Tladova konferencia Narodnej banky Slovenska

dna 28. 11. 2022

Peter Majer, hovorca NBS

Dobry den, vitajte v Narodnej banke Slovenska na tlacovej konferencii. Novembrové vydanie
spravy o financnej stabilite predstavia Vladimir Dvoracek, ¢len bankovej rady a vykonny
riaditel’ useku dohl'adu a finan¢nej stability a Marek Lic¢ak, riaditel’ odboru finanénej stability.
Teraz poprosim pana Dvotacka o uvodné slovo.

Vladimir Dvoracek, ¢len bankovej rady NBS

Viézené damy, vazeni pani, prajem vam prijemny deil. Dovol'te, aby som uviedol spravu
0 finanénej stabilite, ktorti dneska zverejiiujeme. Ustrednou témou spravy o finanénej stabilite
je inflacia a S flou spojeny rast irokovych sadzieb. Urcite vas to neprekvapuje, je to komplexny
fenomén, ktory ovplyviiuje naSe zivoty aspolu svojnou na Ukrajine aso slabniicou
ekonomikou su tie hlavné faktory, ktoré ovplyviiuju finan¢nu stabilitu na Slovensku. Tak, ako
som povedal, inflacia v takej podobe akt ju mame dnes, sme tu nemali vySe dvadsat’ rokov. Je
S tym aj malé skdsenost’ a preto su s tym spojené aj isté obavy na strane podnikov, na strane
domadcnosti a cielom tejto naSej spravy je vniest’ viacej svetla do buducich scendrov vyvoja
a objasnit, ktoré st to tie hlavné faktory, ktoré¢ buda ovplyviiovat’ nas zivot, pricom - aby to
nebolo také jednoduché - su to negativne vplyvy, ale ndjdu sa tu aj pozitivne vplyvy inflacie.
Ja teraz pomenujem také tri nosné oblasti, ktoré sme my vyhodnotili ako tie najzavaznejsie,
ktoré ovplyviiuju finan¢na stabilitu na Slovensku. Tym prvym je zhorSenie finan¢nej situacie
Casti podnikov a aj ¢asti domacnosti, ¢o bude viest’ k zhorSeniu splacania tiverov v bankéch.
Tou druhou oblast'ou - a je to vel'mi zaujimavy fenomén - viac rokov sme vam hovorili o tom,
Ze uvery na byvanie nam rast nadmerne, Ze sa domacnosti zadlzuji nadmerne. Tento trend sa
zastavil, tento trend sa obracia a toto je tiez jednym z tych vplyvov inflacie, ktory hodnotime
ako pozitivny z pohl'adu finan¢ne;j stability, pretoze to sicasne vplyva aj na cenu nehnutel'nosti
a tie dvojciferné rekordné rasty uverov na byvanie sa skoncili prakticky letom tohto roka. Tym
tretim fenoménom, ktory tu mame a je relativne novy, je otazka likvidity bank a ceny hlavne
financovania bank, kde dochéadza takisto k nejakému novému vyvoju, ktory pozorne sledujeme.
Dovolte, aby som teraz o tychto troch nosnych témach povedal nieco viac. Pokial’ ide o vplyv
inflacie na financnu situéciu podnikov a domécnosti vaznejsi a taky prudsi a rychlejsi vplyv
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cena vstupov a energii, ale aj to akym spdsobom sa tieto vyssie vstupy prenasaju potom ako
sekundarne inflacné tlaky do vel'mi Sirokého rozsahu tovarov a sluzieb v nasej ekonomike
atoto celkovo ovplyviiuje potom nédklady v podnikovej sfére. Jednym z najzavaznejSich
problémov inflacie je v oblasti podnikov najma jej nerovnomerny vplyv. Ako som povedal - je
prudky a podniky maji r6znu schopnost’ sa s tymto vplyvom vysporiadat. Bude to zéavisiet
predovsetkym od toho ako budu podniky schopné prenasat’ vyssie naklady do trzieb, teda na
svojich zékaznikov. Tam samozrejme zase budeme vidiet vplyv na domacnosti. Vysoko
zadlzené firmy, ktoré budu Cerpat’ d’alSie tvery, samozrejme budt v eSte ovela horSej situdcii,
pretoze budi musiet’ poéitat’ aj s rasticim trokovym nakladom, ¢ize tu vidime ako keby v tej
podnikovej oblasti problém, ale nie u vSetkych firiem, hovorim, Ze ten vplyv je velmi
heterogénny a budu tu aj vit'azi, aj porazeni. Samozrejme, Ze tato situdcia sa bude premietat’ do
toho, Ze ovel'a viac podnikov sa dostane do rizika a v kone¢nom dosledku nam bude aj rast’
podiel nesplacanych uverov. Pokial’ ide o domdcnosti, tuto sme si robili rozne simulécie
a konstatujeme, ze ten vplyv je zatial’ miernejsi. Suvisi to najmé s tym, Ze stale mame relativne
pozitivny vyvoj na trhu prace, stale zostava odolny a nerastie ndm nezamestnanost’. Takisto ten
vplyv inflacie na domécnosti je relativne pozvolnejsi a rovnomernejsi, uvidime samozrejme
teraz na konci roka, ked’ o€akdvame kulminéciu inflacie ako zapdsobia ceny energii, ktoré
oc¢akavame, ze stanovi regulacny urad. V kazdom pripade aj u domécnosti budeme mat’ ako
keby dve skupiny domacnosti - tie, ktorym sa cash flow zlepsi a tie, ktorym sa cash flow zhorsi.
A najmé u tych domdcnosti, ktoré buda na hrane, ktoré budu mat ten horsi cash flow chceme
apelovat’ na to, aby si viac ako doteraz strazili svoje rodinné rozpocty, hlavne tie domécnosti,
ktoré splacaji uvery. Pokial’ ide o banky, banky s na tato situaciu pripravené. Banky stale
disponuju nielen dostatoénym mnozstvom regulatorneho kapitalu, ale aj toho bufferu nad nim,
¢ize tej financnej rezervy, ktorGt moézu v pripade potreby pouZzit’ na krytie pripadnych strat
Z nesplacanych uverov a toto sa tyka nielen bank, ale aj poistovni, ktorych kapital je dostatocny
a dokonca narastol. Dovol'te, aby som d’alej okomentoval ti druhu tému, ktorth som oznacil aj
za pozitivnu, a to je vyvoj na trhu uverov a nehnutel'nosti. Tak, ako som povedal, skon¢il naim
dvojciferny rast uverov na byvanie, eSte sme tu videli taku jarn(, vel'mi intenzivnu vinu
financovania, ktord stvisela najmi s moznostou refixacie, pokial’ boli Grokové sadzby este
niekde niZSie, ale postupne sa nam z jedného percenta vySplhali aZ na tri percentd, takze tato
vlna skoncila. Hlavne po lete vidime, ze zaujem o hypotéky opadol a je aktudlne nizsi ako
V minulom roku. Vidime tu stcasne aj priamy vplyv na cenu nehnutel'nosti, su to ako keby
spojené nadoby anaozaj strmy rast cien na realitnom trhu sa zastavil. KonStatujeme, ze

Z pohl'adu finan¢nej stability doslo k istému upokojeniu na trhu byvania po predchadzajicom



obdobi rekordnych rastov, samozrejme s vplyvom na zadlzenost' domacnosti. Pokial’ ide
0 uvery podnikom, tieto stale eSte zatial’ rastu, aj ked’ sa meni ich Struktura, su to tvery - rastu
najmé vd’aka komer¢nym nehnutel'nostiam - a su to prevazne kratkodobé prevadzkové tuvery.
Poslednou oblastou v oblasti bank, ktori chcem okomentovat’ je ten novy fenomén, ktory som
spominal a to je a to je otazka likvidity a Struktary zdrojov bank. Dlhodobo sme boli zvyknuti,
Ze s rastom uverov na byvanie nam sucasne vysokym tempom rastli aj vklady, ale najmé vklady
od obyvatel’stva, retailové vklady. Tento trend sa vSak zastavil, rast vkladov d’alej nepokracuje
a pokial’ sme si to analyzovali je tam niekol’ko vplyvov. Jednak vklady nam extrémne rastli
pocas koronakrizy, ked” domacnosti menej minali. Sucasne u domécnosti prevladla obava
0 ochranu tuspor pred inflaciou, takze aj tu vidime isti motivaciu viac miiat’ a samozrejme, ze
s inflaciou nam aj stapaju vydajky, takze banky uz nemézu pocitat’ s takym rastom vkladov ako
ich mali v minulosti, ktoré im v podstatnej miere pomahali kryt financovanie. Musim povedat,
7e banky nemaju Ziadne likviditné problémy, lebo by to mohlo tak vyzerat’, samozrejme banky
plnia s prehladom ukazovatele ako kratkodobej likvidity tak aj dlhodobej likvidity
z regulatorneho hladiska, ale narastol nam jeden dolezity ukazovatel’ a to je pomer Gverov
k depozitom, ktory po dlhych rokoch presiahol 100 %. Pokial’ ide teda o banky, stale disponuju
dostatkom stabilnych zdrojov, mézu pokracovat’ v Giverovani, ale dokonca este dnes, ato je
dolezité povedat, sa banky tesia aj tomu, Ze im rasti marze, ale tento trend nemusi pokracovat,
pretoze vidime tam taky zvlaStny fenomén - napriek tomu, Ze rastu urokové sadzby na tveroch
na byvanie, na spotrebitel'skych tiveroch, zatial’ si depozity stile pre banky zadarmo, zatial
banky ani na dlhsich vkladoch nevyplacaji nejaké uroky obyvatel'stvu, ale domnievame sa, Ze
ani depozity nebudi donekone¢na zadarmo. Takze tu vidime aj isty negativny vplyv potom na
zisk bank a stabilitu zdrojov do budtcna. Toto s oblasti, ktorym sa budeme aj v buducnosti
vel'mi podrobne venovat. Sprava obsahuje aj informécie o tom ako sa vyvija poistny sektor,
ako sa vyvijaju dochodkové fondy, ako sa vyvijaji fondy kolektivneho investovania. Je tam
vel’a Cisel, s tymto vSetkym vas teraz oboznami Marek Lic¢ak, ktory ma pripravent prezentaciu.

Dakujem za pozornost’.

Marek Li¢ak, riaditel’ odboru financ¢nej stability

Dakujem pekne za slovo. Ja sa teda poktisim doplnit’ to, o povedal pan Dvotagek, &ize doplnit
to hlavne &islami, okomentovat’ ten vyvoj. Uprimne tiez sa nebudem snazit’ pokryt’ Giplne vietky
oblasti, lebo tych oblasti, ktoré pokryvame v tej sprave je pomerne vel’a, ¢iZe nielen teda banky,
ale aj ostatné sektory. Najdete tam vel'a boxov, kde sa venujeme takym Specifickym témam.

TakZze nechcem to vsetko pokryt, lebo sedeli by sme tu viac ako hodinu, aj minuly tyzden sme



tu mali stretnutie s finanénym trhom, naozaj sme viac ako hodinu o tychto témach debatovali,
takze sklisim sa sustredit’ na tie podstatné veci, ktoré hovoril aj pan Dvoracek a skor to popisat’
na nejakych ¢islach. Priznam sa, ked’ som pripravoval tito prezentaciu aj som rozmyslal ¢im
zacat, akou témou. Mozno si pamaétate aj z tych minulych prezentacii spravy o financne;j
stabilite vzdy bola taka jedna — dve témy, ktoré¢ boli nosnymi témami, nosnymi témami Spravy
o finanénej stabilite. Co je teda nosnou témou toho, o sa teraz deje? Prosim nesnaZte sa
porozumiet’ tym pismenam, ktoré tam su, to nie je ani ciel. To na ¢o chcem upriamit’ vasu
pozornost’ je, Ze to obdobie, ktoré pokryva ta sprava, ¢ize rok 2022 je Vv podstate obdobim
velkych zmien. A nielen vel’kych zmien, ale aj ndhlych zmien. Strasne vela veci sa zmenilo.
Ak si porovname témy, ktoré sme mali v sprave o finan¢nej stabilite za november 2021 a ktoré
mame teraz, su to uplne odlisné témy. ESte vtedy sme hovorili o néraste cien aktiv, hovorili sme
0 tom ako ndm extrémne rasti finan¢né trhy, ako ndm rasti uvery, ceny nehnutelnosti,
ekonomika. Dobre, boli nejaké predikcie, ktoré boli trosku negativnejsie, ale stale to bolo skor
na pozitivnom mode. Teraz sa situdcia zmenila, ¢ize pomerne vel'a zmien a nie su to len zmeny
na finan¢nych trhoch, ktoré vnimate, pokles akcii, pokles cien dlhopisov, ale viaceré tie zmeny
sa uz aj priamo dotkli finanéného sektora. Ci si zoberieme druhy, treti pilier, kolektivne
investovanie, prudky pokles vykonnosti v poistovniach a precenenie aktiv sa nam prejavilo na
vlastnom imani v bankéch, narast irokovych sadzieb, vel’ké zmeny na trhu uverov, tak isto pan
Dvoracek spominal vklady - ¢iZze pomerne vel'a zmien, ¢iZe to je takou tou nosnou témou. Pan
Dvortéaek uz spominal, Ze taka ta hlavna téma, ktord v podstate stoji za tymito zmenami, ktoré
tu vidite, je hlavne inflacia. Takze zvyklo sa hovorit’ za vSetkym hl'adaj Zenu, ale teraz ak za
vSetkym hl'addme nieCo vo finan¢nom systéme tak je to bud’ inflacia alebo politiky, ktoré st
priamo naviazané na inflaciu a hlavne teda zvy$ovanie urokovych sadzieb. CiZe to su tie
dominantné veci, ktoré ndm hybali finanénym systémom. Ale moZno hned’ na zaliatok
spomeniem, Ze napriek tymto zmendm a prudkym zmendm sektor je stabilny. Vieme, Ze tie
zmeny, ked’ tak prudko pridu nielen na nas, ale na kazdého vplyvaji, moézu vplyvat’ réznym
sposobom, ale ddlezité je, ze sektor je stabilny, zvladol tieto zmeny a predpokladam, Ze mal
zvladnut’ aj d’alSie mozné zmeny. Dobre, pod'me teraz na tie tri hlavné témy, Cize prva — trh
uverov. O tomto sa vela diskutuje, vel'a sa diskutuje, po minulé roky hlavne k vo6li tomu, ze
sme extrémne rastli hlavne pri iveroch na byvanie. Ako pan Dvofacek spominal, teraz sa nam
situdcia zmenila. Tou zasadnou zmenou alebo faktorom, ktory spdsobil tie zmeny, bol hlavne
narast irokovych sadzieb. CiZe este na konci roka 2021 prudké rasty Giverov, cien nehnutelnosti
aod prvého kvartdla 2022 nam zacali rast’ Grokové sadzby na uveroch na byvanie, pri
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pretoze v tom momente sa nam meni schopnost’ domacnosti zobrat’ si tieto ivery, samozrejme
ma to skor negativnej$i dopad, ¢ize poklesol ndm dopyt. Druhy taky faktor, ktory vplyval na
dopyt bola neistota. Stale vnimame finan¢nu situdciu domécnosti ako dobru, pretoze po minulé
roky sa ndm naakumulovali prijmy, ¢iZe pozicia je dobra, ale stale viac zacal nahlodavat’ ich
finan¢nu poziciu jednak inflacia, ale neistota, tak isto neistota, tak to citit’ v podstate z tych dat.
Cize doméacnosti znizili dopyt aj k voli tomu, Ze citia uréitd neistotu a mozno aj ocakéavaju
vlastne aké bude rozhodnutie o cenach energii, pripadne d’al§i vyvoj inflacie v nasledujucom
obdobi. Uplne odlisny trend sme videli pri podnikoch, ¢ize tam nam skér nevplyvali ani sadzby,
ale skor inflacia, ktora sposobila, Zze nam vyrazne stupli ndklady podnikov. Nie st to len energie,
ale v podstate plosne nastupili takmer vSetky zlozky, nakladové zlozky v podnikovom sektore.
Podniky samozrejme potrebuju si prefinancovat’ tieto vyssie naklady, ¢ize vyrazne nastapili
hlavne kratkodobé prevadzkové tvery, dlhodobé tvery ani nie, ¢ize tam vidime pomerne vel’ka
opatrnost’ podnikov, ¢ize nejdu do nejakého dlhodobého investovania, ale kratkodobé uvery
nam isli pomerne vyrazne hore. Co sa tyka nejakych predikcii pri domacnostiach - odakavame,
ze pokial’ bude ta neistota, ktort momentalne vnimame a zaroven budu rast’ irokové sadzby,
¢o sa tiez da ocakdvat’ podl'a toho ako sa vyvijaji urokové sadzby na finanénych trhoch, tak
predpokladdme, Ze tie trendy budu pokracovat, ¢ize skor spomalovanie toku tverov. Pri
podnikoch napriek tomu, ze ta inflacia je stale vysoka, tam tiez skor o¢akavame, ze sa spomali
tento tok, pretoze stale viac nam bude hryzt spomalenie ekonomického rastu, ¢ize aj to
kratkodobé financovanie predpokladame, ze pojde postupne dole.

Dobre, takZe tol'ko k uverom, pod'me teraz na trh realit, pretoZe to je znova taka
zaujimava téma. Vela sme o tom diskutovali po minulé roky, hovorili sme Vv podstate
0 extrémnych narastoch, este zaCiatkom roka trh nehnutel'nosti nam rastol — byty — o takmer
30 %, ¢o je vel'mi vysoké Cislo aj v kontexte ostatnych eurdpskych statov. A podobne ako pri
uveroch na byvanie aj tu vidime spomalenie a v podstate to su také spojené nadoby, Cize
akondhle ndm klesne dopyt po tveroch z dovodov, ktoré som spominal, zdkonite nam klesa aj
dopyt po nehnutelnostiach. Délezity je ten graf napravo, ktory nam v podstate hovori ako sa
vnima dostupnost’ byvania, to sa rata, je to indikator, podl'a toho aké su ceny nehnutelnosti,
prijmy domaécnosti, aké su urokové sadzby apodla toho kvantifikujeme, ¢i si priemerna
domacnost’ vie kupit’ nejaku priemernt nehnutelnost’. A vidite, ze uz posledné kvartaly, tam
bol pomerne prudky pokles, kym na zaciatku to bolo spdsobené hlavne cenami nehnutelnosti,
ktoré rastli podstatne vyraznejSie ako prijmy domacnosti, v poslednej dobe to, ¢o spdsobilo taky
ten prudky pokles, je hlavne narast urokovych sadzieb. CiZe tieto dva faktory — ceny
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ale zatial' hovorime skor o stagndcii, ale treba povedat’, ze ten trh je vel'mi heterogénny. To
znamend, ze mame oblasti, kde uz vidime poklesy cien, ¢ize poklesy nomindlnych cien,
védcsinou je to koncentrované v krajskych mestach alebo Vv niektorych takych Specifickych
oblastiach avo viacerych vidime skor nejaku stagnaciu, stagnaciu alebo také skor
spomal’ovanie. Co je eSte velmi doleZité z pohl'adu finanénej stability, ¢o mozeme ocakéavat
d’alej a pre nés je dolezity, ¢i nastane Sok formou nejakej prudkej korekcie, pretoze to by malo
vplyv aj na stabilitu bank, dolezité je - zatial’ to neoCakavame, ani nepredpokladame, Ze by to
malo prist pokial' bude trh prace stabilny, lebo to je v podstate alfou a omegou trhu
nehnutelnosti, ¢ize pokial’ 'udia buda mat’ pracu, tak neo¢akavame, Ze tie trhy by mohli nejako
vyrazne klesnut’. Zatial' to, ¢o nam to sposobuje hlavne teda ta inflacia, ktora ubera z tej
finan¢nej pozicie domacnosti, ale to by nemalo spdsobit’ nejaké prudké korekcie na tomto trhu.

Dobre, pod'me teraz k takej tej hlavnej Casti nasej spravy, a to je vlastne inflacia a dopad
inflacie na domécnosti a na podniky, teda inymi slovami kreditné riziko - ¢i domacnosti,
podniky budt schopné splacat’ svoje tiverové zavézky aj v tom novom prostredi, ktoré ako som
spominal, je definované hlavne tou vysSou inflaciou alebo vyssimi urokovymi sadzbami.
Najprv k domacnostiam - uz som spominal, ze domacnosti st v pomerne dobrej finanénej
pozicii, jednak kvoli tomu, Ze za minuly roky sa ndm kumulovali prijmy, ale tak isto aj kvoli
opatreniam, ktoré sme prijali v poslednych rokoch, lebo vd’aka tym opatreniam domacnosti
maju urCité vankuse. Viete, Ze jedno z opatreni napriklad hovori, ze klient ma byt testovany na
narast urokovych sadzieb. Dalsie hovori o tom, Ze ma byt nejaky vztah medzi tym, aka velka
je splatka a aky je prijem domacnosti. A to nam vytvara ur€ité vankise a v podstate prave
v tychto zlych €asoch domadacnosti chrani, pokial’ pridu o svoj prijem alebo inflacia uhryza
z tychto prijmov. Dobre, robili sme pomerne komplexntl simulaciu, volame to mikrosimulacia,
bola robena na individualnych domécnostiach a testovali sme teda hlavne nérast vydavkov, ¢ize
inflaciu a testovali sme narast irokovych sadzieb. Ale zarovent sme simulovali aj to, Ze rasta
prijmy, lebo ked’ si pozriete na vSetky predikcie, ¢i uz to ma narodna banka alebo iné institicie
v tom inflaénom prostredi sa ofakava, Ze prijmy budu rast. A teraz ten faktor dopadu alebo
dopad je hlavne o tom, ¢i prijmy buda rast’ rychlejsie ako inflacia alebo narast Grokovych
sadzieb. Co nam teda vyslo - to je ten graf nal'avo, ten je asi taky podstatny. To je distribucia
dopadov na domécnosti, to je asi 600 tisic domdcnosti a je to distribicia toho, ako sa zmeni
cach flow domacnosti Vv horizonte niekol’kych rokov v pripade takéhoto Soku - €ize, inflacia,
narast sadzieb, ale zaroven nam rast aj prijmy. Ked sa pozrieme na ten graf, tak prva taka
informacia je, ze k nejakym zasadnym zmenam by nemalo dojst’. To znamena - cash flow sa

zmeni U mnohych domacnosti, ale nie nejako vyrazne. Cize ¢im ste blizsie k stredovej nule, tak



V podstate to znamena, Ze vel'a domacnosti sice zaznamena nejaky mierny pokles, to je ten
najviacsi Gerveny stipec, pokles cash flow asi do 200 eur, ale to nie je aZ taka zasadna vec,
zasadna zmena. Ale tak isto nam vychadza, to je pomerne prekvapujuce, Ze stale vela
domécnosti bude mat’ skor pozitivnu zmenu v cash flow. Co to znamena - znamena to, Ze vel’a
domacnosti sice bude mat’ inflaciu, ale bude mat’ aj pomerne vyrazny narast prijmov. A to je
V podstate to, o vidime v realite, ak si len zoberieme — poviem priklad - moja babka, ktora ma
nejaké vydavky vacsinou na energie, potraviny, tak jej inflacia je vysSSia ako moja inflacia.
Zéroveti jej prijem, perspektiva rastu jej dochodku je ina ako je perspektiva mojho prijmu. Cize
Z tohto nam vychadza, ze vel'a domacnosti v podstate mdze dokazat’ porazit’ ti inflaciu prave
vy$§imi prijmami. CiZe asi 40 % domécnosti by skor malo mat’ mierne zlep3enie tej finanénej
pozicie. Ale pre nés je dolezité ten opacny koniec, ¢ize hlavne domacnosti, ktoré by mohli
vyrazne utrpiet’ vysSou inflaciou, vy$§imi irokovymi sadzbami. Tam nam to vychadza, ze ked’
to preratame na tie domdacnosti, ktoré su v bankovych portfoliach, asi 3,8 % domdacnosti, ktoré
maju uver na byvanie, by mohli byt’ v tazsej finan¢nej pozicii, asi 5,7 % domacnosti su ti, ktori
maju spotrebitel'sky tiver a tiez by mohli byt’ v tazsej finan¢nej pozicii. Ak by sme to preratali,
kol'’ko z nich mo6ze zlyhat’, tak tie ¢isla nie nejaké dramatické, to je to, o mate na tom pravom
grafe, ¢ize v zdkladnom scenari oCakdvame, Ze len mierne ndm stipnu objemy zlyhanych
uverov a vV tom nepriaznivom, v ktorom o¢akavame pomerne vyraznu inflaciu, vyrazny narast
urokovych sadzieb, tak tam uz je ta citlivost’ vysSia, ale znova je to v podstate narast zlyhanych
uverov asi na pribliznej Grovni toho, ¢o sme mali v 2008, ¢ize znova nie je to nejaka velka
katastrofa. Dolezity message, ktory chceme vlastne poslat’ je to, ¢o vlastne pan Dvoracek
hovoril, napriek tomu Ze Cast’ domacnosti bude na hrane, to znamena budu v tazkej finan¢ne;j
pozicii, budd len ¢iasto¢ne na hrane. To znamena - ich vydavky a takisto vydavky na tirokové
sadzby len &iastoéne by mali prevySovat prijmy. Co to znamena? Znamena to — je dolezité
monitorovat’ si svoje rozpocty, sledovat’ svoje vydavky, lebo inflacia je v podstate fenomén,
ktory pomali¢ky ale isto uhryza z vasej finanénej pozicie, vel'akrat si to ¢lovek ani neuvedomi.
Ma pevny prijem, ale to, o kol’ko mi stupli vydavky — toto si malokto monitoruje. Ale dolezité
si monitorovat’ SVOju situaciu a V pripade potreby 0zaj aj znizovat’ tie vydavky. A v tom pripade
by ti klienti mali zvladnut’ aj tento typ Soku.

Dobre, podme k podnikom. Znova, zaénem pozitivne, pretoze podniky st v pomerne
dobrej finanénej pozicii. UZ sme o tom hovorili pred rokom, ukazali sme ako podniky zvladli
koronakrizu a zvladli ju ozaj dobre, samozrejme niektoré sektory viac utrpeli, ale sektor ako
celok v podstate zaznamenal len minimalny pokles zisku, tak isto ich likvidna pozicia bola

dobra, zadlzenost’' nam az tak vyrazne nestipla, ¢ize vstupuju pomerne dobre pripravené. AK si



zoberieme t poslednu - alebo posledny vyvoj poslednych kvartalov, ten Sok uz je tu. Od asi
posledného kvartala 2021 ndm vyrazne rastu naklady pre podnikovy sektor a platilo to pre prvy,
druhy kvartal az po sicasnost’. Ani teraz zatial nevidime nejaké vyrazné zhorSenie finan¢ne;j
situdcie podnikov a Vv podstate nam vychadza, Ze napriek tomu, Ze podniky zaznamenali prudky
narast nakladov, tak zatial’ boli relativne dobre schopné to prenasat’ do tych koncovych cien.
Cize zaroven paralelne s tym vidime aj pomerne prudké rasty trzieb. Znova ju dolezité rozligit
medzi r6znymi sektormi, podnikmi, tu hovorime o priemere, ale je vel'a podnikov samozrejme,
ktoré su v pomerne tazSej financnej pozicii. ESte mozno jedna pozndmka k tomu Soku, lebo
testujeme tu hlavne teda citlivost’ podnikov na narast nakladov a ¢i to vedia prenasat’ do svojich
trzieb a nasledne splacat’ svoje Gvery. Pri tom Soku, naraste nakladov, vel'a sa hovori hlavne
0 energiach, vel'a sa o tom diskutuje, vlada prijala urcité opatrenia, ktoré maju znizovat' ten
dopad na podnikovy sektor, ale ked’ sa pozrieme blizSie na nédkladovu zlozku alebo Strukturu
podnikov, vidime, Ze to nie st len energie. Energie eSte na konci roka 2021 tvorili asi 4 %
celkovych nékladov, ¢o nie je az také vysoké ¢islo. Samozrejme znova je velka heterogenita,
vidime vel'a podnikov, ktoré maju podstatne viac, ale vel'a, ktoré su este na nizsej urovni. Ale
to ¢o vidime v poslednej dobe, st aj iné ndklady, ndklady na materialy, ndklady na sluzby, ro6zne
naklady na pracovnikov, osobné naklady, ¢ize je tu Vv podstate kvazi v podstate inflacia
v roznych zlozkach nakladov podnikov, ¢ize nie su to len energie. A sticast'ou toho nasho Soku
je taky ten ploSny Sok v réznych zlozkach nakladov. Dobre, co ndm teda vySlo. To je ten graf
napravo, skusim to vel'mi I'ahko teda alebo rychlo popisat. Mame tam rok 2021, ¢ize to je ten
stav podnikového sektora a madme tam aka bola ziskovost’ alebo ziskova marza, ak to moézeme
aj takto vyjadrit, podnikového sektora atestovali sme ako teda podniky zvladnu tie Soky
V dvoch scendroch — zdkladny a negativny scenar. Zakladny predstavuje alebo je tu predpoklad
0 tom, Ze naklady ndm vzrast(, ale podniky do velkej miery to dokdzu prendsat’ a ten negativny
je o tom, Ze ta schopnost’ prenasania sa vyrazne znizi, ekonomika sa vyrazne spomali a trzby
budu rast podstatne pomalsie. Co nam z toho vychadza pri tom zakladnom scenari, Ze ten dopad
na ziskovost v zakladnom scenari by nemusel byt v priemere — to chcem zdoraznit' —
Vv priemere az taky vyrazny. To su tie tmavomodré ¢iarky a vidite, ze ony nam az tak vyrazne
neklesaju, dokonca niekde ndm to moze aj stlipnut’. V negativnom scendri samozrejme je ten
dopad v priemere je horsi, ale ¢o je podstatna informacia, ze oproti dnesnej situdcii sa nam
vyrazne rozsiri ta bledomodra ¢iara, a to je vlastne distribucia, ¢ize budeme mat’ pomerne vel'a
podnikov, ktorym sa situécia zhorsi, ¢ize upadnu do straty, ale zdroveil pomerne vel’a podnikov,
ktorym sa situacia moze aj zlepsit. Cize vel'a podnikov, ktoré dokazu prenasat tie vyssie

naklady do tych koncovych cien. A to je v podstate ozaj v sulade s tou realitou, ktorti dnes



vnimam, lebo ked’ diskutujeme s podnikmi, hovoria nam, Ze este nikdy nezazili taka situaciu
ako dnes, kde tam moznost’ prenasat’ tie vyssie naklady je v podstate tu, Ze ti koncovi klienti st
stale ochotni, schopni prijimat tie vysie ceny, &iZe to je velmi dolezité. Cize zatial’ vnimame,
ze vel'a podnikov mdze teda skoncit’ eSte lepSie ako V pripade, ako Vv dnesnej situacii. A ¢o
chcem este zdoraznit', Ze znova ked’ sa pozrieme na tie, ktorym sa zhorsi ta situacia, alebo znova
- to nés primarne zaujima - kol’ko je takych, ktori by neboli schopni splacat’, ¢ize tych podnikov,
ktorym sa zhor$i situdcia a a buda v tazkostiach, je asi 17 %. Na urovni bankového portfolia to
ale neznamena, ze tych 17 % zlyha, to vonkoncom nie, lebo vieme, Ze uz teraz mame vel'a
v portfoliu takych podnikov, ktoré st v tazkej finanénej situacii, ale d’alej splacaja uvery. Ten
nas odhad hovori, ze teoreticky by mohlo skoncit’ v tej tazsej situdcii a neschopnosti splacat’
asi 8 % podnikov, ¢o zd’aleka nie je v podstate az taka dramaticka zmena, ak si zoberieme tento
scenar. ESte posledna poznadmka k tymto podnikom — tito simulacia bola hlavne o tom, kol’ko
z tych podnikov v tom danom scenari bude alebo nebude schopnych splacat’ uvery. A dobre -
vyzera to horsie ako pri domacnostiach, ale je to stale znesite'né, podniky by to mali zvladnut’.
Ale ovel’a dolezitejsia otazka, mozno dlhodobejSia je aj taka dlhodoba konkurencieschopnost’
podnikového sektora. Th rieSime vlastne ich rieSime finan¢nt poziciu, ale vieme zaroven, ze
podniky su pritomné na medzinarodnych trhoch a vieme vlastne, ze v roznych Statoch su tie
opatrenia na rdznej urovni, nickde sa subvencuje menej, niekde viac a tym padom sa meni ta
nasa pozicia naSich podnikov v porovnani so zahrani¢im. Tak isto energeticky mix je Gplne iny
u nas ako v inych $tatoch. CiZe to je mozno téma, ktorej sa chceme venovat’ d’alej a pozriet
sa nielen na ten okamzity dopad, ale celkovo ako dlhodobo V tej danej situacii nase podniky
budu konkurencieschopné nielen v ramci Eurdpy, ale v ramci globalneho sveta. Pretoze vidime,
7e hlavne podniky v Azii tie predpoklady maju tplne iné ako je to u nas.

Dobre, tol’ko k podnikom, kratko este k Strukture financovania. To, ¢o pan Dvoracek
spominal a o sa teda zmenilo. No, na jednej strane mame Uvery, ktoré stale silno rastq,
spominali sme, Ze troSku spomalili pri domacnostiach, pri podnikoch ndm pomerne vyrazne
stpli a na druhej strane mame financovanie. Vieme, Zze na to, aby ste financovali alebo
poskytovali uvery potrebujete nejaké zdroje. Dlhodobo sme tu mali vklady retailu ako taky
stabilny zdroj vel'mi délezity pre stabilitu, ale teraz nam tie vklady retailu prestali rast’ — to je
V podstate ta modra ¢iara. Cast’ z toho sa nam presunula do vkladov podnikov, ale v podstate
stale nam to vytvara alebo otvara taku medzeru v tzv. stabilnom financovani. Banky sa snaZili
tuto medzeru Ciastoéne vykryt prave cez emisiu dlhopisov, tzv. cover-bondy, ¢ize to Ciastoéne
pokrylo, ale celkovo to nestacilo, €iZe t& medzera stabilného financovania sa ndm zhorsila. Pan

Dvoracek spomenul vel'mi dolezita vec, ze nejde o nejaké porusenie nejakych pravidiel, stale



banky napriek poklesu viacerych likvidnych ukazovatel'ov st schopné pripravené plnit’ tieto
veci, ¢ize stale tam maj dolezity vankus. Co chceme poukazat, ze znova Vv kratkom ase
prudkéd zmena - a pokial’ by tieto trendy pokracovali d’alej, tak banky budi musiet’ bojovat o ti
likviditu, pretoze to uverovanie tu stale madme. Znova je niekol’ko moznosti, bud’ p6jdu na
finan¢né trhy, buda viacej emitovat’ dlhopisov alebo teda zvySia sa urokové sadzby na
vkladoch, prilakaji nové vklady. Vsetky tieto trendy, ktoré pravdepodobne nastanu, povedia
k tomu, Ze bude vplyv, bude tu nejaky dopad na ziskovost, stipnu nam urokové naklady
a prejavi sa to v tejto sfére. V niektorych oblastiach vieme si predstavit’, ze likvidita moze byt’
aj urcity problém pre financovanie, ¢ize niektoré banky, ak sa rozhodnt neist’ tak vyraznejSie
do boja o likviditu, mézu skor spomalit’ financovanie cez Uvery, ale to uz je samozrejme
rozhodnutie od banky k banke.

Dobre, posledny slide je o stabilite, lebo uz sme hovorili viaceré trendy o tom, ako sa
menili, to, aké zmeny dosli pri Gverovani, tak isto aké rizikda nam hrozia z vyssej inflacie,
dolezité je znova ten message, ktory vam chceme dat’, financny sektor je stabilny, banky su
stabilné, maji dobru kapitalova primeranost’, stale je to blizko urovni 20 %, ziskovost’, ak sa
pozrieme, je na podobnej urovni ako bola minulého roku, ¢ize nominalne pomerne vysoké ¢islo.
Znova je ale dolezité¢ spomenut’ o com sa malo mozno hovori, ziskovost’ dosahuje podobné
urovne ako bolo v minulosti, ale banky za minulé roky extrémne narastli - aktiva aj kapital.
Cize, ked’ sa pozrieme na taky klasicky ekonomicky ukazovatel - rentabilita aktiv, rentabilita
vlastnych zdrojov - tak tam klesame, aj v kontexte ostatnych eurdpskych bankovych sektorov
relativna ziskovost’ nam ide skor dole, to je dolezité. Dalsi vyvoj ziskovosti bude samozrejme
vel'mi dolezity a bude vel'mi ovplyvneny hlavne tym, ako sa bude vyvijat’ ta ndkladova zlozka,
¢i uz je to uroky naklady na vklady alebo financovanie cez dlhopisy.

Dobre, na zaver vel'mi kratko, inflacia teda bude urcite velkou vyzvou pre finan¢nu
stabilitu, zatial’ to zvladame dobre napriek tomu, ze ten Sok tu uz je, mame niekol’ko kvartalov,
vidime zmeny aj pri druhom pilieri, tretom pilieri aj vV poistovniach, aj v bankach, ale vidime
zaroven to, Ze sektor je stabilny. Co sa tyka inflacie, dopadov na domécnosti, ¢ast’ domacnosti
bude dotknuta, ale predpokladame, Ze stabilita by nemala byt ohrozena, ¢ize vel'a domacnosti
pokial’ si bude poctivo monitorovat’ svoje vydavky, svoje rozpocty, tak by ti situdciu malo
zvladnut’. Trosku vacsi dopad o¢akavame pri podnikoch, ale tiez neocakavame, Ze by to nejako
malo vyrazne zasiahnut bankovy sektor. Ddmy a pani, tu asi skon¢im asme pripraveni

odpovedat’ na vase otazky. Dakujem.

Peter Majer, hovorca NBS



Dakujem pekne, dodam, Ze tato prezentaciu vratane podkladovych dat aj samotna spravu uz

mozete najst’ na naSom webe www.nbs.sk. Teraz je priestor na vaSe otazky, nech sa paci.

Luboslav Kacalka, Hospodarske noviny
Ja by som mal viac otdzok. Najskor sa opytam - vy ste tam mali ten odhad, Ze finan¢né toky sa
zleps$ia 39 percentam domacnosti - to bola projekcia na nejakom focus groupe alebo podl'a ¢oho

teda ste to riesili?

Marek Li¢ak, riaditel’ odboru finané¢nej stability

Vsetky otazky naraz, ¢i?

Luboslav Kacalka, Hospodarske noviny

Mozeme aj tak samozrejme. DalSia otdzka by smerovala k Girokovym sadzbam pri hypotékach,
vy mate nastaveny ten test na 2 % do 10 rokov vratane, potom je to 1 % - tam je isté riziko
mozno o tom, ze by sa tam zvysil ten test, neviem, vymyslim si - 0 3 body, respektive ¢i sa
trosku s tym nechcete nejakym sposobom manévrovat a takisto ¢i t horna hranica tych 6 % je
postacujuca pre maximalny test. A do tretice by som sa eSte opytal - na stole je navrh na
osobitny odvod pre dalSie financné subjekty, V podstate vSetky, ktoré mate vo svojej
kompetencii, ak som pochopil spravne ten navrh - je to v podstate zvySenie dane o takmer
polovicu, takze ako sa to moZze prejavit’ na finanénom zdravi tych ostatnych subjektov teda a
vratane aj tych poistovni a ¢i to budfl schopné vediet' preniest na klientov v plnej miere.

Dakujem.

Marek Li¢ak, riaditel’ odboru finané¢nej stability

Moézem skusit’ tie technické otazky. Cize najprv - ako sme robili ten odhad domacnosti, je to
pomerne komplikovany model - mézeme si potom sadnut’, ja by som vam to vysvetlil a nechcel
som to tu celé rozoberat’ - ale robili sme to asi na vzorke 600 tis. domacnosti, ize tie, ktoré
maju uver a V podstate sme simulovali pre kazdu, takmer pre kazdi domdacnost’ inflaciu, ¢ize
vieme aky asi je spotrebny kos, vieme, kto sa ako sprava, vieme, aké st inflaéné polozky.
Zaroven sme kazdi domacnost’ simulovali ich prijem — ¢ize ako sa moze vyvijat. No @ mame
nejaku historiu, vieme kto sa ako sprava pocas krizy, vieme ako sa vyvijaji prijmy pre rézne
skupiny obyvatel’stva a zaroven sme tym, Zze mame pomerne dobru poziciu alebo informaciu

0 tom, aka je finan¢na pozicia, parametre Gveru, aj narast urokovych sadzieb. Cize to s
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parametre simulacie a teraz sme sa pozreli v horizonte do konca roku 2024, pokial’ takato
situdcia nastane, ako tie domacnosti buda reagovat’. A tam ndm vychadza, Ze vel'a domacnosti
by malo zaznamenat’ pomerne vyrazny narast prijmov - ako som spominal viaceré predikcie
s tymto predpokladom. CiZe to st hlavne tie domacnosti, u ktorych vnimame, Ze skor tento
narast prijmov by mal prerazit’ aj ten narast irokovych sadzieb a zvySenu inflaciu. A ta druha
otazka bola — irokové sadzby, hypotekarne tivery, ¢i planujeme nejaké zmeny v tom urokovom
Soku, lebo teraz v podstate domacnost’ pri novom uvere vzdy musi byt testovand na narast
urokovych sadzieb - nie, momentalne neplanujeme, lebo tym, ze tie sadzby stapli, tak uz to je
pomerne vel’ky Sok pre domacnosti. Tento Sok mal vyznam hlavne pokial’ sadzby boli na trovni
0,9 %, 0,4 % akazdému bolo jasné, Ze tie sadzby pojdu hore. Cize vtedy zohravali vel'mi
dolezita ulohu, teraz preto tam mame ten systém, ktory pri urcitej vysSej trovni uz tie Soky

vypina. Cize zatial’ neplanujeme tieto zmeny robit’.

Vladimir Dvoracek, ¢len bankovej rady NBS

Skutisim sa vyjadrit’ k tomu osobitnému odvodu, ako viete tento navrh sa nachadza v parlamente,
tyka sa zatial' inych finan¢nych institucii a regulovanych odvetvi ako bank, ale nikde nie je
vylucené, Ze sa nakoniec bude tykat’ bank, pretoze je pocut’ o réznych navrhoch, ktoré by sa
tam eSte mohli objavit. Vel'mi tazko sa nam k tomu vyjadruje, pretoZze sme neboli sucast'ou
nejakého pripomienkového konania, legislativneho procesu a tym padom vel'mi t'azko hovorit’
0 nejakych dopadoch, lebo nemohli sme si robit’” simuldciu, lebo nepozndme tie parametre,
budeme to vediet’ samozrejme urobit’ az ex post, ale mozeme sa pozriet’ do minulosti, aky vplyv
to malo a vieme, ze V minulosti osobitny odvod bank mal zasadny vplyv na ich ziskovost’ a mal
zasadny vplyv aj na ti schopnost’ bank si vytvarat’ nejaké kapitadloveé rezervy a pripravovat’ sa
na horsie obdobia. My sice konstatujeme, Ze v stc¢asnej dobe ten kapitalovy vankis bank je
dobry, ale ak by prisiel takyto odvod pre banky, tak by to malo naozaj vyrazny vplyv

v budicnosti na stenéovanie tychto rezerv, ktoré dneska banky maji. Dakujem pekne.

Peter Majer, hovorca NBS
Dakujem pekne, pozerdm & mame este nejakil otazku, ak nie, d'akujeme pekne, Ze ste prisli

a prajeme pekny den.



