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e Financ¢ny cyklus sa nachadza vo faze silného expanzivneho rastu.

e Uvery na byvanie zaznamenali jeden z najrychlejsich rastov v eurozéne. Dévodom je silny dopyt domacnosti, na
ktory vplyvaja nizke urokové sadzby, narastajuce ceny nehnutelnosti a rastuca inflacia.

e Vyrazne zrychlili aj ivery podnikom. Rast iverov zaznamenali tak malé, ako aj stredné podniky.

e Najvyraznejsie su tlaky na trhu byvania. Rast ich cien pocas roka vyrazne zrychlil, pricom pokracoval pokles

poctu inzerovanych bytov.

e Vojnovy konflikt na Ukrajine zatial’ zdsadne neovplyvnil slovensky finan¢ny sektor. M6ze ho vSak ovplyvnit
nepriamo cez ekonomické spomalenie a vykyvy na svetovych komoditnych a finan¢nych trhoch.

V komentari sa d'alej dozviete:

Proticyklicky kapitalovy vank(s sa nemeni

Aktudlny vyvoj vytvara prostredie pre zvySend tvorbu
nerovnovah spojenych s finanénym cyklom. Rast udverov
akceleroval tak pri domdacnostiach ako aj podnikoch. Silnym
faktorom rastu dnes nie s len nizke drokové sadzby, ale aj mozné
podcenovanie rizika, ktoré sa prejavuje okrem iného aj
predlZzovanim splatnosti Uverov do déchodkového veku.
V poslednom obdobi tieZ rastli obavy z pokracujiceho rastu cien
nehnutelnosti. ZvySend inflacia vytvarala dodato¢nti motivaciu
k zadlZovaniu sa na ukor tvorby uspor. KedZe koronakriza
nepriniesla vyrazné nepriaznivé vplyvy na trh prace a mzdy si
zachovali rast, domacnosti maji sklon k zvySovaniu svojho
dlhového bremena. Aktudlne sa uZ aj podnikom zvysila potreba
svojej prevadzky, ako aj dlhodobych
investicnych zamerov. Na druhej strane vojensky konflikt na
Ukrajine sa zatial' neprejavil v slovenskom finan¢nom sektore.
Jeho pretrvavanie by vSak mohlo priniest nepriaznivy vplyv
prostrednictvom spomalenia ekonomiky a Sokov na svetovych
komoditnych a finan¢nych trhoch.

financovania tak

Tvorba nerovnovah na finan¢nom trhu je v suicasnosti vysoka.
Aktudlna vyska proticyklického kapitadlového vankusa na urovni
1 % poskytuje priestor pre moZnu reakciu v pripade naplnenia
rizik. Preto NBS teraz ponechava proticyklicky kapitalovy vankus
na jeho sti¢asnej urovni.
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Aktualne trendy v bankovom sektore
Vplyv vojny na Ukrajine
Proticyklicky kapitalovy vankiis doma a v Eurépe
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Co je nové vo svete makroprudencialnej politiky

Ocakavany vyvoj proticyklického
kapitalového vanasa v d'alSom
Stvrtroku

Vyhl'ad d'alSieho vyvoja naznacuje, Ze podmienky pre tvorbu
nerovnovah mézu pretrvavat. Aktualne trendy, najma nizke
drokové miery, vyvoj na trhu prace a rastice ceny vytvarajice
motivaciu k zadlZovaniu, budi zrejme pokracovat. Zaroven
bude urcujice, v akej miere sa pretavia geopolitické rizika
v Eurdpe do slovenského finan¢ného sektora.

Ak sa trendy na trhu uUverov a trhu byvania vyraznejsie
nezmenia a prehrievanie finanéného cyklu bude pokracovat,
NBS v dalSom Stvrtroku zvazi mozZnost zvySenia urovne
proticyklického kapitadlového vanki$a za ucelom zaistenia
odolnosti slovenského bankového systému.

NBS pri svojom rozhodovani bude zohladnovat rizika pre
slovensky bankovy sektor spojené s konfliktom na Ukrajine.
V pripade zvySovania tychto rizik, najma vo forme zlyhanych
uverov, je NBS pripravend znizit mieru proticyklického
kapitalového vankusa.

Proticyklicky
kapitalovy vankus:

1,0 %




Uvery domacnostiam na prelome rokov opit zrychlili

Na trhu uverov domacnostiam pretrvava silny rast
uverov. Uvery domdcnostiam zrychlovali tempo rastu
pocas celého uplynulého roka a tento trend sa posilnil aj na
prelome rokov. Tempo ich medzirotného rastu
v priebehu roka zvysilo z5,7 % aZ na 9,5 %'. Krastu
prispievali predovsetkym Gvery na byvanie, ktoré si od leta
minulého roka udrzuju dvojciferny rast?. Veurozdne
dlhodobo  patria najrychlejsie3.
zrychlujiiceho rastu uverov je pokracujuci rast cien
nehnutelnosti, zvySujica sa inflacia astile nizka Uroven
urokovych sadzieb*.

Sa

medzi Dovodom

Zarovenn sa vuvode tohto roka zdvojnasobil objem
znovuprerokovanych uverovs. Tento vyvoj mdzZe stuvisiet
s obavou klientov z mozného narastu urokovych sadzieb
v dalSom obdobi a ich snahou o udrzanie si priaznivych
urokovych podmienok. Hoci zvySovanie trokovych sadzieb
nateraz nie je plosné, niektoré banky uz pristupili k tomuto
kroku. Urokové sadzby na Slovensku vsak zatial ostavajt
takmer najniZ$ie v eurozéne. Do konca roka 2021 sa
zosilnoval trend predc¢asného splacania iverove.

V tivode tohto roka sa zastavil aj razantny pokles trokovych
sadzieb pri spotrebitel'skych tiveroch, spdsobeny docasnymi
kampanami vybranych bank. Vo februari 2022 tak boli
sadzby pri novych spotrebitel'skych uveroch uz 0 0,3 p. b.

Graf 1 Uvery domacnostiam rasta rychlejsie ako
pred koronakrizou (%)
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Pozndmka: Z dajov su ocistené jednorazové reklasifikacie.

Graf 2 Zvysovanie DTI je spojené s rasticim
podielom uverov, ktoré budi splacané aj na
dochodku (hodnoty DSTI a podiel uaverov
presahujucich vek 64, resp. 70 rokov; hodnoty
DTI)

vysSie ako tomu bolo na konci minulého roka’. Tieto zmeny ;g9 - -6

v urokovych sadzbach sa vSak vyraznejSie neodrazili vo  90%

vyvoji spotrebitel'skych tiverov, ktoré aj nad’alej pokracovali 80% A / S
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Popri zrychlujicom raste sa zaroven zintenziviiuji  30% - M2

rizika spojené so zadlZenostou domacnosti. Rast dlhu  20% F1

v , , . v ) . . % A
zadlZzenych domacnosti pocas roka 2021 nad’alej predbiehal 10%
. . p . . , o 0% 0
prijmy.10 Podiel splatok k prijmu pritom zostava stabilny, ale ol =|o|ol s ol s o| ool s
: o o i i o|lo|o|o|lolo|lo o|lo|o|o|olo|o
len vd'aka predlzujicej sa splatnosti uverov, ktora vedie RIRIR|N|R| NN RIR|IR|S|&|N|N
, . , L, , n o|lo|lo|lo|Oo|O| O o|lo|lo|lo|O|O| O
k rasticemu podielu tUverov splacanych na déchodku. DR NlialalalNfaliN
40 az 45-rocni klienti 45 az 50-roc¢ni klienti

Rastol aj podiel uverov so splatnostou po dosiahnuti veku
70 rokov. Tento trend vsak prestiva splacanie casti dlhov na
dochodok a zvysuje riziko finanénych tazkosti spojenych
s poklesom prijmu na dochodku. Uvedeny vyvoj sa
najvyraznejsie prejavuje pri klientoch v strednom veku. Na
toto riziko poukazala NBS aj v poslednej Sprave o financnej
stabilite!?, pricom aktualne analyzuje moZnosti zmiernenia
tohto rizika.

Podiel Uverov presahujtcich do déchodku (lava os)
Medianova hodnota DSTI (lava os)
Podiel Uverov presahujucich vek 70 rokov (fava os)
e Medidnova hodnota DTI (prava os)

Zdroj: NBS
Pozndmka: Na grafe st hodnoty zodpovedajlice novym hypotékam
poskytnutym v jednotlivych Stvrtrokoch.

1 Uvery domacnostiam v janudri 2021 medziro¢ne réstli o 5,7 %, v decembri 2021 to uz bolo o 8,8 % a vo februari 2022 0 9,5 %. Medziro¢ne sa ich prirastok zvysil
z 2,2 mld. € vjanuari 2021 na 3,8 mld. € v januari tohto roka.

2 Vo februdri 2022 medziro¢ne rastli 11,8 % tempom.

3 Na konci roka 2021 boli ivery na byvanie na Slovensku druhé najrychlejsie v eurozéne.

4 Urokové sadzby pri novych tiveroch na byvanie sa v tivode roka 2022 nachadzali okolo 1,0 %.

5 Kym objem znovuprerokovanych tiverov vratane refixacii bol v roku 2021 v priemere 374 mil. € mesa¢ne, v decembri stiipol na 483 mil. € a v januari 2022 bol uz
tento objem na Grovni 797 mil. €.

6 Podiel predcasne splatenych iverov bol na konci roka na irovni 1,4 %, v januari 2022 klesol na 1,2 % (dlhodoby priemer sa nachadza na trovni 0,9 %).

7 Priemerna rokova sadzba pri spotrebitel'skych tiveroch vzrastla zo 7,2 % trovne v decembri 2021 na 7,5 % vo februari.

8 Medziro¢ny pokles objemu spotrebitel'skych uverov o 4,2 % vo februari 2022, kym pred rokom to bolo 0 9,6 %.

9 Mierny narast miery zlyhanych tiverov v januari 2022 0 0,1 p. b. na 1,3 % pri tveroch na byvanie a 0 0,3 p. b. na 7,9 % pri spotrebitel'skych uveroch.

10 Priemernd hodnota DTI pocas rokov 2020 a 2021 vzrastlaz 5,4 na 5,7.

11 Sprava o finan¢nej stabilite - november 2021.
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Ceny nehnutel’'nosti na byvanie zrychlili Graf 3 Zrychleny rast (verov a cien

EEE svoj rast neh_r_iu’tel’nosti je mozné pozorovat vo viacerych
: krajinach EMU (%, %)

Akcelerujice tlaky na trhu tverov priznacné pre
expanzivnu fazu finan¢ného cyklu sa v siucasnosti ® sk 20%
najviditel'nejsie prejavuji na trhu s nehnutel'nostami na AL EE 18%
byvanie. Aj ked ceny bytov a domov rastli pocas celého 16%
uplynulého roka, v druhej polovici roka sa tempo ich rastu Lv SL @ LW 14% g
eSte zrychlilo. Na konci roka tak tempa ich medziro¢ného DK bE o 12% g
rastu dosiahli dvojnasobné trovne ako v tivode roka!2. Cena PT oL BE 10% E
m2 sa v priebehu roka zvysila pri bytoch o patinu a pri FR 8% “c;
domoch dokonca o tretinu. Zrychlovanie rastu cien FI MT | 6% g
pokracovalo aj v ivodnych mesiacoch tohto roka. Naposledy ES T 4%
sa takymto tempom ceny domov a bytov zvySovali v rokoch 2%
2006 az 2008. Rast cien nehnutel'nosti na Slovensku patri c 0%
k najvy$$im v Eurépe!3. Lahkd dostupnost uverov — 0% 2% 4% 6% 8% 10%  12%
v dosledku pretrvavajucich nizkych trokovych mier vytvara Uvery na byvanie
silny dopyt po nehnutel'nostiach. Zaroven financ¢na situacia Zdroj: ECB

vacsiny domdacnosti sa napriek koronakrize v poslednych Poznamka: Graf nezobrazuje irsko.
rokoch zlepsila.

Na druhej strane relativne stabilny prisun novych nehnutelnosti na trh nedokaze uspokojit silny dopyt po
nehnutel'nostiach. Ponuka novych bytov v Bratislave bola na konci roka najniZsia v celej doterajsej histérii sledovania.
NavySe ceny novych nehnutelnosti si znac¢ne ovplyvnené dynamicky rasticimi cenami stavebnych materialov, ktoré
medziroc¢ne zdrazeli v priemere o patinu a nedostatkom kvalifikovanej pracovnej sily!4. Rast cien novostavieb sa tak
priblizoval k urovni 20 %. ZvySovanie cien je mozZné vidiet naprie¢ celym spektrom byvania, ked ceny bytov na
sekundarnom trhu rastli dvojcifernymi dynamikami pri vSetkych velkostiach bytov podla poctu izieb a vo vSetkych krajoch.
V dosledku takéhoto rastu cien doslo na prelome rokov k zhorseniu dostupnosti byvania, nakol’ko pri stabilizovanej
urovni urokovych sadzieb ceny nehnutel'nosti vyrazne predstihli rast priemernej mzdy. Cena byvania teda aj nad’alej rastla
rychlejSie ako odhadovand fundamentalna cena. Tlaky na trhu nehnutel'nosti sa postupne zacinaji prenasat aj do trhu
s najmami, ktory sa pocas minulého roka postupne zotavoval z nasledkov koronakrizy!s. K februaru tohto roka uz ani hlavné
mesto nezaznamenalo medziro¢ny pokles ceny podnajmov. Zrychl'ovanie rastu cien nehnutelnosti sprevadzané silnym
rastom tverov na byvanie je mozné pozorovat vo vacsine krajin Eurépy. Viaceré z tychto krajin uz zareagovali na rizika
spojené s uvedenym vyvojom sprisfiovanim nastrojov makroprudencialnej politiky.

5 Uvery podnikom vzrastli, ich vyvoj véak mdze schladit vojna na Ukrajine

Popri nadalej prebiehajicej pandémii Celili podniky Graf 4 Uverovanie podnikov sa postupne oZivuje
v poslednom $tvrtroku 2021 aj dal$im rizikam. Tretiu (medziro€ny rast v %)

vlnu pandémie v prvych mesiacoch roka 2022 plynule r 5%
vystriedala Stvrta vlna. Popri nepriaznivej epidemiologickej LS / F 4%
situacii podniky nadalej celili vysokym cenam energii a F 3%
vstupov. NaruSenie dodavatel'sko-odberatel'skych retazcov F 2%
sa postupne uvoltiovalo, comu zodpovedalo aj ozivenie F 1%
zahrani¢ného obchodu. Vojensky konflikt na Ukrajine so ~ ——— —f——— 0%
sebou prinasa nové rizika pre podnikovy sektor. Zaroven L 1%
d'alej prehibi uz existujtice rizika. L

-2%

- e =
O R =]
g 2 =

januar
februar
marec
april
august
oktdber
november
december

september

e Medziro¢ny rast - 2021

¢ Medziroény rast - 2022
Medziroény rast - priemer rokov 2019 a 2020

Zdroj: NBS, RBUZ

12 Kym v prvom Stvrtroku 2021 ceny bytov medziro¢ne v priemere rastli o 8,6 %, v Stvrtom Stvrtroku to uz bolo o 20,1 %. Pri domoch sa tempo medziro¢ného rastu
za rovnaky Cas zvysilo z 15,4 % na 29,1 %. Rychly rast cien nehnutel'nosti potvrdzuju aj idaje od bank. Priemerna hodnota zaloZenych nehnutel'nosti pocas roka 2021
vzrastla o 25 %.

13V tretom Stvrtroku 2021 rastli ceny nehnutel'nosti na Slovensku druhym najrychlej$im tempom po Litve. Zdroj: ECB.

14 Cena stavebnych materidlov bola v decembri 2021 medziroéne vyssia o 22,7 % a stavebnych prac o 6,8 %. Zdroj: SU SR.

15 Kym v januari 2021 ceny podnajmov boli medziro¢ne mierne niZsie, na konci roka 2021 uz boli vy$sie o takmer 8 %. Ceny podnajmov boli vyssie vo vSetkych
krajoch s vynimkou Bratislavského kraja.
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Medziroéna dynamika trzieb podnikového sektora Graf 5 Ceny vybranych tovarov v poslednom
vyrazne vzrastla v poslednych mesiacoch roka 20211s, °_bd°bi vyrazne _vzréstli
Ukazuje sa, Ze za tymto vyvojom mozno hl'adat’ dva hlavné (index 100 = priemer roka 2019)

faktory. Prvym je postupné zmierfiovanie problémov Uhlie [ 40
v dodavatel'skej sieti, ktoré sa premietlo do ozivenia vyvozu Zemny plyn - 3.5
viacerych Kkategérii tovarov vratane motorovych vozidiel. Zivotisne oleje a tuky L 30
Pritom prave neschopnost’ skompletizovat vyrobky uréené Umelé hnojiva
. A i — 7 elez0 a ocel L 25
na vyvoz v dosledku chybajicich komponentov e Elektrina
predstavovali hlavny faktor, ktory negativne vplyval na r 2.0
vyvoj tak trZzieb ako aj zahranicného obchodu v L 1.5
prechddzajicich mesiacoch. K decembru vsak uZ pocet L 10
vyvezenych tovarov dorovnal pocet z decembra minulého
0.5
roka.
. . o L e 0.0
Druhym faktorom bol narast cenovej trovne. Ceny rastli SONN2RNBLIZAARIIR]IAANARNN
v pripade vacSiny tovarov a tvoria tak vyznamni ¢ast “ YN ST YN g~ gAE ooy ™g-

dynamiky zahrani¢ného obchodu. Medziro¢nd dynamika ) ) ) . Zdroj: SU SR, NBS
exportu dosiahla k januaru takmer 17 %, kym v pripade 5%22%';2 a[)k%\/giir:nj:f ;:tg;\:g Eg?ggéiiﬂefor:f;tg\f mesiace su

dovozu to bolo viac ako 29 %. Rast cenovej hladiny vSak

predstavuje vyraznu ¢ast dynamiky zahrani¢ného obchodu. V pripade ak by ceny tovarov zostali medziro¢ne bez zmeny, tak
by celkovy medziro¢ny rast vyvozu mohol byt niz$iaj o 12 p. b. Ak by sa ocistil vplyv cien v pripade dovozu, znamenalo by
to dokonca mierny medziro¢ny pokles importu. Vyrazny narast zaznamenali najma ceny energii a vybranych surovin,
materidlov a paliv. Na pozadi uvedenych faktorov tak najviac k rastu celkovych trzieb prispievali priemysel, predaj
motorovych vozidiel, vel'koobchod, dodavka energif a doprava a skladovanie.

Na druhej strane, predovSetkym v dosledku nadalej pretrvavajiicej pandémie, nepriaznivy vyvoj zaznamenali trzby
v odvetviach, ktorych sa pandémia uz aj v minulosti dotykala najviac. Trzby poklesli v pripade stravovacich sluzieb, umenia
a zabavy a rekredacie ako aj vybranych trhovych sluzieb.

Rast iverov podnikom vyrazne zrychlil v poslednych Graf 6 Vyvoj (verov je roéznorody naprieé
troch mesiacoch. Uverova dynamika dosiahla v januari velkostnymi kategériami podnikov

Giroveti takmer 4 %, ¢o predstavuje narast o viac ako 4 p.b. (medzirocCny rast v %)

oproti tretiemu Stvrtroku 2021. OZivenie bolo pomerne
plosného charakteru. NajvyznamnejSie podporili rast
investicné uvery a uvery so splatnostou nad jeden rok.
Neskor sa vSak pridali aj kratkodobé tvery. V
medzinarodnom porovnani sa Slovensko pohybuje nad
medianom Kkrajin strednej a vychodnej Eurdpy ako aj nad
priemerom EU.
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Z pohladu velkostnych kategérii moZno pozorovat
rozne trendy. NajvyraznejSie prispeli k medziro¢nému _mia'j;,loggg:::
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podniky??. Pri malych podnikoch naopak rast uverov == Velky podnik
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vyvojom v objeme kratkodobych tiverov. Zdroj: NBS, RBUZ
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16 K novembru dosiahol medziro¢ny rast trzieb 8,9 % a k decembru 9,7 %. V porovnani s koncom tretieho Stvrtroka ide o vyrazné zrychlenie (medziro¢ny rast trzieb
k septembru predstavoval 1,8 %).

17 Mikropodniky si dlhodobo udrzuji dvojcifernt medziroént dynamiku rastu tiverov okolo tirovne 12 %. Uverova dynamika vyrazne vzrastla pri stredne vel'kych
podnikoch, ked od septembra 2021 vzrastla o 11 p. b. na Groven 13 %.

18 Spomalenie medziroéného rastu na 1,7 % z 3,8 % k septembru 2021.
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— Rok 2021 bol pre slovenské banky z pohl'adu zisku Gspesny

EE Banky sa dokazali vymanit z nasledkov koronakrizy, Graf 7 Banky zaznamenali najvyss$i zisk za
pri¢om ich zisk v roku 2021 mierne predstihol tirovne posledné Styri roky (mil. EUR)
spred pandémie. Zisk bank po zdaneni dosiahol v minulom [ 900
roku 726 mil. €, ¢o bolo 0 90 mil. € viac ako dosiahli pocas L - 800
poslednych dvoch rokov pred pandémiou. Bankdm vyrazne . | L 00
pomohlo, Ze v minulom roku uZz neboli nidtené tvorit
opravné polozky v takom rozsahu, ako tomu bolo v roku - 600
2020. KedZe neistota ohladom nepriaznivych vplyvov - 500
pandémie sa postupne znizila a miery zlyhanych dverov L 400
ostali na nizkych drovniach, banky v doésledku L 300
naakumulovanych opravnych poloziek v prvom roku
pandémie neboli niitené ich tvorit ani v takej miere ako r 200
tomu bolo v predpandemickych rokoch. Nizsia tvorba L 100
opravnych poloziek tak prispela viac ako troma Stvrtinami ' ' ' ' ' ' ' ' 0
k vysSiemu zisku v porovnani s predchadzajicim rokom. S = o >% 2 2 z =

. . . . . (=] N \L b oQ o> o > o
K lepsiemu vysledku bank prispelo aj zruSenie platenia N8 F E 3 £E i% SE g N
osobitného odvodu v polovici roka 2020. Tieto dva faktory é qcof o §§ ; - E ® ;§ 2 é
najvyraznejSie ovplyvnili zlepSenie hospodarenia bank 3 3 n % § é & 5 e 3
v roku 2021, v dalsom obdobi sa viak uz ned4 otakivat ~ © & SR 5 °
pokracovanie ich u¢inku na zlepSovanie ziskovosti bank. Zdroj: NBS
Banky uZ siedmy rok v rade® zaznamenali pokles tirokovych prijmov. Napriek silnému tiverovému rastu v minulom
roku drokové prijmy poklesli o necelé percento20. Bez prijmov z cielenych dlhodobych refinanénych operéacii (TLTRO III)
urokové prijmy bank poklesli o 3,5 %?21. Hoci v nadchadzajicom obdobi by uZ zrejme nemalo dochadzat k poklesu trokovych
sadzieb a skor sa da ocakavat postupny obrat trendu, tento vyvoj sa v dosledku snahy klientov o zafixovanie nizkych drovni
sadzieb bude iba pozvol'na prenasat do bilancie bank, vratane narastu urokovych nakladov na strane vkladov. Bankam sa
v$ak v uplynulom roku najma vd'aka rastu objemu produkcie podarilo viac ako kompenzovat pokles prijmov z trokov
narastom prijmov z poplatkov a provizii, ktoré medziro¢ne vzrastli o 6,5 %22.
Rok 2022 zacal bankovy sektor v kladnych ¢islach, avSak februarovy zisk bank bol o 15 % nizsi ako pred rokom?3.
Banky v porovnani s minulym rokom zvysili Cistt tvorbu opravnych poloziek, aj ked’ ta bola stale na tirovni priblizne 40 %
toho, co zvykli tvorit v predkrizovych rokoch?4. K nizsiemu zisku prispeli aj nizsie prijmy z provizii a poplatkov a mierne
vyssie prevadzkové naklady. Naopak, urokové vynosy zaznamenali mierny medziro¢ny narast.
Banky mali na konci minulého roka dostatocne vysoki tiroven kapitalu. Miera kapitalovej primeranosti sice v zavere
roka poklesla oproti tretiemu Stvrtroku o 0,5 p. b. na 19,8 %, stale vSak ostava nad predkrizovou uroviiou?s. Pokles
kapitalovej primeranosti bol v prevaznej miere spdsobeny rastom objemu tverov (-0,4 p. b.) a ¢iasto¢ne aj poklesom kapitalu
(-0,1 p. b.), ked dividendy vyplatila jedna banka. Pokles kapitalovej primeranosti sa tykal predovSetkym systémovo
vyznamnych bank (-0,7 p. b.) pricom c¢iasto¢ne bol kompenzovany narastom v systémovo menej vyznamnych bankach (+0,3
p. b.). Slovenské banky vSak nad’alej disponujti dostato¢nou troviiou kapitalu pre financovanie ekonomiky.
19 S vynimkou roka 2018.

20 Medziro¢ny pokles ¢istych tirokovych prijmov o 0,95 % ku koncu roka 2021, v absolitnom vyjadreni pokles o 16 mil. €.

21 Pokles ¢istych trokovych prijmov ocisteny o efekty s operaciamis centralnou bankou pre banky priamo participujice na TLTRO III, resp. zniZenia ¢istych trokovych
prijmov z operécii naviazanych na TLTRO III operacie pre banky s nepriamou ti¢astou v TLTRO IIL

22V absolitnom vyjadreni narast o 41 mil. €.

23 Zisk bankového sektora vo februari 2022 dosiahol troverii necelych 80 mil. €.

24V rokoch 2018 a 2019.

25 V rokoch 2018 a 2019 sa kapitalova primeranost bankového sektora pohybovala okolo tirovne 18,2 %.
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Box 1: Mozny vplyv vojny na Ukrajine na slovensky

financny sektor

Vojnovy konflikt na Ukrajine zatial slovensky bankovy sektor vyraznejsie neovplyvnil. Rast uverov tak domacnostiam, ako aj
podnikom bezprostredne pred eskalaciou konfliktu zrychl'oval a v sticasnosti nie su signaly o tom, Ze by sa po prepuknuti vojny tieto
trendy zmenili. Podobna situacia je aj na trhu nehnutel'nosti, kde aj v ivode tohto roka ceny nehnutel'nosti na byvanie dynamicky rastli.

Nepriaznivé efekty je vSak mozné predpokladat. Dosahy konfliktu na Ukrajine mézZu slovenské banky ovplyvnit priamo, cez
expozicie, ktoré majt banky vystavené voci tymto Krajindm a nepriamo, prostrednictvom vplyvu na ekonomiku a finan¢né trhy (vyvoj
meny, prudké zmeny v cendch finan¢nych aktiv, narast rizikovych prirazok a podobne). Model podnikania slovenskych bank je primarne
orientovany na domadci trh, droven ich cezhrani¢nych expozicii je pomerne nizka. Slovenské banky tak nemajti vyznamné vystavenie
voci Rusku, Bielorusku a Ukrajine. Objem priamych expozicii do kazdej z tychto krajin na konci minulého roka nepresiahol 0,1 % z aktiv
slovenského bankového sektora. Pri Bielorusku je objem priamych expozicif este vyrazne niz$i. Ziadna zo slovenskych bank nedrzi vo
svojom portféliu cenné papiere emitované subjektmi z tychto krajin. Na druhej strane ani zavazky slovenskych bank voci klientom z
tychto krajin (napriklad vo forme klientskych vkladov) nepredstavuju vyznamné riziko, vzhl'adom na ich nizky podiel a moznost
doplnenia likvidity zo strany centrdlnej banky. Vojnovy konflikt na Ukrajine tak bude na slovenské banky doliehat najma nepriamo,
prostrednictvom jeho vplyvov na ekonomiku a finan¢né trhy.

Ziadna banka podnikajiica na Slovensku nema majetkové prepojenie s Ruskom. Z tohto dévodu sa na Ziadnu slovenskii finanéni
institaciu nevzt'ahuji medzinarodné sankcie a obmedzenia uvalené medzinarodnym spolocenstvom. Slovenské banky st v sticasnosti
dostatocne kapitalovo silné, pricom uroven ich kapitalu sa poc¢as pandémie esSte zvysila. Preto aj pripadné nepriame nepriaznivé vplyvy
vojnového konfliktu by nemali vyznamnejsie oslabit’ schopnost slovenskych bank poskytovat uvery ekonomike.

Aj ostatné sektory slovenského finan¢ného trhu maji iba minimalnu priamu expoziciu vo¢i Rusku a Ukrajine. V doplnkovom
déchodkovom sporeni, kde je podiel takéhoto vystavenia na sektorovej irovni relativne najvyssi, predstavovala jeho hodnota na konci
januara 0,5 % Cistej hodnoty aktiv (NAV). V druhom pilieri dochodkového sporenia a v kolektivnom investovani dosahovalo zastipenie
ruskych a ukrajinskych aktiv zhodne 0,3 % agregatnej NAV. Vo vSetkych uvedenych sektoroch bolo nenulové vystavenie pritomné iba
v malom pocte prislusnych fondov, a aj na individualnej drovni prevazne nepresiahlo hranicu 5 % ich NAV. Vynimkou boli iba
3 podielové fondy kolektivneho investovania, kde vaha predmetnych expozicii presahovala 10 %. V oboch pilieroch déchodkového
sporenia boli z hl'adisku typu aktiv pritomné iba ruské korporatne dlhopisy. V kolektivnom investovani sa popri dlhopisovych
investiciach, vratane ukrajinskych, nachadzali zhruba v podobnom objeme aj akciové expozicie.

Graf 8 Ako mdze vojnovy konflikt na Ukrajine ovplyvnit slovensky finanény sektor

Ziadna zo slovenskych biank nemd majetkové prepojenie
s Ruskom a nevztahuju sa na ne ani medzinarodné sankcie.

=

Uverové expozicie slovenskych bank voéi Ukrajine nie su
vyssie ako 0,1 % z celkovych aktiv.

P

Uverové expozicie slovenskych bank voéi Rusku nie st vyssie
ako 0,1 % z celkovych aktiv.

Nepriame dosahy na finan¢ny sektor vplyvom moznych
problémov podnikov v dosledku straty exportno-importnych
trhov a moznych sokov na finan¢nych trhoch.

7

Aj ostatné sektory slovenského financného trhu maju iba
minimdlnu priamu expoziciu vo¢i Rusku a Ukrajine
nepresahujicu 0,5 % cistej hodnoty aktiv (NAV).

Zdroj: NBS

Vojnovy konflikt na Ukrajine by mohol slovensky finanény sektor ovplyvnit aj prostrednictvom zhorsenej schopnosti
podnikov plnit’ svoje tiverové zavizky v désledku obmedzenia ich obchodnych aktivit s krajinami zapojenymi do konfliktu.
Vojna na Ukrajine priniesla totiZ nové rizika pre podnikovy sektor. Zaroven dalej prehfbi uz existujtice rizika. Primarny vplyv tohto
konfliktu predstavuje vyznamné obmedzenie obchodu s oboma stranami vojenského konfliktu. Zasiahnuté budd podniky, ktoré st
priamo vystavené obchodu s krajinami zapojenymi do vojenského konfliktu, ¢i uz v doésledku samotného konfliktu alebo sankcii
uvalenych na agresorov. Nepriamym dosledkom konfliktu je vyrazny narast cien komodit ako aj ich pripadny nedostatok. V ramci
druhotnych efektov, vzhladom na komplexnost a prepojenost’ globalnych ekonomickych vztahov, moze nedostatok a vyrazny rast cien
zasiahnut' $iroké spektrum tovarov s potencialne vyraznym vplyvom na podnikovy sektor.

Export do krajin zapojenych do vojenského konfliktuz¢ predstavoval v roku 2020 1,8 mld. €, co je priblizne 2,5 % celkového
vyvozu. Z toho takmer dve tretiny tvori vyvoz strojov a dopravnych prostriedkov. Najvacsiu cast' tejto kategdrie tovarov tvoria cestné

26 Rusko a Ukrajina. Bielorusko je z pohl'adu zahrani¢ného obchodu nevyznamné.
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vozidl, nasledované priemyselnymi strojmi a elektrickymi spotrebi¢mi. V. mensej miere sa konflikt dotyka vyvozu priemyselnych
produktov a elektrickej energie. Priamo zasiahnuté st tak primarne podniky z odvetvi priemyslu, obchodu a dopravy a skladovania.

Graf 9 Export do krajin zapojenych do vojenského konfliktu je do vel'’kej miery tvoreny vyvozom dopravnych
vozidiel a priemyselnych strojov (%)

Suroviny
2%

Potraviny a Zivé zvierata
2%

Chemikalie a pribuzné
vyrobky
) , 6 %
Stroje a dopravné
prostriedky
60 %

Mineralne paliva
8 %

Priemyselné spotrebné
tovary
8 %

T~ Trhové vyrobky podrfa
materialu
14 %

Zdroj: NBS, SU SR
Pozndmka: Na grafe je zobrazena dekompozicia exportu do krajin vo vojenskom konflikte (Rusko a Ukrajina) podlia standardnej medzinarodnej obchodnej
klasifikacie (SITC).

Najvyraznejsie priame vystavenie voc¢i krajindm vo vojenskom konflikte majti velké podniky, ktoré st prirodzene viac exportne
zamerané. Zaroven su vsak tieto podniky menej zavislé na vojnou zasiahnutych trhoch. Takmer patina velkych podnikov vyvaza cast
svojej produkcie bud’ do Ruska alebo Ukrajiny. S klesajicou vel'’kostou podniku sa tento podiel zmensuje?’. Zaroven vsak plati, ze vel'ké
podniky maju svoje obchodné aktivity vyrazne viac diverzifikované v porovnani s mensimi podnikmi. V pripade vacSiny velkych
podnikov export na vojnou zasiahnuté trhy neprekracuje 5 % celkovych trzieb, kym v pripade mikro a malych podnikov je moZné
identifikovat podniky zamerané takmer vylucne na vojnou zasiahnuté trhy. Tieto podniky vSak predstavuju len zlomok celkovych
podnikov.

Z pohladu podnikového portfélia takmer 13 % z tverov tvoria uvery poskytnuté podnikom exportujicim svoje tovary
a sluzby do vojnou zasiahnutych Krajin, avS§ak len mala cast pripada na podniky s vyraznej$im zastiipenim exportu do tychto
krajin na celkovych trzbach. Az 96 % podiel Gverov tvoria podniky, ktorych priamy vyvoz do Ruska alebo Ukrajiny predstavuje menej
ako 1 % rocnych trzieb daného podniku. MoZno vs$ak identifikovat skupinu podnikov s vyraznejsim vystavenim (s podielom exportu
presahujticim 5 % trZieb) vojnovému konfliktu. Vystavenie bankového sektora voci tymto podnikom presahuje 250 mil. €, ¢o je pribliZzne
1 % celkovych podnikovych tverov. V pripade eSte vyssSieho vystavenia presahujtiiceho 20 % trzieb daného podniku, je vystavenie
bankového sektora zanedbatelné?8. Dolezité je dodat, Ze sa jedna len o priamy vplyv zamedzenia obchodovat s tymito krajinami.
Celkovy vplyv vsak moze byt vacsi v dosledku sekundarnych efektov, ked budt nepriamo ovplyvneni dodavatelia tychto exportnych
podnikov.

Graf 10 Zamedzenie pristupu na vojnou zasiahnuté trhy méze priamo ovplyvnit vybrané podniky, very tymto
podnikom maja 3 % zastipenie na celkovom portféliu podnikov (%)
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Zdroj: NBS, SU SR
Poznamka: Graf zobrazuje rozdelenie podnikovych Uverov podla priameho obchodného vystavenia jednotlivych podnikov, ktorym boli poskytnuté Gvery. Kategdria
bez priameho vystavenia vojne reprezentuje skupinu podnikov, ktoré do konfliktom postihnutych krajin nevyvazaju Ziadne tovary alebo sluzby. Ostatné kategoérie
pokryvaju podniky podla vyznamnosti exportu do tychto krajin na celkovych trzbach daného podniku.

Dovoz z krajin vo vojenskom konflikte sa primarne koncentruje do komodit. Celkovy dovoz v roku 2020 z Ruska, resp. z Ukrajiny,
tvoril 4,69 %, resp. 0,49 %, z celkovej hodnoty dovezenych tovarov a sluzieb. Najvacsiu ¢ast dovozu tvori ropa a zemny plyn, nasledované
kovmi. NavySe v pripade viacerych komodit predstavuje dovoz z Ruska vyznamnu cast celkového dovozu danej komodity.
Najvyraznejsia je koncentracia v pripade zemného plynu, kde takmer vSetok dovoz pochadza z Ruska. V pripade ropy to su dve tretiny

27 V pripade stredne velkych podnikov je takto ohrozenych takmer 8 % podnikov, kym v pripade malych podnikov toto ¢islo klesd na menej ako 2 % a pri
mikropodnikoch je priame vystavenie zanedbatelné (0,1 %).
28 40 mil. €, ¢o predstavuje 0,2 % vSetkych podnikovych tverov.
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celkového dovozu a v pripade rud kovov takmer 40 %. Mozné je vSak identifikovat aj dal$ie komodity a iné tovary, kde dovoz z Ruska
predstavuje patinu celkového dovozu, avsak v tychto pripadoch sa jedna uz o menej vyznamnii polozku v kontexte celkového dovozu.

Obmedzenia na strane dovozu maju potencial ovplyvnit Siroké spektrum podnikov. Priame obmedzenia na strane dovozu priamo
zasahujui mierne vyssi pocet podnikov ako v pripade exportu. Viac ako 92 % tverov je poskytnutych podnikom, ktoré nedovazajui tovary
a sluzby z trhov zasiahnutych vojenskym konfliktom. V pripade podnikov s vyraznej$im vystavenim krajinam konfliktu (viac ako 5 %
trZieb), je vystavenie bankového sektora rovnako ako v pripade vyvozu zanedbatelné2°. Vojensky konflikt ma za nasledok dynamicky
rast Sirokého spektra komodit, pripadne dokonca ich nedostupnost. Podniky tak mézu byt ntutené hl'adat alternativy, ¢o vsak moze byt
¢asovo aj finan¢ne naroc¢nejsie. Rovnako sa mozu obnovit problémy s dodavkami komponentov. Vysoké ceny energii a vstupnych
materialov, pripadne ich nedostatok, ako aj chybajice komponenty mo6zZu vytvarat vyrazny tlak na podnikovy sektor.

Graf 11 Komodity predstavuja hlavnd éast dovozu z Ruska, pri¢om v pripade viacerych z nich je Rusko
vyznamnym zdrojom tychto komodit (%, %)
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V ramci financ¢ného cyklu sa na konci roka zintenzivnili expanzivne tendencie

-~

|1|]J]J] Moznost tvorby nerovnovah je v sucasnosti vysoka, Graf 12 Zosilnenie expanzivnych tendencii je
v désledku rychlo rasticeho zadlZenia domacnosti, citel'né (kompozitny index, %)
silného rastu cien nehnutelnosti a moZného
podceniovania rizika. Ekonomika sa zotavuje z nésledkov
koronakrizy, ¢o sa prejavuje stabilnym ekonomickym
rastom a klesajucou nezamestnanostou. Tento vyvoj vsak
opat otvara rizikd z predpandemického obdobia, ktoré
stvisia s rasticou zadlZzenostou stukromného sektora.
Pretrvavajice nizke urokové sadzby a rastica inflacia
zvy$ujii motivaciu domacnosti k zadlZovaniu sa. Uvery
domacnostiam posiliiovali svoj rast v priebehu celého
minulého roka a v zavere roka zrychlili aj Gvery podnikom.
Relativne silné tlaky je mozné vnimat aj na trhu
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pokracoval pokles poctu inzerovanych nehnutelnosti. AR

Dlhodobo nizke tUrokové sadzby a nizka miera zlyhanych mmmm—Straty z kreditného rizika

uverov mdézu mat za nasledok podcenovanie existujucich s Zadl3enost a dihova slusba

rizik. Jedinym faktorom tlmiacim narast finan¢ného cyklu Trh byvania

v zavere roka bolo schladenie ekonomickych nalad, co m— Trh (verov

suviselo s tretou vlnou pandémie. V pripade naplnenia s Makroekonomika

aktualnych predpokladov ohladom d’alSieho = Domestic credit-to-GDP_trend gap

makroekonomického vyvoja® sa da olakavat aj eseeeeeee Historicky median Proticyklického smerovnika

pokracovanie expanzivnych tendencii na trhu tiverov a trhu e Jkazovatel Tier 1 (pravé os)

byvania s moznostou zvySenej tvorby nerovnovah aj

v dalsom obdobi. Aktudlne existuje zna¢nd neistota Zdroj: NBS

) . , . - Pozndmka: Vyssie hodnoty indexu naznacuju intenzivnu tvorbu
ohladom vplyvov vojenského konfliktu na Ukrajine na nerovnovah.

finan¢ny cyklus.

29 Podiel Gverov poskytnutych podnikom, kde zastipenie objemu dovozu z Ruska alebo Ukrajiny presahuje 5 % trzieb podniku je 1 %, resp. 0,2 %, ak by dovoz
z uvedenych krajin predstavoval 20 % celkovych trzieb podniku.
30 Predikcia NBS P4Q-2021.
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V sacasnosti uz 12 krajin v Eurdépe schvalilo nenulovi vysku proticyklického

kapitalového vankusa

Zosilnenie expanzivnych tendencii na finanénom trhu Graf 13 Krajiny postupne zvysuja Groven

je moZné pozorovat naprie¢ eurépskymi krajinami3l. proticyklického kapitalového vankisa

Zvlast v druhom polroku minulého roka sa viacero krajin

v reakcii na mozny narast rizik spojenych s vyvojom

finanéného cyklu rozhodlo zvysit droven proticyklického

kapitalového vanku$a. Norsko, Dansko, Island a Ceska

republika rozhodli o zvySeni vankuSa na uroven 2 %,

Bulharsko na 1,5 % a $tyri krajiny (Svédsko, Spojené

kral'ovstvo, Estonsko a Slovensko) majui aktualne schvéleny

vanka$ na urovni 1 %. Nemecko v januari tohto roka

rozhodlo o zvySeni vanki$a na uroven 0,75 % a vysku

vankusa 0,5 % maju Luxembursko a Rumunsko. Aktudlne

sa tak uZ pocet krajin so schvalenou nenulovou vyskou

vankusa blizi k poc¢tu krajin so schvalenym nenulovym

vankiSom spred koronakrizy32. Najcastej$im dévodom

aktudlneho zvysovania33 je silny rast tiverov, najma Gverov

na byvanie a vyvoj na trhu nehnutel'nosti. Cast’ krajin3+ sa ~

zaroveni chce dostat na cielend drovenn vankudsa

v nekrizovom obdobi (tzv. positive neutral CCyB). Posledné

udalosti na Ukrajine prirodzene zvysili neistotu a obavy . . ) . . . Zdroj: ESRB
. oznamka: Intenzita modrej farby ukazuje vysku proticyklického

krajin EU ohladom materializacie rizik a moznych strat kapitalového vankdsa v prisludnej krajine.

v dosledku vojnového konfliktu.

Je Groven vkladov doélezita z pohl'adu zranitel'nosti a efektivnosti banky?

Odpoved’ na tito otazku hl'adali autori Stidie ECB35. Na zaklade simulacie prostrednictvom modelu bankového sektora
umoziujuceho endogénne stanovit moznost vyberu vkladov z bank autori dospeli k zaveru, Ze dévod panického vyberu
vkladov z bank je urcujici faktor pre stabilitu vkladov. Ak st panické vybery vkladov (tzv. run na banku) vyvolané
fundamentalnymi ekonomickymi informéciami o vyvoji v ekonomike a finan¢nom sektore, banky s vy$Sou troviiou vkladov
suv pripade tychto udalosti zranitel'nejsie, nakol'’ko dochadza k zvySenym vyberov tychto vkladov, ked’Ze klienti sa obavajt,
Ze nebude pre nich dostatok zdrojov na vyplatenie ich vkladov v budtcnosti. Naopak banky s vy$Sou uroviiou vkladov st
stabilnejsie v pripade, ak s vybery pohainané iba v désledku paniky, bez redlnych ekonomickych fundamentov. Existencia
garancnych schém zohrava v tomto ohl'ade kl'icovu tlohu.

Ako koronakriza ovplyvnila zadlZzenie a finan¢né zdravie podnikov

Podla stidie MMF3¢ zadlZenost americkych firiem (merana ako ¢isty dlh/aktiva) sa znizila o 5,3 p. b. z predpandemického
priemeru 19,6 %, zatial' o splatnost dlhu sa mierne zvysila. Tento efekt zniZenia zadlZenia je vyraznejsi u podnikov, ktoré
st vo zvySenej miere zvyknuté financovat svoju ¢innost cez zadlZenie, naopak firmy, ktoré najviac utrpeli lockdownami
a protipandemickymi opatreniami, nezniZili svoje zadlZenie. Tieto firmy sa tak pocas pandémie stali nadmerne zadlZenymi.
Pravdepodobnost zlyhania sa najviac zvysila u velkych podnikov s nadmernym zadlZenim a vo firmach, ktoré boli v zlej
finan¢nej kondicii uz pred pandémiou. Vysledky stresového testovania naznacili, Ze pravdepodobnost zlyhania tychto
podnikov bude vysoka (menej ako jednu Standardnut odchylku od zlyhania), ak ich peniazné toky klesnti o 20 percent.

Ma financné zdravie podniku a financujucej banky vplyv na vysku kolateralu?

Vplyvom finan¢nej kondicie podniku a financujticej banky na velkost' pozadovaného aktiva, ktoré pozaduje banka pri
uverovani, ako aj aké zmeny v tejto oblasti priniesla koronakriza v eurozdne, sa venovala $ttdia talianskej narodnej banky37.
Na vzorke 2 mil. pozorovani autori zistili, Ze miera poZadovaného zabezpecenia je vyssia pre financ¢ne viac zataZené podniky
a pri firmach s nizkou Kkapitalizaciou. NavySe miera pozadovaného kapitdlu sa pre tieto podniky v Case stresu este
vyraznejSie zvysSuje. Autori Studie zistili, Ze poZadovana miera zabezpecenia je zvycajne vyssia v bankach s vy$Sou troviiou
kapitalu, napriek tomu, Ze tieto banky majii zvycajne aj niZ$ie zataZenie svojho portfélia zlyhanymi Gvermi. Stidia tak
potvrdila existenciu nepriameho vztahu medzi zdravim bank a podstupovanim rizika pri poskytovani tiverov aj v ¢asoch
koronakrizy.

Makroprudencidlny komentar - marec 2022 bol prerokovany v Bankovej rade NBS dna 29. 3. 2022. Publikacia nepresla jazykovou tpravou.

Sirenie je povolené bez predchadzajticeho siihlasu, aviak s uvedenim zdroja.

31 ESRB reagoval na situaciu vydanim odportcani a varovani pre vybrané $taty. ECB vedie na tirovni FSC diskusiu s viacerymi §tatmi o sprisneni niektorych nastrojov.
32 Pred nastupom koronakrizy malo schvalent nenulovi vysku proticyklického kapitalového vankusa 14 krajin Eurépskeho hospodarskeho priestoru (EHP).
Z eurdpskych krajin mimo EHP malo nenulovi vy$ku vankusa Spojené kral'ovstvo.

33 Krajinami uvadzajticimi tieto dévody st napr. Bulharsko, Cesko, Nemecko, Island, Nérsko a Rumunsko.

34 Dansko, Esténsko, Svédsko a Spojené kral'ovstvo.

35 Leonello, A,, Mendicino, C., Panetti, E.,, Porcellacchia, D., (2022), Savings, efficiency and the nature of bank runs, ECB, WP/2036, januar 2022.

36 Haque, M.S,, (2021), The COVID-19 Impact on Corporate Leverage and Financial Fragility, IMF, WP/265, november 2021.

37 Affinito, M., Sabatini, F., Stacchini, M., (2021), Collateral in bank lending during financial crises: a borrower and a lender story , Bdl, WP/1352, oktéber 2021.
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