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Zhrnutie

Aj v narocnejSom ekonomickom prostredi ostava finan¢ny systém na
Slovensku stabilny

Finanény systém na Slovensku zostava stabilny, ziskovy a odolny. Ekonomické
prostredie je vSéak menej priaznivé ako v minulosti, kedZe rast ekonomiky je slabsi
a neistota zostava zvysena.

Externé prostredie aj nadalej predstavuje hlavny zdroj rizik. Konflikt na Blizkom
vychode prehibil geopolitické riziki a negativne zasiahol najmi globalny trh
s energetickymi surovinami. Slovensko sice nedovaza ropu alebo plyn priamo z oblasti
konfliktu ani v zavislosti od dovozu ropy nevyénieva nad priemerom EU, no vy$sie ceny
energii zvysia inflaciu.

Domaci ekonomicky rast oslabuje kombinacia externych rizik, opatrnejsieho spravania
domacnosti, konsolidacie verejnych financii a slabej konkurencieschopnosti domacej
ekonomiky. Ta je dolezita pre dlhodobu udrzatelnost, no v kratkodobom horizonte timi
domaci dopyt. Slabsi ekonomicky rast sa postupne prejavuje aj v Uverovej aktivite, najma
pri podnikoch.

V roku 2025 pokracovala zvysena aktivita na trhu hypoték aj nehnutelnosti

Uverovanie domacnosti pokraéovalo v silnom raste, no hypotekarny trh uz
pravdepodobne dosiahol svoj vrchol. Dopyt po hypotékach podporilo najma
predchadzajuce zlepsenie Urokovych podmienok a rast cien nehnutelnosti. V dalsom
obdobi sa vsak rast hypoték méze mierne spomalit v dosledku slabntceho trhu prace,
pomalsieho rastu prijmov a mierneho zvysenia Urokovych sadzieb.

Ceny bytov rastli dvojcifernym tempom, ktoré sa zac¢iatkom roka 2026 este mierne
zrychlilo. Popri tom sa zvysila aj obratkovost trhu. Na rast cien byvania uz dlhodobo
vplyva silny dopyt a obmedzena ponuka novych bytov. Na druhej strane data
naznaduju, Ze ani vystavba novych bytov nemusi automaticky znamenat pomalsi rast
cien alebo vyssiu dostupnost byvania pre mladych. Délezitd Ulohu tu totiz zohrava
investi¢ny dopyt. Podiel ndkupov druhej a dalsej nehnutelnosti rastie a len v roku
2025 viac ako polovicu nehnutelnosti na byvanie kupili f'udia, ktori uz aspon jednu
vlastnili. Zaroven je na trhu velky pocet malo vyuzivanych bytov. Vo velkych mestach
tvoria viac ako 10 % vSetkych bytov a v takmer vSetkych sledovanych mestach tento
podiel stupa.

Rastuci investicny dopyt po nehnutelnostiach si vyzaduje zvySenu pozornost
aj z pohladu finanénej stability. Z hypoték poskytnutych v roku 2025 bolo 16 %
klientom, ktori uz predtym vlastnili aspon dve nehnutelnosti, dalSich 39 % vlastnilo
jednu. Uvery na investi¢né nakupy pritom mézu prispievat k vy&iemu riziku, pretoze
pri zhorSeni situacie méze rast motivacia dlznikov nehnutelnost predat, ¢o by
v horSom scenari mohlo zosilnit pokles cien. Investi¢ny dopyt zarovert méze umelo
prispievat k rastu cien byvania, a tym zhorSovat jeho dostupnost pre l'udi, ktori si
kupuju prvé byvanie.
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NBS preto prichadza s navrhom upravy limitov pre LTV, ktory by lepsie rozlisil
medzi r6znymi typmi dopytu po nehnutel'nostiach na byvanie. Pri financovani tretej
a dalSej nehnutelnosti by sa limit pre LTV sprisnil, ¢o by malo zmiernit rizika spojené
s investi¢nym dopytom. Naopak, pre mladych klientov kupujtcich svoje prvé byvanie
tym vznika priestor na uvolnenie limitu, ¢o zniZi vstupnu bariéru pri jeho financovani.
Pri takomto kombinovanom pristupe by sa nemala zmenit rizikovost bankovych
portfélii a neodakava sa ani vyznamny dopad na rast Uverov, mala by sa zmenitlen jeho
$truktura. Dostupnost byvania je véak komplexna téma - okrem volnejsich podmienok
financovania a flexibilnejsej ponuky je délezité zamerat sa najma na silnejuci investi¢ny
dopyt po nehnutelhostiach.

Domaécnosti aj podniky st stdle schopné splacat tvery, no ich citlivost
zostava zvysSena

Cast domacnosti zostava na nepriaznivy vyvoj citlivej$ia. Dovodom st vyssie trokové
sadzby, pomalsi rast prijmov a zvysené Zivotné naklady. Pri hypotékach zostava podiel
zlyhanych uverov nizky, no pri spotrebitel'skych uveroch sa kreditna kvalita portfélia
zhorsila na Uroven spred Styroch rokov.

Désledné sledovanie si vyZaduja najmid hypotéky poskytnuté zZivnostnikom
a podnikatelom. Ich vyznam v poslednych rokoch vyrazne vzrastol a dnes tvoria
takmer patinu hypotekarneho portfélia. V désledku vacésej kolisavosti prijmov a ich
zlozitejSieho overovania su vSak rizikovejsie, ¢o potvrdzuju aj Udaje z minulosti. Prijem
Zivnostnika sa ¢asto odhaduje na zaklade casti trzieb, ¢o nemusi vzdy presne zachytit
jeho skutoénu schopnost dlhodobo splacat uver. Banky by preto mali pri tychto
klientoch désledne posudzovat kvalitu a stabilitu prijmov.

Finanéna situacia podnikov zostava pomerne dobra, hoci ekonomické prostredie
je slabsie. Rok 2025 sa z pohladu trzieb zacal priaznivo, no neskér prisiel utlm, ktory
pokracoval aj na zaciatku roka 2026. Zisk podnikov za rok 2025 sa medziro¢ne znizil
len mierne, pricom vyssie mzdové a danové naklady Ciastoéne kompenzovali pokles
urokovych nakladov. Podiel zlyhanych Gverov zostava stabilny. Uverovanie podnikov
sa spomalilo najmé& pri velkych podnikoch a v priemysle. V sektore komerénych
nehnutelnosti sa rozbehla investi¢na aj najomna aktivita, ale sektor zostava zranitelny.

Viacerym strukturalnym vyzvam v sucasnosti celi aj automobilovy priemysel. Patria
medzi ne cla v USA, rasttica konkurencia z Ciny a tlak na zmenu vyrobnych modelov.
Vzhladom na dominanciu tohto sektora v slovenskej ekonomike je preto automobilovy
priemysel dolezity aj z pohladu financnej stability. Rizika vSak zmierriuju dva faktory.
Prvym je relativne nizke vystavenie domacich bank voci tomuto sektoru vratane
dodavatelov. Druhym je doterajsia schopnost vyrobcov prispésobit sa a presmerovat
Cast exportu na iné trhy.

Bankovy sektor zostava silny a odolny

Bankovy sektor si udrzal robustnu ziskovost. Cisté trokové prijmy by v najblizsom
obdobi mohli dalej rast, a to najma vdaka rastu hypotekarneho portfélia. Ziskovost
zaroven vytvara bankam priestor na krytie pripadnych buducich strat a podporuje
ich schopnost financovat ekonomiku. Kapitalova aj likviditna pozicia bank zostava
silnd. V sucasnosti nedochadza k nadmernej tvorbe cyklickych rizik, no neistota
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v ekonomickom prostredi je zvySena. NBS preto ponechava proticyklicky kapitalovy
vankus na aktualnej Urovni.

Stresové testovanie potvrdilo, Ze banky by zvladli aj vyrazne nepriaznivy vyvoj.
Odolnost sektora sa potvrdila aj v scenari, ktory kombinoval vyraznejsie zhorSenie
vykonnosti ekonomiky s narastom inflacie v désledku drahsich energetickych surovin.
Potencialny Sok v ekonomike by banky pocitili v podobe narastu strat zo zlyhanych
Uverov. Jeho dopady na bankovy sektor by vsak vdaka naakumulovanému kapitalu
a ziskovosti boli len mierne.

Poistovne, fondy a doéchodkové sporenie rastli, citlivost na vyvoj na
finan¢nych trhoch vSak zostava pritomna

Ziskovost poistovni sa zlepsila najmia v neZivotnom poisteni. Poistné v tomto
segmente s odstupom dobiehalo predchadzajucu inflaciu, ¢o pomohlo zlepsit vysledky
sektora. Sprisnenie legislativy v pripade chybajiceho povinného zmluvného poistenia
moze zlepsit rovnovahu medzi poistnym a nakladmi na poistné plnenia v poisteni aut.

Aktiva v kolektivhom investovani a déchodkovom sporeni rastli, k comu prispelo
zhodnotenie aktiv aj prilev novych klientov. Zaroven dalej rastol podiel akciovej casti
portfolii, ¢o sice zvySuje vynosovy potencial v dobrych casoch, ale aj citlivost na
pripadny pokles finanénych trhov.

Rizika v slovenskom sektore fondov st v porovnani s niektorymi zahraniénymi trhmi
obmedzené. Na eurdpskej Urovni sa casto diskutuje o rizikach v sektore spravy aktiyv,
najma o nesulade likvidity aktiv a pasiv, pakovom efekte a vzajomnej prepojenosti.
Vo vSeobecnosti mozno skonstatovat, ze slovensky nebankovy sektor nedisponuje
vo vyraznejSej miere ziadnou z vys$sie uvedenych rizikovych &ft.
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