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Zhrnutie

& Financny cyklus pomaly nabera na sile. Postupne klesajlce sadzby zvysili dopyt po Gveroch. Zrychlili hypotekarne Gvery,
pricom vzrastla najma ich priemerna vyska. Spotrebitelské Uvery v ivode roka mierne spomalili.

¥ Po roku kontinualnych poklesov sa otogilo aj Gverovanie podnikov. Uvery podnikom k aprilu 2025 medziroéne vzréstli vo
vacsine segmentov. Nadalej klesaju Uvery na financovanie komerénych nehnutelnosti.

& Ceny nehnutelnosti rastli aj v Gvode roka 2025. Ceny byvania su medziro¢ne o desatinu vyssie. Dostupnost byvania sa
mierne zlepSuje vdaka poklesu Urokovych sadzieb.

X Cisty zisk bank k aprilu 2025 medziroéne vzrastol. Ich solventnost ku koncu roka 2024 mierne poklesla pod 20 %.

Proticyklicky kapitalovy vank(s sa nemeni

Ozivovanie finanéného cyklu sa v prvom stvrtroku 2025 zrychlilo. K stabilne rasticim Uverom domacnostiam a zvySujicim
sa cenam nehnutelnosti sa v Uvode roka nedavno pridali aj uvery podnikom. Tie z Gtlmu prebral zlepSujuci sa dopyt podnikov
po uveroch. ZvySujici sa zaujem o financovanie tak u domacnosti, ako aj podnikov, je podporeny poklesom Urokovych sadzieb.
Situacia je vSak r6znoroda naprie¢ ekonomikou, ked v segmente Uverovania komerénych nehnutelnosti aj nadalej pretrvava
Gtlm. Vyznamné ozivenie vidiet na trhu byvania, kde ¢oraz vaésiu Ulohu zadinaju zohravat o¢akavania dalSieho rastu cien
nehnutelnosti. SilnejSie ozivenie finanéného cyklu aj nadalej brzdi oslabeny ekonomicky sentiment, ktory odraza prebiehajicu
fiSkalnu konsolidaciu a neistotu spojenu s hrozbou obchodnych vojen.

V prebiehajucej faze ozivovania finanéného cyklu nie je pritomna hrozba nadmernej tvorby cyklickych rizik. Od konca
minulého roka sice miera zlyhanych Gverov mierne vzrastla a narast zaznamenala aj tvorba opravnych poloziek, aj nadalej vSak
ostavaju na nizkych Urovniach. Banky si udrzuju zisk aj dobra kapitalovu silu, pricom objem volného kapitalu vo vyske 3,26 %
rizikovo-vazenych aktiv nad rdmec regulaénych poziadaviek im dava dostato€ny priestor na krytie existujicich rizik. Ich odolnost
potvrdili aj nedavne vysledky posledného kola stresového testovania. V tejto situacii nie je potrebné proticyklicky kapitalovy
vankus$ menit. Jeho Urover ostava nezmenena na urovni 1,5 % rizikovo-vazenych aktiv.

NBS neocakava potrebu zmeny proticyklického kapitalového vankusa v nasledujiucom stvrtroku

Ozivovanie finanéného cyklu by mohlo pokracovat aj v dalSom obdobi. V nasledujicich Stvrtrokoch sa neo¢akava, ze by si
intenzita tvorby rizik spojenych s finanénym cyklom vyzadovala zvySenie proticyklického kapitalového vankusa.

Na druhej strane, okrem pripadu, ze by nastali neoCakavané straty, je potencialny priestor pre znizenie proticyklického

kapitédlového vanki$a aktualne jednoznac¢ne obmedzeny. Dévodom je mimoriadne vysoka makroekonomicka neistota, ktora
bude zrejme pretrvavat aj nadale;j.
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Rast hypoték dalej zrychluje

Pocas prvych styroch mesiacov roka 2025 nadalej zrychloval rast hypoték. Medziro¢né tempo pocas tohto obdobia
vzrastlo zo 4,0 % na 4,5 %. Rast sa prejavil najma dalSim zvySovanim priemernej vySky novoposkytovanych hypoték (v prvom
Stvrtroku 2025 néarast o 3 %, pri€om oproti svojmu maximu pred zaciatkom zvySovania sadzieb je vySSia 0 9 %). Tento vyvoj do
velkej miery zodpoveda vyvoju cien nehnutefnosti. Naopak, po€et novych hypoték mierne zaostal za predchadzajicim
Stvrtrokom (0 8 %), €o vSak mOze byt Giastocne aj vplyvom vypadku sluzieb katastra v januari 2025. Za priemerom obdobia pred
zvySenim sadzieb (2019 - 2021) zaostava takmer o Stvrtinu.

Ozivenie na trhu hypoték je spojené s pokracujucim poklesom urokovych sadzieb. Tie sice v priebehu prvych Styroch
mesiacov roka 2025 klesli len mierne (zo 4,1 % na 3,9 %), bolo to v8ak v sulade s vyvojom trhovych sadzieb. Na prelome rokov
2024/2025 sa navySe refixoval na vy$Siu Urokovd sadzbu zvySeny pocet hypoték a niektoré banky mohli odlozit dalSie znizovanie
sadzieb az po uplynuti tejto refinan¢nej viny.

Popri oziveni novych hypoték mierne vzrastlo aj refinancovanie, o suvisi najma s vinou planovanych refixacii rokovych sadzieb
na prelome rokov 2024/2025." Pocet hypoték na refinancovanie z inej banky, ako aj priemerna vyska navys$enia pri refinancovani
s navySenim v porovnani so svojim dnom na prelome rokov 2023/2024 mierne vzrastli. Vyvoj v segmente refinanénych hypoték
v8ak zaostava za Cisto novymi hypotékami, kedZe pocet refinanénych hypoték aj priemerné navySenie je vyrazne nizSie ako
v €ase nizkych sadzieb.

Graf 1
Na trhu hypoték pokracuje postupné zrychfovanie
Index poctu a priemernej vysky, resp. navysenia ¢isto novych hypoték a hypoték na refinancovanie z inej banky
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Spotrebitelské tvery mierne spomalili. Ich medziro¢ny rast bol v aprili 2025 na Grovni 7,1 %, v porovnani s koncom roka
2024 i$lo o0 spomalenie o 1 p. b. Urokové sadzby na nové spotrebitelské Givery po&as prvych styroch mesiacov roka 2025 poklesli
29,7 % na 9,2 %.

Kreditna kvalita portfélia zostava bez vyraznejsich negativhych zmien. Hoci na vy$Siu Urokovu sadzbu sa uz refixovala viac
ako polovica hypotekarneho portfélia, vySsie splatky sa neprejavili v zhorSeni platobnej discipliny hypotekarnych diznikov. Podiel
nesplacanych hypoték zostava blizko svojich historickych minim. Mierne zhorSenie nastalo len pri spotrebitelskych GUveroch, kde
podiel zlyhanych Gverov vzrastol zo 6,8 % v decembri 2024 na 7,4 % v aprili 2025. Cist4 miera zlyhania spotrebitelskych Gverov
vzrastla na svoje patrocné maximum. ZhorSenie schopnosti splacat sa tykalo najm& diznikov s typickymi rizikovymi
charakteristikami — iSlo o mladSich diznikov s vy$Sou zatazenostou splatkami, niz§im vzdelanim, niz§im prijmom a niz8imi
Usporami.

' Docasné vyrazné zvySenie miery refixacie Urokovych sadzieb pri existujicich hypotékach na prelome rokov 2024/2025 bolo podrobnejsie popisané
v Makroprudencialnom komentdri — marec 2025.
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Graf 2
Kreditna kvalita portfélia spotrebitelskych uverov sa

mierne zhorsila

Podiel zlyhanych Gverov a €ista miera zlyhania v percentach
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Poznamka: Cistad miera zlyhania je vypogitana ako objem nezlyhanych
spotrebitelskych GUverov presunutych do zlyhanych tverov, znizeny o objem
spotrebitelskych Gverov presunutych opacnym smerom za obdobie
uplynulych 12 mesiacov k celkovému objemu portfélia spotrebitelskych
Gverov.

Zamerané na:

Graf 3
Problémy so splacanim spotrebitel'skych uverov mali
diznici s rizikovejsimi charakteristikami

Nérast podielu zlyhanych spotrebitelskych Gverov podia réznych
charakteristik diznikov alebo Gverov v p. b.
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Zdroj: NBS
Poznamka: Graf zobrazuje podiel novozlyhanych Gverov podfa jednotlivych
charakteristik v obdobi od 1. aprila 2024 do 31. marca 2025.

Emisia Statnych dlhopisov pre domacnosti mierne pribrzdila rast

ich vkladov

Vklady domacnosti si dlhodobo udrziavaju rast, hoci historicky
prva emisia Statnych dlhopisov pre domacnosti ho mierne
pribrzdila. Celkovy objem emisie bol na urovni 500 mil. €, ¢o
predstavuje 1,1 % celkového objemu vkladov domacnosti.
Dlhopisy boli upisované v obdobi od 3. do 6. marca 2025, avSak
emitované boli az 2. aprila 2025. To spésobilo, Zze v marci rast
vkladov doc¢asne zrychlil, kedze domacnosti si pripravili na svojich
Uctoch finan¢né prostriedky na kdpu dlhopisov. Toto zrychlenie
naznacuje, ze priblizne polovica prostriedkov pochadzala z inych
zdrojov ako UCty v bankach. Znamena to, Ze emisia odkrojila
priblizne 0,5 % vkladov, t. j. ich medziro€né tempo rastu mierne
spomalilo z o¢akavanych 6,3 % na 5,8 %.

Spomalenie tempa rastu vkladov vyraznejsie neovplyvnilo
likviditnu poziciu bankového sektora. V aprili banky
zaznamenali medzimesaény pokles ukazovatela krytia likvidity
03p.b. na 182 %. Tento pokles vS8ak nevyplyval zo zmien
objemu vkladov domacnosti.
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Graf 4

Vplyv emisie statnych dlhopisov pre domacnosti
na ich vklady nebol vyrazny
Medziroéna zmena objemu vkladov domécnosti v percentach
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Podnikové tvery zrychlili, zvySena neistota vSak pretrvava

Trzby podnikov zaznamenali priaznivy vstup do roka
2025. Za prvy Stvrtrok 2025 bol kumulativny objem trzieb
vyS$§i 0 6 % oproti rovnakému obdobiu minulého roka.
Vyznamne k tomuto vyvoju prispeli trzby v priemysle,
stavebnictve a vybranych sluzbach. Za vysledkom z prvého
Stvrtroka 2024 zaostali trzby v maloobchode, v ubytovacich
a stravovacich sluzbach av dodavke energii. Dali vyvoj
trzieb podlieha pomerne vyznamnej neistote ohladom
smerovania globalnej ekonomiky. ZvySend neistotu
dokumentuje klesajuci indikator ekonomického sentimentu?,
v ktorom prave zlozka hodnotiaca o¢akavania zaznamenala
zhor$enie.

Dopyt podnikov po uveroch sa zlepsil v sulade
s vyvojom trzieb. Medzirony rast podnikovych Uverov

Graf 5

K zvysSenej

uverovej dynamike najviac prispeli

mikropodniky a najvacsie podniky

Prispevok jednotlivych typov podnikov k medziroénej zmene podnikovych
Gverov a medziro¢ny rast podnikovych Gverov (mld. EUR, %)
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prirastok zmiernil®. Dopyt po podnikovych Gverov podporil aj
pokracujuci pokles Urokovych sadzieb. Slovensko sa pri
medziro€nom raste podnikovych Gverov posunulo v ramci
krajin EU nad median*, kym nadalej zaostava na Grovni
dolného kvartilu v porovnani s krajinami strednej
a vychodnej Eurdpy.
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Rast Uverov potiahli najmensie a najvaésie podniky. Silny Gverovy rast® zaznamenali mikropodniky, v pripade ktorych
medziro€ny rast vzrastol z koncoroénych 6 % na 11,5 % v aprili 2025. ZlepSenie, aj ked miernejSie ako v pripade mikropodnikov,
Gverovej aktivity® nastalo aj v pripade malych a strednych podnikov. V skupine velkych podnikov je Uverova aktivita tvorena
vybranymi podnikmi’. Ostatné velké podniky su pri erpani novych Gverov nadalej zdrZzanlivé. V sektore komerénych
nehnutelnosti pokracuje utlm Gverovej dynamiky, o je spojené s Utimom vo vystavbe novych realitnych projektov.

Podiel zlyhanych tverov sa v roku 2025 vyznamne nemenil. Vyvoj je vSak rozdielny naprie¢ velkostnymi kategdriami
podnikov. Kym pri mikropodnikoch dlhodobo klesd, pri malych a strednych podnikoch naopak od roku 2022 postupne rastie,

hoci tento narast v roku 2025 spomalil®.

2 Indikéator ekonomického sentimentu poklesol na hodnotu 96,7 a je najnizsi za poslednych 19 mesiacov.

3 Stale je v8ak na Grovni priemeru predchadzajucich rokov.

4 Vagsinu roka 2024 patrilo Slovensko ku krajinam s najniz8ou Gverovou dynamikou.
5 Pritok Gverov vyznamne prevysil priemerné hodnoty za predchadzajlce roky v kazdom z mesiacov v roku 2025.

8 Primarne v prvom $tvrtroku, v aprili uz bolo pritomné mierne spomalenie.
7 Najmé z odvetvia energetiky.
8 Podiel zlyhanych Gverov dosiahol k aprilu 2025 Grover 2,6 %.

9 ZhorSovanie kreditnej kvality zacalo pri strednych podnikoch uz v roku 2022, v roku 2023 zacal podiel zlyhanych Gverov narastat aj v pripade malych podnikov.
Vysledkom je narast podielu zlyhanych tverov z 1,25 % na konci roka 2021 na rovné 3 % k aprilu 2025. V rovnakom ¢ase klesol podiel zlyhanych Gverov pri Gveroch

poskytnutych mikropodnikom z 8,6 % na 4,6 %.
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Trh s byvanim pokracuje v ozivovani

Ceny nehnutelnosti rastli aj v uvode roka 2025. Ceny bytov Graf 6
inzerovanych na predaj boli na konci prvého Stvrtroka Ceny bytov vzrastli pri vSetkych velkostiach

medziro¢ne vyssie o viac ako desatinu.'® Len o nie¢o pomalsie Priemerna cena bytu inzerovaného na sekundarnom trhu v EUR/m?2
rastli aj ceny domov''. NajvyraznejSie vzrastla cena jedno 3900 - =====T1-izbovy byt

a dvojizbovych bytov, ceny viacizbovych bytov rastli relativne —g:zggx m

miernejSie. Rast cien sa do velkej miery odraza v rastlcej e 4 izb0VY byt

priemernej vy$ke hypotekarneho Gveru a odzrkadluje aj silnejtci 3400 A

dopyt pohanany o€akavaniami opierajucimi sa o rastice mzdy

a postupne sa znizujuce Urokové sadzby. 2900 4

Pocet bytov inzerovanych na predaj sa uz vyse rok a pol 2400

zasadnejsie nezmenil a ostava stabilny. Podobne sa
zasadnejSie nemeni ani ponuka novopostavenych bytov. Pocet
dokonéenych novych bytov bol v prvom Stvrtroku 2025 o Stvrtinu 1900 -

niz§i ako tomu bolo pred rokom, ale aj za poslednych desat
rokov'2. Zaroven bolo v Gvode roka vydanych aj najmenej

1400 —/——— 7
stavebnych povoleni za poslednych 12 rokov. Situacia naprie¢ L LT T T NN ES S I x
regiénmi je v8ak znacne roznorodd, ked najviac novych bytov Tee T e s e w0 e -
sa zacalo stavat v koSickom a bratislavskom kraji. Zdroj: United Classified, NBS

Ceny bratislavskych novostavieb rastli predovsetkym v zavere minulého roka. V (ivode tohto roka doslo k miernej korekcii
ich priemernej ceny, zatial vS§ak nemozno hovorit o novom trende. Ceny novych bytov vo vacsine projektov rastd iba mierne
alebo stagnuju. Oproti roku 2023 sa pocet predanych novych bytov takmer strojnasobil, stale vSak nedosahuje Urovne pred
narastom urokovych sadzieb.

Dostupnost’ byvania sa sice mierne zlepsuje, no zotavovanie je len pozvolné. Po prudkom prepade dostupnosti byvania
pred rokom 2023 sp6sobenym zvySovanim urokovych sadzieb, dochadza k jej postupnému zlepSovaniu. Priaznivy vplyv rastu
reélnych miezd a klesajucich Urokov z hypoték vSak do zna¢nej miery timi narast cien nehnutelnosti. Dostupnost’ byvania tak
ostava na znizenych drovniach. Aj nadalej najom ostava lacnejSou alternativou ako kupa bytu. V dosledku rastu cien v Gvode
roka sa rozdiel medzi priemernym najmom a splatkou zvysil.

Zisk bank k aprilu 2025 medziro¢ne vzrastol

K aprilu 2025 banky zaznamenali narast ¢istého zisku na Uroven takmer 390 mil. €.'3 Pozitivne k narastu ¢istého zisku
prispel pokracujuci, hoci spomalujlci narast Gistych vynosov z Urokov (+6 %) aj narast &istych vynosov z poplatkov (+9%).
V pripade Cistych urokovych vynosov je dblezitym faktorom rastu zlacfiovanie vkladov. To bankdm dokazalo vykompenzovat
pokles Grokovych vynosov aj narast Grokovych nakladov na vydané dlhopisy.'* Vyznamnym faktorom narastu zisku bol aj pokles
dariovo-odvodového zatazenia.'® Naopak, vy$siu dynamiku na nakladovej strane vykazuije tvorba opravnych poloziek a rezerv.'®

0 Na konci prvého $tvrtroka 2025 boli ceny bytov na Slovensku, pontkanych na sekundarnom trhu, vy$sie o 13,1 %. Zdroj: United Classified, NBS.

" Ceny domov na Slovensku boli v marci 2025 medziro¢ne nizsie o 8,9 %. Zdroj: United Classified, NBS.

12 Zdroj SU SR.

'3 Ide 0 medziro¢ny narast o takmer 7 %.

4 Medziroény nérast &istych Grokovych vynosov dosiahol 47 mil. €, pri poklese Grokovych vynosov z Gverov (-41 mil. €), nakupenych dlhopisov (-22 mil. €) a naraste
nakladov na vydané dlhopisy (+6 mil. €). Nakladové Uroky na vklady poklesli o 116 mil. €.

15 Zisk pred zohfadnenim bankového odvodu a dane z prijmu k aprilu 2025 medziroéne vzrastol len 0 0,2 %. Sadzba bankového odvodu od januara 2025 klesla
2 30 % na 24,96 %. Dan z prijmu pravnickych os6b so zdanitelnym vynosom nad 5 mil. € vzrastla od januara 2025 z 21 % na 24 %.

6 Medzirogne prislo k aprilu 2025 k zvyseniu &istej tvorby opravnych poloziek a rezerv 0 120 %.
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Medziroéne vyssSiu tvorbu opravnych poloziek mozno Graf 7

prisudit podnikovému sektoru.!” Celkovo, napriek velmi Pokles sadzby bankového odvodu prispel k lep$iemu
nizkej porovnavacej Grovni roka 2024, sa objem vytvorenych hospodareniu bank

opravnych poloziek v tomto roku radi medzi tie vy$sie od roku Cisty zisk bankového sektora po zdaneni a prispevky jeho medziroénej

il. EUR
2018.'8 Miera tvorby opravnych poloZiek vo vztahu k celkovej zmeny {mi )

expozicii vSak pokracuje vo svojom dihodobom poklese. Ten do 500 12
konca roka 2022 primarne suvisel s poklesom rizikovosti 450 47 &_- 2 > 388
portfélia, predovéetkym vdaka narastu vyznamu (verov na 40071 363 [ 48 _-&—
byvanie. 350 -38

300
Zhorsenie kreditnej kvality bankovych portfélii popri tvorbe 250
opravnych poloziek naznacuju aj d'alSie ukazovatele. Zatial ng
€o objem zlyhanych uverov bol pocas roka 2024 stabilny, od
novembra 2024 do aprila 2025 zaznamenava postupny 122
narast.” Z dostupnych (dajov mozno pozorovat narast 0 ' ' ' ' ' ' ' ' '
zlyhanych dverov naprie€ viacerymi bankami, a to 3 a 5 oag 2 5 © 3 2 §
predovSetkym v segmente retailovych Gverov. Objem Uverov § = gg §§ §§ = >fg> 87 EE g
zaradenych do stage 2 sa po vyraznej$om poklese v roku 2024 < _g $o $2 SE é %% §§ 8 °
drzi potas roka 2025 na stabilnych Grovniach.2 N2 pE %% & g s2s o K
Kapitalova pozicia bank sa ku koncu roka 2024 mierne © s = o

Zdroj: NBS

zhorsila.?2! Na konsolidovanom zaklade dosiahla celkova
kapitalova primeranost Uroven 19,85 %, a ukazovatel finanénej
paky Grovei 7,95 %.2? Objem volného kapitalu po zohladneni kapitalovych poziadaviek a minimalnej poziadavky na vlastné
zdroje a opravnené zavazky (MREL) dosiahol Grover 1,5 mlid. €, resp. 3,26 % rizikovo-vazenych aktiv.23

Situacia v likvidite zostala od konca roka 2024 bez vyraznej zmeny. Napriek miernemu poklesu svojich rezerv banky
disponuju dostatkom stabilnych zdrojov financovania aj likvidnych aktiv. Zaciatok roka 2025 bol charakterizovany rychlejSim
rastom Uverov nez vkladov.?* Pokles rezerv v centréalnej banke suvisel okrem financovania Uverov aj s financovanim nakupu
dlhopisov2® a optimalizaciou pozicie pobodiek, ktorych materska banka sa nachadza mimo eurozény. Stvrtroény ukazovatel
Cistého stabilného financovania (NSFR) k marcu 2025 klesol na droven 130 % a kratkodoby ukazovatel krytia likvidity (LCR)
poklesol k aprilu 2025 na trovefi 182 %.2¢ Ukazovatel Uverov k vkladom a vydanym dlhopisom za prvé $tyri mesiace roka 2025
mierne vzrastol na 88,6 %.%’ Likvidné rezervy bank znizila aj vyplata dividend zo ziskov roka 2024.28

17 Cista tvorba opravnych poloziek k aprilu 2025 dosiahla 70 mil. € (medziroéne viac 0 92 %), z toho na expozicie v retaili pripadio 56 mil. € (v roku 2024: 66 mil. €),
na ostatné expozicie 13 mil. € (v roku 2024: ¢isté rozpustenie 28 mil. €).

'8 Vy&Sia tvorba od roku 2018 bola len v pandemickom roku 2020 (94 mil. €) a v roku 2023 (76 mil. €).

9 Celkovy objem zlyhanych Uverov pred zohladnenim opravnych poloZiek dosiahol k aprilu 2025 trover 1,8 mid. €, pricom za 6 mesiacov vzrastol o viac nez
110 mil. €. Podiel zlyhanych Gverov na celkovom portféliu vzrastol z 1,98 % (december 2024) na 2,07 % (april 2025). Miera pokrytia zlyhanych tverov opravnymi
polozkami sa drzi na drovni 57 %, blizko svojich minim v obdobi po zavedeni IFRS 9.

20 Nezlyhané uvery s vyznamnym narastom kreditného rizika od momentu prvotného vykazania. Objem v roku 2025 mierne vzrastol z 7 mid. € na 7,2 mid. €
(k decembru 2023 bol na Grovni 9 mid. €), pri stabilnom podiele na celkovom Gverovom portféliu na trovni 8,4 %. Miera pokrytia stage 2 Gverov opravnymi polozkami
sa drzi na Grovni blizko 5,5 %.

21 Udaje k 31. 3. 2025 nie su k dispozicii. Vzhfadom na implementaciu nového bankového balika CRR3/CRD6 bol datum predlozenia marcovych Gdajov za oblast
kapitalu posunuty na 30. 6. 2025.

22V pripade kapitalovej primeranosti ide o medzitvrtroéné znizenie o 42 b. b. Finantna paka medzirotne poklesla o 11 b. b. V oboch pripadoch bolo zhorgenie
ukazovatelov spdsobené narastom expozicie o (2,5 %, resp. 2,2 %), pri miernejSom naraste kapitalu o (0,4 %, resp. 0,8 %).

23 Medzistvrtroény pokles o 20 mil. €, resp. 13 b. b.

24 0d konca roka 2024 do aprila 2025 sa vklady zvysili 0 1,3 % (+1,1 mld. €) pri raste Gverov 0 2,6 % (+2,2 mld. €). Vydané cenné papiere vzrastli 0 0,8 % (+120 mil. €).
25 Objem rezerv v centralnej banke od konca roka 2024 do aprila 2025 klesol o 4,2 mld. € pri naraste objemu nakipenych cennych papierov o 2,6 mid. €.

26 K decembru 2024 bol NSFR na trovni 132 % a LCR na Grovni 187 %.

27 K decembru 2024 dosiahol ukazovatel tverov k vkladom a vydanym dihopisom Groveri 87,4 %.

28 Zo zisku roka 2024 v objeme 0,97 mid. € bolo vo forme dividend zatial vyplatenych takmer 695 mil. €. Celkova miera udrzania zo ziskov roka 2024 sa odhaduje
na 24 % (predchadzajuci rok: 31 %).
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Ozivovanie financného cyklu nabera na sile

V prvom stvrtroku tohto roka miera ozivenia finanéného Graf 8

cyklu zrychlila. Podnikové Uvery, ktoré v uplynulom roku skér Finanény cyklus sa zotavil na Uroven z leta 2023

stagnovali alebo zaznamenavali pokles, zacali v Gvode roka Priemerna cena bytu inzerovaného na sekundarnom trhu v EUR/m?

opatovne rast. To pridalo na dynamike oZivovania finanéného 81 r 250%

cyklu, v dbsledku €oho v Uvode tohto roka ukazovatel 7

finanéného cyklu zrychlil svoj rast. V smere narastu ukazovatela L 2.00%

finanéného cyklu pdsobili aj rastuce ceny nehnutelnosti. Od juna 6 -

minulého roka, ked finan¢ny cyklus zaznamenal obrat, vzrastla Y AN SRR 4 "SRRI VR

vySe polovica ukazovatelov vstupujicich do indikatora ° 1 P \ [ afbdd = =3 1.50%

finanéného cyklu. Ozivenie zaznamenal trh s byvanim, 4 r=1 “ ,'

postupne ozivoval aj iverovy trh a od svojich minim sa postupne ] _d L 1 00%

odrazili aj ukazovatele kreditného rizika. Nateraz jedinou 31 : '

zlozkou, ktord tahd indikator nadol v porovnani s letom minulého 5 ]

roka, je ochladeny ekonomicky sentiment. ZvySné segmenty r=! - 0,50%

finanéného cyklu mali bud stabilizovany vyvoj alebo 14 " BT

zaznamenali narast. o ' . . . . ﬁr]anénlého (.:yklu. 0.00°%
e 2 = 2 2 8 & & & I g

V (Gvodnej faze expanzivneho cyklu nedochadza k nadmernej S I T

tvorbe cyklickych rizik, preto v sucasnosti nevznika potreba == Ukazovatel financného cyklu

zvySovania proticyklického kapitdlového vankud$a. Simulacia ee s ee Historicky median finanéného cyklu

vyvoja ukazovatela finanéného cyklu na najblizsi rok naznacuije, , . ) o

N v . . . . == == == Rozhodnutie NBS o vyske CCyB (datum podfa dostupnosti tdajov),

Ze ozivovanie vo finanénom sektore by mohlo pokracovat, pravé os

avSak miera rastu finanéného cyklu by nemala byt taka Zdroj: NBS

dynamicka ako tomu bolo v Gvode tohto roka. Ozivovanie na Poznamka: Vy$sie hodnoty indexu finanéného cyklu naznaéuju intenzivnu

. , , Lo tvorbu nerovnovéh.
uverovom trhu by mohlo mat postupny charakter a vyvoj na

finanénom trhu a v ekonomike bude aj nadalej poznaceny

znacénou mierou neistoty vyplyvajlcej z prebiehajlcich geografickych a obchodnych vojen. Vyhlad dalSieho vyvoja tak nevytvara
predpoklady na prehrievanie finanéného cyklu. Intenzita tvorby rizik spojenych s finanénym cyklom by z tohto dévodu nemala
vytvarat pre bankovy sektor zasadnejSi problém.

Co je nové vo svete makroprudencialnej politiky

Ma sprisfiovanie makroprudencialnej politiky podobné uc¢inky na uverovanie ako sprisnenie menovej politiky?

Tato otazku si poloZili autori §tudie BIS2°. Na datach za 1 959 eurdpskych bank a 4 mil. eurépskych podnikov analyzovali obdobie
rokov 2021 - 2023, ked prostrednictvom zvySenia kapitalovych poziadaviek bank doslo k vyraznému sprisneniu nastavenia
makroprudencialnej politiky vo vacsine krajin Eurdépy. Su¢asne nastalo vyrazné sprisnenie menovej politiky charakterizované
najstrm$im zvySenim Grokovych sadzieb v histérii eurozény. Podla autorov sprisnenie kapitalovych poziadaviek zvy€ajne
nevyvola pokles Uverovania, tak ako sa to deje pri sprisneni menove;j politiky. Vynimku tvoria kapitdlovo obomedzené banky, kde
Uverovanie vyznamne klesd, pricom podniky ho plne nenahradzaju avermi od vysSie kapitalizovanych bank. NavySe, kapitalovo
obmedzené banky si menej ochotné zvySovat Urokové sadzby, zrejme v snahe udrzat si Gverovych klientov alebo v niektorych
pripadoch aj kvoli ,zombie“ Uverovaniu. Po sprisneni kapitalovych poziadaviek v prostredi zvySujlucich sa Urokovych sadzieb
maju kapitalovo menej vybavené banky snahu podstupovat nizSie riziko, v désledku ¢oho maju tendenciu znizovat pomer vysky
uveru k hodnote zabezpecenia (LTV) pri novych Uveroch a pozaduju bezpecnejSie kolateraly.

2 Behn, M., Claessens, S., Gambacorta, L., Reghezza, A., (2025), Macroprudential and monetary policy tightening: more than a double whammy?, BIS/2025/1257,
april 2025.
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Preferencie obyvatel'stva k digitalnej mene centralnej banky (CBDC)

Vysledky spotrebitelského prieskumu publikovala nedavna analyza ECB®C. Autori sa najskér snaZili odhadnit komunikaénu
ucinnost vysvetlovacich kampani, ked najskér sa snazili zmerat zmenu preferencii v ramci skupiny respondentov pre CBDC
pred a po pusteni kratkeho informacného videa. Naklonnost pre vyuzivanie CBDC sa zvySila o 12 p. b. Va&Sina respondentov
v8ak zaroven nevyuzila moznost poskytnutia dalSich bezplatnych informacii o CBDC. Autori skimali, ako by respondenti
investovali neo¢akavany prijem v hodnote 10 000 €. Respondenti by mali tendenciu vy¢lenit len mall ¢ast tejto neotakavanej
sumy do digitalneho eura. Pretrvala ich tendencia rozdelit ziskani sumu medzi tradiéné formy likvidnych aktiv, ako su hotovost,
bezné Ucty, sporiace UcCty. Stanovenie limitov drzby digitalneho eura v rozmedzi od 1 000 € do 10 000 € malo iba minimalny
vplyv na zlozenie portfélia likvidnych aktiv spotrebitelov. Zarover sa takmer vobec nevyskytlo drzanie digitalneho eura na
urovniach 3 000 € a viac.

Ako ovplyviuje refinancovanie hypoték spotrebu domacnosti

Touto otazkou sa zaoberala $tidia ECB?'. Autori analyzou mikrodat za americké domacnosti z obdobia rokov 1999 - 2021 dosli
k zaveru, Ze refinancovanie hypoték vyrazne znizi hrani¢ny sklon domacnosti k spotrebe (MPC)3 v roku refinancovania, ako aj
v nasledujucom obdobi. Tento fakt ma dosah aj na fiSkalnu politiku, kedze sa v tomto €ase znizuje aj efektivnost stimulaénych
fiSkalnych opatreni u tychto doméacnosti, najmé v ¢ase ekonomického poklesu. Podla autorov, doméacnosti refinancujice ver
zvyc€ajne drzia menej likvidnych aktiv a zarover maju vy$si pomer dlhu k ich prijmom, pri€om zvy€ajne vlastnia viac nelikvidného
majetku ako tie, ktoré nerefinancovali. To sp6sobuje, ze spotreba refinancujucich doméacnosti reaguje v mensej miere na zmeny
v ich prijme (na rozdiel od chudobnych doméacnosti bez nelikvidného majetku), o mbze oslabit U¢inok Statnej pomoci alebo
stimulov v krizach. Refinancovanie Uverov domacnosti je totiz proticyklické, ked domacnosti vyraznejsie refinancuju Gvery v ¢ase
ekonomickych poklesov, ked sa zavadzaju aj stimulaéné fiSkalne opatrenia, ako su napriklad pefiazné prispevky. Podla autorov
vysSie cielenie podpornych fiSkalnych programov vie priniest Uspory v rozsahu 4 % az 12 %.

Ako ovplyvnili TLTRO Il operacie trh s nehnutefnost'ami?

Operacie cieleného dlhodobého financovania typu TLTRO pomohli zabezpegit dostupné Gverovanie podnikom a domacnostiam
pocas pandémie. Vyuzivanie TLTRO operacii nebolo primarne cielené na financovanie hypoték v snahe obmedzit mozné
neziadlce vedlajSie Uginky na trh rezidenénych nehnutefnosti. Analyza nedavno zverejnena ECB® skimala vplyv uvofnenia
podmienok TLTRO Il operacii na zaciatku pandémie COVID-19 na zlozenie Uverového portfélia bank v eurozéne. Podla autorov,
tento cieleny nastroj financovania po uvolneni podmienok poskytovania v ¢ase pandémie mohol do urcitej miery prispiet
k dalSiemu zvySovaniu zranitefnosti na trhu s rezidenénymi nehnutelnostami, zvlast v krajinach, kde uz existovali priznaky
zranitelného vyvoja na rezidenénom trhu. Presuvanie vahy Gverovych portfélii smerom k hypotekarnym tverom bolo badatelné
u vSetkych bank, bez ohfadu na velkost, likvidnu a kapitalovu charakteristiku bank. VySSie zapojenie mensich a menej ziskovych
bank vSak naznacuje mozné zvySovanie rizika v segmente bank, ktoré boli uz vo vy$Sej miere zranitelné vzhladom na vyvoj trhu
s nehnutefnostami.

30 Georgarakos, D., Kenny, G., Laeven, L., Meyer, j., (2025), Consumer Attitudes Towards a Central Bank Digital Currency, ECB/2025/3035, marec 2025.

31 Pesce, S., Zhang, L. (2025), Mortgage refinancing and the marginal propensity to consume, ECB/2025/3051, april 2025.

32 Z anglického ,Marginal propensity to consumption*.

33 Coi, C.C., Dadoukis, A., Hempell, H., Rancoita, E., (2025), TLTRO Il and banks' loan book rebalancing during the pandemic: less 'targeted' than intended for
some?, ECB/2025/3040, marec 2025.

Makroprudencidlny komentar - jiin 2025 bol prerokovany v Bankovej rade NBS dria 24. 6. 2025. Publikacia nepresla jazykovou Gpravou.




