrojov na ich zmiernenie.

Kracovu ulohu pri budovani analytického ramca zohrava datova zakladna. NBS dalej rozvija
uz teraz extenzivnu a flexibilnu datova zakladru, ktora umozni porozumiet vSetkym relevantnym
rizikdm a vyhodnocovat ich. Déraz sa kladie najma na ziskavanie a vyuZzivanie individualnych
udajov, idealne na urovni individualnych poloziek (napriklad v oblasti Gverovania, finan¢nej
situacie firiem, investovania fondov, trhu rezidenénych a komerénych nehnutelnosti a pod.).
Detailné udaje by mali pokryvat kazdu oblast, ktora je délezita pre finanénu stabilitu. NBS zaroveri
kontinualne vyvija svoje technologie na ukladanie, spracovanie a ochranu dat, monitorovacie
nastroje a modely, aby bolo mozné €o najlepSie kvantifikovat jednotlivé typy rizik. Osobitny
potencial maju nastroje na baze umelej inteligencie a nastroje pre pracu s velkymi granularnymi
udajmi.

NBS dalej pokracuje v budovani analytickych kapacit, ktoré mézu slazit' ako centrum
expertizy a vyskumu pre problematiku finan€nej stability. Zakladom pre dalSi rozvoj budu
doterajSie skusenosti NBS v oblasti prijatych makroprudencialnych nastrojov a analyz. Analyzy
budu postavené na silnej datovej zakladni a najnovSich analytickych pristupoch. Tato oblast by
mala zaroven vyznamne prispievat' k zvySovaniu reputacie a déveryhodnosti NBS.
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5. Nastroje makroprudencialnej
politiky

»,Makroprudencialna politika ako skrutkovac, nie kladivo.

113

NBS ma kdispozicii paletu viacerych nastrojov, ktoré moéze pouzit pri vykone
makroprudencialnej politiky. Tieto nastroje su definované v domacej aj eurépskej legislative.
Spravne pouzitie tychto nastrojov by malo prispiet k robustnej odolnosti finanéného systému.

Vzhladom na charakter systémovych rizik na Slovensku su tieto nastroje primarne
zamerané na bankovy sektor a v ramci neho najma na kreditné riziko.

V ramci jednotlivych nastrojov sa NBS zameriava najma na vyuzivanie kapitalovych
vankusov a limitov na poskytovanie Uverov domacnostiam. Odolnost finanéného systému
na Slovensku je budovana kombinaciou vzajomne sa dopifiajlcich nastrojov. NBS sa nespolieha
len na jeden nastroj alebo na Uzku skupinu nastrojov. Kombinacia nastrojov umoznuje zvysit
odolnost finanéného sektora voci SirSiemu spektru Sokov.

NBS vyuziva réznu formu makroprudencialnych nastrojov:

e Pravne zaviazné nastroje su implementované formou opatreni NBS a rozhodnuti NBS, ktoré
su zverejiiované vo Vestniku NBS. NBS méze v spolupraci s Ministerstvom financii SR
iniciovat’ aj zmenu zakonov.

e Nezavaznymi nastrojmi su odporuc¢ania NBS a usmernenia NBS zverejfiované vo Vestniku
NBS. Vyuzivaju sa pri menej vaznych rizikach alebo v pripadoch, ak na vydanie pravne
zavazného nastroja nie je k dispozicii legislativny mandat.

¢ Neformalnymi (makkymi) nastrojmi su stanoviskda NBS aanalyzy. Vyuzivaju sa
predovSetkym ako komunikaény nastroj tykajuci sa identifikovanych rizik, pripadne aj s cielom
dosiahnutia korekcie bez nutnosti regulatérneho zasahu. Vyuzivaju sa pri rizikach nizSej
intenzity alebo ako prvotna informacia pri planovanej implementacii konkrétnych pravne
zavaznych nastrojov.

Zoznam aktualne prijatych nastrojov je uvedeny na webovej stranke NBS.

1. Kapitalové vankuse
Hlavnym cielom kapitalovych vankusov je zvySenie odolnosti bank.

¢ Proticyklicky kapitalovy vankas (countercyclical capital buffer, CCyB) sluzi na zvySenie
odolnosti bankového sektora voéi cyklickym rizikam. NBS tento vanku$ zvySuje spravidla
v dobrych ¢asoch, aby ho banky mohli pouzit na neo¢akavané straty v zlych ¢asoch, ked NBS
vankus spravidla znizuje. Aj ked zniZenie kapitalového vankusa v zlych asoch méze priniest
benefit v podobe zvySenej kapacity bank poskytovat uvery podnikom a domacnostiam,
cielom tohto nastroja nie je ovplyviiovat aktivitu na trhu uverov.

e \/ySka tohto vankiS$a sa prehodnocuje Stvrtro€ne, pri€om najmenSou moznou zmenou je
25 bazickych bodov.

o Vyska tohto vanku$a sa zvySuje vo faze rastu finanéného cyklu, ktora je spojena
s kumulaciou rizik. Hlavnym indikatorom aktualne pouzivanym pre rozhodnutia
o zvy$ovani vankusa je Proticyklicky smerovnik®, ktory sleduje rizika na trhu Gverov,
v ekonomike, na trhu byvania a v zadlZzenosti domacnosti a podnikov. Délezitd ulohu
zohrava aj expertné hodnotenie, ktoré zohladruje dodatoéné faktory — najma ziskovost
bank, ich celkovu odolnost, aktualnu vySku volného kapitalu v bankach a pod.

6 Rychtarik, $. [2014]: Analytical background for the counter-cyclical capital buffer decisions in Slovakia. BIATEC 4/2014.

Rychtarik, S. [2018]: Follow-up on CCyB in Slovakia: build-up, calibration and release. BIATEC 3/2018.
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o Vanku$ sa znizuje, ak sa tieto naakumulované rizikd materializuju (vznikna straty),
odzneju alebo vo faze poklesu finanéného cyklu, ked je Uverovanie zo strany bank
limitované nedostatkom volného kapitalu. Pri rozhodnutiach o znizovani vySky tohto
vankuSa NBS primarne zohladriuje vyvoj zlyhanych averov a identifikaciu potreby
zvySenej tvorby opravnych poloZiek.

o V rizikovo-neutralnom obdobi, teda v situacii, ked banky a ich klienti nemaju jednoznacnu
tendenciu podcefiovat alebo preceriovat’ kreditné riziko, a zarovef nie su v Uverovych
portféliach naakumulované rizika z predchadzajuceho obdobia, je hodnota proticyklického
kapitdlového vankuSa na nulovej uUrovni. NBS zaroven kontinualne analyzuje
a vyhodnocuje vyhody a nevyhody tzv. positive neutral pristupu’.

e Vankus pre systémovo vyznamné banky (other systemically important institutions, O-Sll)
slizi na zvySenie odolnosti najvyznamnejsich bank, ktorych potencialne zlyhanie predstavuje
vazne obmedzenie fungovania finanéného systému. Cim je banka zo systémového pohladu
vyznamnejSia, tym vysSi je tento vankus.

o NBS raz ro¢ne rozhoduje o tom, ktoré banky su pokladané za systémovo vyznamné
z pohladu Slovenska, ako aj o vySke ich vankusa.

o Zohladnuje sa pritom ich relativna velkost, vyznamnost, komplexnost poskytovania
sluzieb, prepojenie a ich postavenie na trhu Uverov a vkladov.

o Pri rozhodovani sa prihliada na minimalnu vy$ku vanku$a podla ECB, tzv. ECB floor, a to
aj v kontexte bankovej unie.

e Vanku$ na systémové riziko (systemic risk buffer, SyRB) zvySuje odolnost bank voci
systémovym rizikdm z konkrétnych oblasti alebo sektorov. MéZe sa pouZit na cely bankovy
sektor alebo definovanu podskupinu bank, respektive na rézne typy expozicii (napriklad rézne
typy Uverov). Vankus je zamerany na Strukturalne rizika. V kontexte Slovenska je analyzovana
moznost jeho wvyuZitia na expozicie bank vo&i doméacnostiam alebo komerénym
nehnutefnostiam.

e Vankus$ na zachovanie kapitalu (capital conservation buffer, CCoB) je dodato¢na rezerva
spoloéna pre vietky banky.

Jednotlivé typy kapitalovych vankuSov sa lisia aj v tom, €i sa predpoklada, ze v pripade potreby
sa znizia (proticyklicky kapitalovy vanku$), alebo maju skor Strukturalny charakter (ostatné
vankuse). Pri stanovovani vySky vankuSov NBS prihliada tiez na to, aby sa jednotlivé vankuse
neprekryvali, t. j. aby rovnaké rizika neboli pokryté duplicitne prostrednictvom viacerych vankusSov.

2. Nastroje tykajuce sa poskytovania uverov
Hlavnym cielom tychto nastrojov je zdravé nastavenie podmienok Uverovania.

Nastroje tykajuce sa poskytovania uverov (borrower-based measures, BBMs) zahffiaju najma
nasledujuce nastroje:

e Limit na ukazovatel schopnosti splacat’ (debt service-to-income, DSTI) vytvara rezervu
v prijmoch dlZnika, a to vratane rezervy na zvySenie splatky pri naraste urokovych sadzieb.
Znizuje tym riziko, ze uver zlyha, najma v krize. Chrani tym diznika aj veritela.

¢ Limit na ukazovatel celkovej zadlzenosti (debt-to-income, DTI) zmierriuje rizika z rychleho
rastu zadlzenosti domacnosti, napriklad v pripade nizkych urokovych sadzieb. Prili§ zadlZzené
domacnosti mézu mat’ vazne problémy so splacanim. Nakoniec mézu mat problémy aj cely
finanny sektor a ekonomika.

e Limit na maximalnu lehotu splatnosti zabezpecuje, aby bola splatnost Gveru primerana
jeho ucCelu a zabezpeceniu. Spolu s limitom na ukazovatel celkovej zadlZenosti pomaha
klientovi vyhnat sa nadmernému dlhu. Zaroven sa znizuje riziko nadmerného rastu
zadlzenosti domacnosti.

7 Positive neutral“ zvy&ajne oznacuje metoddu zvySovania miery CCyB bezprostredne po skonéeni obdobia krizy, teda
v ase rizikovo neutralneho obdobia.
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¢ Limit na ukazovatel zabezpecenia uveru (loan-to-value, LTV) prispieva k zmierfiovaniu rizik
spojenych s trhom nehnutelnosti na byvanie. Rozhodnutie o kupe byvania byva
zodpovednejSie, ak je aspon sCasti financované z Uspor. Zabezpecenie uveru je ddlezité
najma vtedy, ak uver zlyha. Ak uver zlyha a hodnota nehnutelnosti nestaci na vyplatenie dihu,
diZznik sa vystavuje exekucii a banka Celi zvySenym stratam.

o Poziadavka na pravidelné splacanie uveru zabezpecuje, aby bola finanéna zataz spojena
so splacanim rovnomerne rozdelena pocas celej doby splacania uveru.

Limity tykajuce sa poskytovania Uverov maju predovSetkym Strukturalny charakter. Pripadné
upravy podfa vyvoja finanéného cyklu sa tykaju najma systému vynimiek, pripadne doladovania
konkrétnej aplik4cie limitov.

Pri uprave limitov tykajucich sa poskytovania Gverov sa dodrziavaju nasledovné principy:

o Nové limity by mali vychadzat z existujucej praxe a upravovat by sa mali postupne
s vyuzitim prechodnych ustanoveni, aby trh nebol vystaveny nahlemu neoakavanému
zasahu.

o DoAvodom Upravy je najma konkrétne identifikované riziko. To sa méze v ase menit
v nadvaznosti na meniace sa podmienky na trhu Uverov a domacnosti.

o Uprava by mala vychadzat' z detailnej analyzy jednotlivych typov produktov finanénych
institucii amala by sa zamerat primarne na najrizikovejSie segmenty, aby sa
minimalizovali nezamyslané vplyvy na ostatné ¢asti uverového trhu.

o Kalibracii novych limitov predchadza detailné hodnotenie pozitivnych a negativnych
vplyvov (cost-benefit analyza). Pri existujucich nastrojoch sa priebezne vyhodnocuje ich
efektivnost a u€innost.

3. Dal$ie nastroje pre bankovy sektor
Dalsie nastroje sa tykaju predovSetkym zvySenia odolnosti bank prostrednictvom vyssej
kapitalovej primeranosti alebo likvidity.

o Upravy rizikovych vah (podla &l. 124, &l. 164 a &l. 458 nariadenia CRR®) s ciefom zvysit
poziadavku na kapital v pripade rizik spojenych s financovanim rezidenénych alebo
komercnych nehnutelnosti.

e Zavedenie prisnejSich limitov na velké expozicie s cielom znizit koncentraciu rizik vodi
konkrétnym sektorom alebo subjektom.

e Sprisnenie poziadaviek na likviditu v pripade nadmerného narastu nesuladu splatnosti
aktiv a pasiv alebo nedostatku likvidity.

¢ Zvysenie minimalneho pozadovaného pakového pomeru v pripade nadmerného narastu
finanénej paky v bankovom sektore.

e Stresové testovanie a podrobnejSie vykaznictvo je mozné vyuzit na detailnejSie
hodnotenie konkrétnych identifikovanych rizik pre finan¢nu stabilitu.

Nastroje pre nebankové sektory

NBS ma mandat vykonavat makroprudencialnu politiku aj vo vztahu k nebankovym sektorom,
hoci tieto sektory st z pohl'adu stability finanéného sektora ako celku menej vyznamné.

e Pri vykone makroprudencialnej politiky vo vztahu k nebankovym sektorom je ddlezity princip
proporcionality, t. j. zohladriuje sa miera ich vplyvu na stabilitu finanéného sektora ako celku.

e Moznosti prijatia konkrétnych pravne zavaznych nastrojov su v porovnani s bankami nizSie.
Existujuce nastroje sa tykaju napriklad limitov v oblasti pakového pomeru a likvidity
v podielovych fondoch. NBS priebezne zvaZuje moznosti implementacie novych nastrojov

8 Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &. 575/2013 z 26. juna 2013 o prudencialnych poziadavkach na uverové
indtitucie a investi¢né spolo¢nosti a 0 zmene nariadenia (EU) €. 648/2012.
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v nadvaznosti na identifikované systémové rizikd v nebankovych sektoroch azmeny
eurdpskej legislativy umozriujuce rozSirenie nastrojov pre nebankové sektory.

e NBS ma vsak Siroké pravomoci vydavat odporu€ania a usmernenia pre tieto sektory
(napriklad v oblasti obmedzenia vyplaty dividend), implementovat detailny monitoring
a mdze iniciovat Upravu regulatérnych poziadaviek ustanovenych v narodnej legislative.

Reciprocita (vzajomné uznavanie)
Pokial je to opodstatnené, NBS uznava aj nastroje prijaté v inych krajinach.

e Uznanim nastrojov prijatych v inych krajinach sa tieto nastroje stavaju platné aj pre slovenské
banky, ktoré maju vystavenie voci tymto krajinam.

e Pri niektorych nastrojoch je uznanie automatické (napriklad pri proticyklickom kapitalovom
vankusi zavedenom v krajinach Eurépskeho hospodarskeho priestoru), pri inych (napriklad
pri vankusi na systémové rizika alebo pri Uprave rizikovych vah) podlieha ich uznanie
rozhodnutiu NBS. NBS v takom pripade zohladriuje predovSetkym to, &i je vystavenie
slovenskych bank voéi predmetnej krajine materialne, aby sa prediSlo zbytoénej
administrativnej zatazi.

e NBS méze poziadat o uznanie svojich rozhodnuti prislu§nymi autoritami v EU, ak to povaZuje
za potrebné na splnenie cielov svojej makroprudencialnej politiky.

6. Institucionalny ramec

»Makroprudencialna politika stoji na silnom mandate NBS.*“

Mandat
Na Slovensku je vykonom makroprudencialnej politiky poverena NBS, ktora ju vykonava ako
sucast dohladu nad finanénym trhom.

e NBS dostala poverenie prispievat k finan¢nej stabilite v zakone o NBS a zakone o dohlade
nad finan€nym trhom.

e NBS ma na vykon svojho mandatu v oblasti makroprudencialnej politiky k dispozicii
dostatoc¢né legislativne pravomoci, Siroké spektrum nastrojov a pristup k detailnym udajom.
Konkrétne pravomoci v oblasti finan¢nej stability jej urcuje zakon o bankach (oblast
kapitalovych vankuSov), zakon o dohfade nad finanénym trhom a zakony o uveroch na
byvanie a o spotrebitelskych uveroch (oblast pravidiel pre poskytovanie Uverov). NBS podla
tychto zakonov vydava opatrenia NBS, rozhodnutia NBS a odport¢ania NBS, ktoré sa mbézu
tykat' celého finanéného sektora na Slovensku.

Rozhodovaci proces
NajvysSim rozhodovacim organom v oblasti makroprudencialnej politiky je Bankova rada NBS.

e Pri implementacii novych nastrojov alebo zmene existujucich nastrojov spravidla predchadza
rozhodovaniu Bankovej rady NBS diskusia vo Vybore pre makroprudencialnu politiku. Ide
o interny vybor NBS, v ktorom su zastupeni riadiaci pracovnici za oblast’ finan¢nej stability,
dohladu, regulacie, ochrany finanéného spotrebitela, vyskumu a menovej politiky,
s moznostou zastupenia externej expertizy. Implementacia novych alebo zmena existujucich
nastrojov je zaroven predmetom vnutrobankového pripomienkového konania v ramci NBS.

o Niektoré nastroje (najmad Upravy podmienok poskytovania uverov) podliehaju aj
medzirezortnému pripomienkovému konaniu.

e Pred samotnym rozhodnutim Bankovej rady NBS su navrhy nastrojov zaslané na posudenie
zo strany ECB a ESRB.
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7. Komunikacia a transparentnost

[13

»,DO6vera sa zaCina pochopenim pravdy.

Otvorend, zrozumitelnd a datovo podlozena komunikacia je délezitym pilierom
makroprudencialnej politiky.

o NBS komunikuje v oblasti makroprudencialnej politiky proaktivne, transparentne a jasne.
Pokial je to mozné, komunikacia sa tyka nielen prijatych, ale aj oCakavanych alebo
predpokladanych nastrojov. Implementacia makroprudencialnych nastrojov je vdaka tomu
lepSie pochopena a akceptovana zo strany finanéného sektora aj verejnosti.

e Cielom komunikacie v oblasti makroprudencialnej politiky je aj vSeobecné zvySovanie
povedomia o najvyznamnejSich rizikach (napriklad v pripade rastucej zadlzenosti), a to
nielen zo strany finan€nych institucii, ale aj zo strany domacnosti a firiem. Takato komunikacia
dokonca sluzi sama o sebe ako nastroj makroprudencialnej politiky.

e Komunikacia je obojsmerna — NBS ziskava spatnu vazbu prostrednictvom bilateralnych
diskusii s finanénymi institiciami a verejnych konzultacii.

e Prva uaroven zahffia jednoduché komunikaéné prvky uréené pre Sirokd verejnost
(zjednoduSené zhrnutia hlavnych zaverov, tlaové konferencie, infografiky, videa,
komunikaciu na socialnych sietach a v médiach).

¢ Druha uroven zahfia detailnejSie analyzy, uréené najma pre odbornejSie publikum, napriklad
pre subjekty finanéného trhu, medzinarodné institicie, ekonomické média a akademicku
obec.

o Tretia uroven zahfia technicky naro¢né legislativne a administrativne texty, ktoré obsahuju
napriklad podrobnu metodiku prijatych makroprudenciélnych néstrojov.

Ako sucast’ svojej komunikacnej stratégie v oblasti makroprudencialnej politiky zverejiuje
NBS viacero typov sprav.

Sprava o finan¢nej stabilite sa zverejnuje polro¢ne a obsahuje ucelené hodnotenie trendov
v slovenskom finanénom sektore a v ekonomike s dérazom na rizika pre finanénu stabilitu.
Sprava o financnej stabilite sa preklada aj na rokovanie vlady SR a jej hlavné zavery prezentuje
guvernér NBS na rokovani Narodnej rady SR.

Makroprudencialny komentar, zverejfiovany Stvrtroéne, ponuka rychly pohlad na aktualne
trendy v slovenskom finanénom sektore s dérazom na cyklické rizika. Pomaha aj pri rozhodovani
o vyske proticyklického kapitalového vankusa.

NBS zverejiiuje aj analytické komentare a vyskumné Studie k aktualnym témam finan€nej
stability. Zastupcovia NBS tiez informuju o najvyznamnejSich zaveroch hodnotenia finanénej
stability prostrednictvom ¢&lankov a vystupeni v relevantnych médiach. Novinky a dalSie
informacie tykajuce sa financnej stability a makroprudencialnej politiky NBS zverejiiuje na
webovej stranke finan€nej stability.
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Schéma 2

Trojurovinova komunikacia makroprudencialnej politiky

e webova stranka

1. Siroka verejnost’ « socidine siete

o tlaCové konferencie

2 Od borné pu bli ku m e Sprava o financnej stabilite

o Makroprudencialny komentar

Zdroj: NBS

Stratégiou NBS v ramci vykonu makroprudencialnej politiky je d’alej zvySovat’ vyznam
zvySuje efektivnost, transparentnost a akceptaciu prijatych nastrojov a pomaha porozumiet
rizikam. Na tento U€el sa NBS chce zamerat' najma na:

o vytvaranie a vyuzivanie novych komunikaénych kanalov (vratane moderného webu,
komunikacie na socialnych sietach a réznych inych foriem komunikacie — napriklad
prostrednictvom videi, podcastov, infografik a pod.),

o iniciativne vystapenia a publikovanie v relevantnych médiach,

o otvorené informovanie o hlavnych zaveroch prostrednictvom prezentacii a vystuapeni na
roznych férach.

8. Nové vyzvy pre
makroprudencialnu politiku

»Zmena je prileZitost, nie hrozba.*

Stratégiou makroprudencialnej politiky na Slovensku pre nasledujtce obdobie je pripravit’
slovensky finanény sektor na to, aby dokazal zvladnut’ neo¢akavané nepriaznivé okolnosti.
Vdaka aktivnej makroprudencialnej politike sa v minulosti podarilo vyznamnou mierou prispiet
k prekonaniu kriz v podobe pandémie, narastu cien a zvySenych uUrokovych sadzieb bez
narusenia fungovania klti¢ovych funkcii poskytovanych finanénymi institiciami. Sucasné, ale aj
buduce obdobia vSak prinasaju stale nové vyzvy, ktoré mézu mat vplyv na finanénu stabilitu.
Stratégiou NBS je byt pripraveny na nové trendy a vyzvy a zabezpecit stabilitu systému aj
v meniacom sa prostredi. I[de najma o nasledujuce vyzvy:

¢ Digitalizacia finanéného sektora a finanéné inovacie: Fintech spoloCnosti, kryptoaktiva
a digitalne meny dynamickym spésobom transformuju tradiéné bankovnictvo a menia spdsob
poskytovania finanénych sluzieb. Hoci na jednej strane m6zu zvysit efektivitu a dostupnost
finanénych sluzieb, na druhej strane vytvaraju nové vyzvy a je potrebné sledovat ich vplyv na
stabilitu finanéného systému.

o Kybernetické hrozby: S digitalizdciou narasta aj riziko kybernetickych hrozieb, ktoré mézu
ohrozit' nielen finan¢né institucie, ale aj ich klientov. Kybernetické utoky mézu viest k strate
citlivych udajov, naruseniu plynulého fungovania systémov alebo k finanénym stratam. Rastie
preto potreba posilnenia kybernetickej odolnosti finanénych institicii a zavedenia ucinnych
mechanizmov na prevenciu a rieSenie kybernetickych incidentov.
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Klimatické a geopolitické rizika: Zmena klimy a geopolitické faktory mézu ovplyvnit hodnotu
aktiv alebo ich volatilitu, kapitalové toky a celkovu stabilitu finanéného systému. NBS sa preto
zameriava na monitorovanie tychto rizik a integraciu klimatickych a geopolitickych faktorov do
svojich makroprudenciélnych analyz a nastrojov.

Strukturalne zmeny v ekonomike: Nastup umelej inteligencie, digitalizacia pracovného trhu
a demografické zmeny ovplyviuju stabilitu finanéného sektora. NBS preto sleduje tieto trendy
a hlada rieSenia na prispésobenie regulacie novym ekonomickym podmienkam.

Rastici vyznam nebankového sektora: Nebankové finanéné institacie, ako investicné
fondy, poistovne ¢i fintech spoloénosti, zohravaju €oraz dblezitejSiu Ulohu v poskytovani
finanénych sluzieb. AvSak v porovnani s bankami su makroprudencialne nastroje zamerané
na tento segment v su¢asnosti menej rozvinuté a je potrebné ich dalej rozsirit.
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