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Spravu o stave a vyvoji finaného trhu za rok 2018 predkladd Narodna banka BSskee
na zaklade povinnosti, ktora jej vyplyva z 81 odspism. i) zakona. 747/2004 Z. z. o ddhade
nad finagnym trhom v zneni neskorSich predpisov.

Sprava je rozdelena do tro¢hsti. Sdag’ou prvejcasti je suhrnny integrovany pkad na finatny
sektor. V druhefasti je vlastna analyza finameho sektora za rok 2018 gadednotlivych sektorov.
Sprava popisuje gasne trendy na fingnom trhu, zameriava sa na hospodarenie &imaech institacii
a venuje sa rizikdm, ktorym sua institlcie vystavenketiu ¢ag’ tvoria indikatory obozretnosti na
makrourovni.

Finartné informacie o jednotlivych institiciach boli wpm rade ¢erpané z informaych
systémov NBS a z podkladov spracovanych jednotlivgdbormi Utvaru dofadu nad finatnym
trhom. Doplnkovym zdrojom boli idaje zo Statistiokéliradu SR, Eurostatu, Europskej centralne;
banky a z inych externych zdrojov a kokrgrch inform&nych systémov.
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ZHRNUTIE ANALYZY

Rast retailovych Gverov mierne spomalil

K pokratujicemu rastu retailovych Uverov
prispel najméadalsi pokles nezamestnanosti
a urokovych sadzieb, ktoré opéatovne prekonali
doterajSie historické minima. Pri Gveroch na
byvanie klesli Urokové sadzby na tretiu
averov tak ndalej zostal najrychlejSi spomedzi
v3etkych krajin EU.

Na druhej strane, vyvoj na Gverovom trhu bol
vroku 2018 ovplyvneny aj opatreniami,
ktorymi NBS sprisnila niektoré podmienky
poskytovania Uverov. V druhom Stvoku
2018, pred ich &innog’ou, rast Uverov d@asne
zrychlil. Naopak, ku koncu roka 2018 prispel
k zniZzeniu tempa rastu retailovych Uuverov.
Opatrenia sa budu spiitsva® postupne az do
jula 2019, dalsi vplyv opatreni na rast
retailovych Gverov sa pretocakava aj v roku
2019. Z dlhodobejSieho radiska je vyvoj
retailovych Uverov navySe ovpligvany
postupnym nasycovanim sa uUverového trhu
a zhorSujucim sa demografickym vyvojom.

Vysledkom tychto trendov bolo spomalenie
rastu retailovych Gverov na byvanie¢gs roka
2018 z12,8 % na 11,4 % a spotreksigich
averov z 11,8 % na 6 %. Zdddiska objemu bol
celkovy prirastok retailovych uverov priblizne
rovnaky ako v roku 2017.

Ceny nehnut&nosti nal’alej rasta

Priemerny medziny rast cien bytov na
sekundarnom trhu v roku 2018 predstavoval
10 %. Rast zaznamenali vSetky kraje naprie
Slovenskom a vSetky Vkosti bytov. Zarove
pokratoval d’alSi pokles ponuky vimych bytov

na trhu. Kvoli tomuto trendu sa v Bratislave stal
dominantnym trh novostavieb. Aj na tomto trhu
rastli ceny takmer 10 % tempomg¢o

Vv porovnani s predchadzajucim rokom
predstavuje mierne zrychlenie. V doésledku
silného dopytu vSak aj trh novostavieb
zaznamenal vyrazné vypredanie ponuky, hoci
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pocet bytov vo vystavbe sa v porovnani s rokom
2014 viac ako zdvojnasobil.

Uvery podnikom rastli stabilnym tempom

Tempo rastu Uverov podnikom zostalo¢a®
roka 2018 v rozmedzi 4 % az 6 %. Uverovanie
rastlto vo vasSine ekonomickych odvetvi.
Zdrojom rastu boli do \J#&ej miery avery
investiéného charakteru. Po miernom spomaleni
Gverovej aktivity v sektore malych a strednych
podnikov pd&as prvého polroka 2018 sa aj
tempo rastu tychto Uverov v druhom polroku
ozivilo. Hlavnym faktorom pokrajiceho rastu
averov podnikom bol silny dopyt, ktory odrazal
priaznivi ekonomickd situaciu a vSeobecne
nizku Urové urokovych sadzieb, hoci tie
koncom roka 2018 mierne vzrastli, prvykrat od
roku 2014. ZadlZendgpodnikového sektora sa
vyraznejSie nemenila, klesol vSak podiel
likvidnych aktiv na celkovom dlhu podnikov.

V roku 2018 zotrval na trhu komeénych
nehnutd’nosti silny dopyt, na ktory reagovala
aj ponuka vo forme pomerne intenzivnej
vystavby

Trh kometnych nehnutéhosti je priaznivo
ovplyviiovany pozitivnym sentimentom
v podnikaté&skom prostredi, ako aj
narastajucim optimizmom investorov, ktory sa
pretavil do vyraznej invesinej aktivity na
domacom trhu komeénych nehnuténosti. Za
narastom investicii mozno popri priaznivom
makroekonomickom prostredi vidieaj stale
priaznivé vynosy, ktoré prevySuju vynosy
v okolitych krajinach. Rok 2018 bol silnym aj
z pofadu dopytu koncovych pouzivéos,
najma v segmente kancelarskych priestorov.

Uverovéa aktivita doméacich bank &iosektoru
komeknych nehnuténosti bola v porovnani

s inymi odvetviami nizSia. Posledny &inok
2018 navySe zaznamenal vyrazné spomalenie
rastu GOverov. Dévodom utimu moze tby
skuta@nog’, Ze viaceré vyznamné developerské
projekty su uz vo vystavbe a nove projekty
pribadaju v porovnani s predchadzajacim
obdobim pomalsie.



Schopnog’ domécnosti aj podnikov splaca
Gvery zostala v roku 2018 vysoka

Vdaka pretrvavajucemu ekonomickému rastu
pokratoval pokles podielu zlyhanych Gverov
v sektore podnikov aj retailuCista miera
zlyhania pri spotrebitskych Gveroch vSak

v druhom polroku 2018 mierne vzrastla. Mierne
sa tiez zvysil&ista miera zlyhania aj v sektore
podnikov. Naopak.cista miera zlyhania pri
averoch na byvanie bola prakticky nulova. Hoci
z poiadu aktuélnej ziskovosti bank je takyto
vyvoj pozitivny, z dlhodobejSieho pbddu
mobze vie§ v prostredi silnej konkurencie
k podhodnocovaniu rizika budidceho zhorSenia
kreditnej kvality tychto Gverov, ke aktualne
nizke miery zlyhania pri veroch na byvanie su
pravdepodobne z dlhodobého padiu
neudrzaténe.

Ziskovog’ bank medzirdne vzrastla

Bankovy sektor dosiahol v roku 2018 priblizne
0 7 % vySSi zisk ako v predchadzajucom roku.
Na narastetistéeho zisku sa podialo najmé
zvySenie urokovych prijmov z financovania
podnikov, najma &aka stabilizacii, a neskor
dokonca kvOli miernemu narastu arokovych
sadzieb. Druhym vyznamnym faktorom bol
d’alSi pokles miery nakladov na kreditné riziko,
najmd zdobévodu nizSej miery zlyhania.
Délezitym predpokladom rasticej ziskovosti
bol aj pokr&ujaci rychly rast retailovych
averov, ktorym  banky  kompenzovali
pretrvavajuci pokles Urokovej marze vtomto
sektore. Na druhej strane, tento trend zvySuje
citlivost bank na pripadny navrat ndkladov na
kreditné riziko na arovne bezné
v predchédzajucich rokoch.

Primeranog’ vlastnych zdrojov bank sa mierne
znizila, ukazovat® krytia likvidity sa
vyraznejSie nezmenil

V prostredi pretrvavajuceho rastu Overov sa
postupne zvySuje poziadavka na vlastné zdroje
a prehlbuje satasovy nesulad aktiv a pasiv.
Hodnota ukazovata kapitalovej primeranosti
sa p@as roka 2018 mierne znizila, ato z 18,6 %
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na 18,2 %. Hodnota ukazovBaekrytia likvidity
vSak zostala viac-menej stabilna, hoci podiel
likvidnych aktiv na celkovych aktivach dialej
klesal.

V poistnom sektore mierne klesdisty zisk,
poistné rastlo vo v&ine poistnych odvetvi

Predpisané poistné rastlo takmer vo vSetkych

odvetviach nezivotného poistenia
a v zdravotnom Zivotnom poisteni. Naopak,
v klasickom zivotnom poisteni predpisané

poistné pokleslo. Zdrojom poklesu zisku bolo
znizenie finatného vysledku v Zivotnom aj
nezivotnom poisteni, ako aj technického
vysledku v nezivotnom poisteni.

Investéné Zivotné poistenie zaznamenalo
vzh'adom na zhorSenie situacie na fitiaych
trhoch negativny vyvoj. Rast predpisaného
poistného sa spomalil, hodnota aktiv poklesla
a finartny vysledok bol vyrazne negativny.

Solventnos poistného sektora medztime opd
mierne poklesla. Marza  solventnosti
k decembru 2018 predstavovala 187 %. Viac
ako polovicu ndalej tvorili ocakavané zisky

z buduceho poistnéh&y mozno povazovaza
nestalu zlozku kapitalu.

Déchodkové sporenie pok&avalo
v dynamickom raste, vynosndwSak skowila
v zapornychéislach

Prispevky do fondov v druhom aj fem pilieri
dochodkoveého sporenia zaznamenali v roku
2018 dvojciferné tempo rastu. Sektor
dochodkoveho sporenia tazil najma

z priaznivého vyvoja na pracovnom trhu
spojeného s rastom zamestnanosti aj miezd.
V druhom pilieri zarove rastol aj zaujem zo
strany sporiteov a zrychlenie tempa rastu
podporil aj legislativne stanoveny narast sadzby
prispevkov. V tréom pilieri bol prirastok p&tu
sporitdov najvysSi za poslednych viac ako
desa rokov.

Zaujem sporitbov v oboch pilieroch sa
zameriaval najmd na fondy s rizikovejSou
investénou  stratégiou. M&ina  novych



sporitdov vstupujucich do druhého piliera
déchodkového sporenia si zvolila niektory
z akciovych alebo indexovych déchodkovych

fondov. Tieto typy fondov preferovali
spotrebitelia aj vramci prestupov medzi
fondmi.

Nepriaznivé trendy na fingnych trhoch, najma
vyraznejSi pokles akcii v zavere roka 2018, sa
podpisali pod zapornd vynoswogo vSetkych
typoch dbéchodkovych fondov druhého aj
tretieho piliera. S nastupom noveho roka
nervozita na finatmych trhoch ustapila

a akciové burzy v kratkoméase vymazali
znanu ¢ag’ uvedenych strat. NajvyraznejSiemu
poklesu dochodkovej jednotky boli vystavené
fondy s v&Sim podielom akciovej zlozky, ale
zapornej vynosnosti sa nevyhli ani fondy
s konzervativnejSou stratégiou. Pokles hodnoty
aktiv sa zarove premietol do spomalenia
prirastku objemu spravovaného majetku.

V sektore  kolektivneho investovania sa
predchadzajuci rast objemu aktiv zabrzdil
Zastavenie rastoveho trendu sa tykalo
tuzemskych podielovych fondov aj

zahranénych podielovych fondov predavanych
v SR. Dévodom je vyrazné znizenie dopytu zo
strany sporitbov, ako aj nepriazniva vykonns
fondov. Prilev novych prostriedkov medzine
klesol na menej ako polovicu. NavySe skoro
cely prirastok novych prostriedkov bol
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znegovany zniZzenim hodnoty aktiv v dosledku
strat na finadnych trhoch.

Podobne ako v predchadzajucich rokoch, aj
v roku 2018 sa dopyt investorov sustredil na
zmieSané, realitné a v mensSej miere aj akciové
podielové fondy. Naopak, dlhopisové fondy
pokratovali vo vypredajoch. Investorsku
zakladiu tvorili okrem domaéacnosti aj domace
podielové fondy.

Vzhradom na negativne trendy na fidaych
trhoch skouila vel'ka ¢cag’ podielovych fondov
na konci roka 2018 v strate. Kladny vynos
zabezpéili investorom v priemere iba pazné

a realitné fondy.

Predchadzajlci narast expozicii déchodkovych
a podielovych fondov \ trhovym rizikdm sa
vyrazne zmiernil

VysSia volatilita na finagnych trhoch
ovplyvnila aj investinu stratégiu
spravcovskych spotmosti. Niekdkoro¢ny

trend rasticeho podielu akciovej zlozky sa
v roku 2018 spomalil. Fondy zéaraveznizili
vystavenie voi Urokovému riziku. Na druhej

strane, v dochodkovych fondoch rastlo
vystavenie voi  talianskym  dlhopisom
a dlhopisom  dalSich krajin, ktoré

v predchadzajucej dlhovej krizeelili vyssej
rizikovosti.



1 INTEGROVANY POH I’AD NA FINAN CNY SEKTOR

Finanény sektor pokré&oval vroku 2018
v raste, aj k& vyvoj bol napri¢ segmentmi
réznorody. Ziskovas vV porovnani
s predchadzajucimi rokmi uz vo vaine
sektora nezaznamenala dynamicky rast

Vyvoj na finanénom trhu sa patas roka 2018
niesol v znameni pritomnosti expanzivnej
fazy finanéného cyklu, ktor4 sa priaznivo
prejavila aj v naraste bilancie finanéného
sektora. Aktiva finartného sektora v roku 2018
medzir@ne vzrastli 0 4,3 % na Urok@ecelych
118 mld. €. Rast aktiv vS8ak nebol homogénny
napri¢ segmentmi finatného trhu, ptdom
niektoré segmenty zaznamenali v uplynulom
roku stagnaciu, alebo pokles spravovanych
aktiv. Napriek uvedenému nerovnomernému
vyvoju, rastice prijmy azlepSujuca sa
ekonomické situacia sukromného sektora sa
prejavili vo zvySenejochote sukromného
sektora k zadlZzovaniu sa. Dopyt sukromného
sektora po investovani sa vplyvom zhorSenej
vykonnosti na finatnych trhoch v uplynulom
roku zmiernil. Zaroveé vSak v dosledku
expanzivnych trendov rastli aj rizika suvisiace
s cyklickym vyvojom finagného cyklu. Tie sa
tvoria prave v priaznivycltasoch, ké& rastie
zadlzenos a klesa ostrazitgsvnimania rizika,
pricom  sa materializuj0 ¥ase recesie.
Potvrdzuju to aj Udaje o kreditnej kvalite
portfélia Gverov sukromnému sektoru,dkéak
podiely podnikovych aj retailovych zlyhanych
averov, ako aj ich miery zlyhania kontinualne
klesali.

Vyvoj aktiv finan ¢ného sektora v uplynulom
roku  najvyraznejSie  ovplyvnil  vyvoj

v bankovom sektore ktory na Slovensku tvori
viac ako 70 % aktiv celého finamého sektora.

! Po aisteni o vplyv metodickej zmeny z dévodu
zli¢enia nebankovej spalnosti Consumer Finance
Holding, a.s. (CFH) so VSeobecnou UGverovou bankou,
a.s. (VUB) od 1. 1. 2018 by bol medziny rast na
arovni roka 2017 (vo vySke 5,1 %).

6/49

Aktiva bank rastli pgasroka 2018 5,6 %
tempont. Ich vyvoj bol primarne ovplyvneny
rastom Uverov, ktoré v dosledku priaznivého
makroekonomického Vyvoja, prostredia
nizkych arokovych sadzieb a silnej konkurencie
na Gverovom trhu rastli. Tempo rastu aktiv sa
vSak v porovnani s predchadzajucimi rokmi
postupne zmigiovalo.

Graf 1 Podiely aktiv alebo spravovaného

majetku finanéného trhu (%)
Lizing a
splatkovy

predaj

5,7%

DDS
1,7%

DSS

Fondy KI

Poistovne

71% Banky

71,0%

Zdroj: NBS.
Pozndmka: Udaje su k 31.12.2018.

OdlisSny vyvoj ako bol v sektore bank
zaznamenal sektor pém®vni, kde v minulom
roku doSlo po prvykrat od roku 2002 k poklesu
objemu aktiv. Zdrojom tohto poklesu bol
predovsetkym pokles hodnoty  aktiv
investovanych v mene poistenych medai®

az o7 %. Predpisané poistné vSak aj v roku
2018 rastlo.

Pokles vykonnosti finaimych trhov a neistota
oh'adom ich d’alSieho vyvoja sa prejavili aj
v stagnacii  aktiv  fondov  kolektivneho
investovania a aktiv spravovanych



obchodnikmi s cennymi papiermi. Pritom eSte
pred rokom zaznamenavali oba segmenty
dvojciferné narasty objemu spravovanych aktiv.
Za uvedenym spomalenim je mozZné
identifikova® prevazujuci nepriaznivy vyvoj

vykonnosti fondov a nasledkom toho aj pokles

¢istych  predajov  fondov, v porovnani
s predchadzajucimi rokmi. Zmiernenie
dynamiky medziréného rastu aktiv

zaznamenali segmenty déchodkového sporenia
najma z dévodu ich precenenia.

Graf 2 Vyvoj aktiv finanéného sektora,
(medziroéna dynamika v %)
20%
15%
10% ¥4
5% {
0%
_5% 4
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-15% 1
-20% -
R SR A AN I
Zdroj: NBS.

Péasmo kvartilov
s Finanény sektor bez bank
e Bankovy sektor
o= o= e \edian

Na rast aktiv v druhom pilieri vplyval jednak
priaznivy vyvoj na pracovnom trhu prejavujuci
sa v naraste miezd a zamestnanaiiej rast
poctu sporit&ov, ktory sa ku koncu roka 2018
priblizil  k poctu 1,5 milibna  sporitéov

a legislativne  stanoveny nérast sadzby
prispevkov do druhého piliera, ktory sa v roku
2018 zvysil 00,25 p. b. na draved,5 %.

Z priazniveho ekonomického vyvoja a rastu
poétu  sporitdov tazil aj treti pilier
dochodkoveho sporenia, &ena konci roka
2018 ich poet prekr@il pocet 800 tisic
sporitéov.

Segment leasingu a splatkového financovania
mierne spomalil rasto koreSpondovalo so aj
spomalenim spotrebného financovania
v bankovom sektore.

Pokrocila etapa expanzivnej fazy finainého
cyklu a pokles vykonnosti na finagnych
trhoch sa odrazili aj vo vyvoji ziskovosti
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finanéného sektora. Kym niektoré segmenty
financného trhu si udrZali ziskovos na
urovniach predchadzajucich rokov,
spravcovské spotmosti v sektore kolektivneho
investovania dokazali svoju ziskovoseste
zvySit. Ziskovos bankového sektora merana
mierou navratnosti vlastného kapitalu sa
pohybovala vroku 2018 na udrovniach
predchadzajuceho roka. Nizke urokové marze
sa banky snazia uz dlhSie obdobie kompentzova
zvySenou Uverovou aktivitou, ako aj prijmami
z poplatkov zo sektora podnikov, §ym
priaznivo k hospodéareniu bank prispieva aj
aktualne nizka urove nakladov na kreditné
riziko najma z dévodu nizkej miery zlyhania.
Obdobnu mieru ziskovosti ako
v predchadzajacom roku si vroku 2018
zachoval aj poistny sektor. Jeho ziskaves
stale nachadza nad jeho doterajSim historickym
priemerom. Ziskovads vV segmente
spravcovskych spotmosti v minulom roku
rastla, aj k& tento vyvoj bol vyznamne
ovplyvneny vysledkom hospodarenia jednej
spolanosti. ZvySok segmentu spravcovskych
spolanosti z poliadu vyvoja miery navratnosti
svojho kapitalu v uplynulom roku zaznamenal
mierny pokles.

Predchadzajuci dlhodoby narast expoziciiévo
jednotlivym typom rizik sa zmiernil

Po niekd’kych rokoch rasticeho podielu
akciovej zlozky portfélii sa tento trend

v roku 2018 zmiernil, vo fondoch DDS podiel
investicii do akcii a podielovych listov
dokonca medzira&gne poklesol. Hlavnym
faktorom tohto trendu bolo najma znizenie
hodnoty tohto typu investicii v doésledku
vSeobecného poklesu na akciovych trhoch, ale
Ciasta@ne aj zmena investie] stratégie zo
strany investinych manazérov fondov, ktora
reagovala na nepriaznivy vyvoj na firkaych
trhoch. Na druhej strane, zniZenie podielu
akciovej zlozky nastalo napriek pretrvavajucej
preferencii investorov investovaprostriedky
do fondov s vysSim podielom akciovej zlozky,
resp. so zmieSanou investou stratégiou.



Tykalo sa to nielen sektora kolektivneho mierne stipol, priemernd duracia portfélii sa
investovania, ale aj doéchodkovych fondov zniZila. Na druhej strane, rastlo vystaveniéivo
v oboch pilieroch. riziku narastu kreditnych priraZzok niektorych
krajin, ktoré poas dlhovej krizy v eurozéne

Graf 3 Podiel akciovej zlozky na celkovej zaznamenali vy&siu rizikoves

hodnote aktiv (v %)
%7 Graf 4 Durécia celého portfélia (v rokoch)
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arokovému riziku. Hoci podiel dihopisovych

investicii sa vyraznejSie nezmenil a vo fondoch

DDS popri poklese akciovej zlozky dokonca

TabuPka 1 Zmena podielu akciovych, devizovych a urokovycpozicii v jednotlivych sektoroch
finanéného trhu

. L L. , L , Zostatkova
Akcie a podielove Devizové pozicie | Podiel dlhovych CP Duracia dihovjch Duracia celéfo splatnost dlhovych
listy CP portfélia cP
2016 | 2017 | 2018 | 2016|2017 [2018 | 2016 | 2017 [ 2018 | 2016 | 2017 [ 2018 | 2016 | 2017 | 2018 | 2016 | 2017 [ 2018
Banky 04 04 03| 01 01 041|177 141 129| 45 48 46 |13 13 13 |51 55 52
Poistovne 38 44 69 | 07 09 09 |696 693 699 | 68 65 63 | 62 62 58 | 83 83 84

Fondy DSS 198 22,7 241 | 58 56 59 | 713 666 663 | 45 46 44 | 38 40 33 | 53 56 54
Fondy DDS 325 439 394| 105 195 193|513 368 410 | 53 44 47 | 36 29 23 |64 55 59
K 368 430 433 | 123 137 148|221 181 182 | 25 26 28 |10 11 07 | 30 28 34
1ZP* 799 821 830 | 27 33 37 |196 180 163 | 38 31 27 | 11 14 06 | 38 34 31

Zdroj: NBS, Bloomberg.

Poznamky: Hodnoty si uvedené v percentach z obptiv, resp. NAV a vyjadruji aktivami vazeny prienza danu
skupinu institucii.

Devizové pozicie si uvedené ako % z aktiv (respVN& boli vypaitané ako stet absolitnych hodndt pozicii za
jednotlivé institucie.

Akciové pozicie su uvedené ako % z aktiv (resp. NAVhezamajl majetkové podiely v dcérskych a pridruzenych
spolanostiach.

Duréacie a zostatkové splatnosti su uvedené v rakoch

* |ZP — Aktiva poigovni investované v mene poistenych pri invegim Zivotnom poisteni.
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Graf 5 VaR v jednotlivych sektoroch
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Zdroj: NBS, Bloomberg, internet.

Poznamky: Na zvislej osi s Udaje v % z hodnotjvakesp. NAV. Hodnoty VaR boli vygiitané ako najuibia strata
s 99 % pravdepodobnému paas 10 pracovnych dni.

* Pri pois’ovniach nie st zahrnuté aktiva kryjice 1ZP a rizigglyvajlice z precenenia rezerv.

Urokové a devizové riziko z&imju aj nepriame Grokové a devizové riziko, t.7ikd, ktorému su jednotlivé institicie,
resp. fondy vystavené prostrednictvom investicipddielovych listov a ETF.

Graf 6 VaR v jednotlivych typoch fondov rizikovosti akciovych investicii. T4 vyrazne
kolektivneho investovania a investinom vzrastla prave ku koncu roka 2018, pri
Zivotnom poisteni medzirganom porovnani bola viac ako

12% 1 dvojnasobnaDalsie faktory — najma zmena

expozicii v@i jednotlivym rizikdm alebo
nérast rizikovosti ostatnych typov investicii —
mali mensi dopad.

10% 4
8% -
6% -
4% -
Vzhradom na narast rizikovosti akciovych
portfélii sa zvySenie Value at Risk tykalo
najma fondov s vysSim podielom akciovej
zloZzky. NajvysSi narast Value at Risk preto

20/0 7

0% -

Menej Zmie$ané 1Zp* ; , ) .
izkovs fondy zaznamenali fondy kolektivneho investovania
on -
Y mDevtoré ko Akciové riziko a fondy DDS. V oboch tychto sektoroch bola
D Urokové riziko BRiziko kreditnych spreadov kon co ra‘fné hOd nota Va| ue at RlSk
Zdroj: NBS, Bloomberg, internet. k decembru 2018 najvySSia za poslednych

Poznamky: Na zvislej osi su Udaje v % z hodnotjvakt
resp. NAV. Hodnoty VaR boli vypdtané ako
najvasia strata s 99 % pravdepodobims paas 10
pracovnych dni. Narast vystavenia uw® krajinam s horSim

Urokové a devizové riziko z&imju aj nepriame

Grokové a devizové riziko, t. j. riziko, ktorému st Investicie slovenského finaéného sektora
jednotlivé, inéti_tt]cie,, _resp. _fonqu _vystavené do talianskych dlhopisov v priebehu roka
prostrednictvom investicii do podielovych listok &F. 2018 mierne vzrastli, ato aj napriek
Priemerna rizikovost’ investicii merana zho,r§eném.u, vnl’mar!ivu, riz'ikovosti tyc'h 0
prostrednictvom Value-at-Risk alft'v' NajyyznamneJS| narast_ sa t,y Kal
vjednotlivjch  sektoroch  medziratne dochodkovych fondov, kde ich objem vzrastol

_ o S . §
vzrastla. Hlavnym faktorom bol vyvoj 083 %. Hoci vésina narastu sa tykala

Ses rokov.
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obdobia pred zvySenim ich rizikovosti, vo
fondoch DDS rastol objem investicii do
talianskych dlhopisov aj @as druhého
polroka 2018.

Okrem investicii do talianskych dlhopisov
sa zvysil aj objem dlhopisov inych krajin

s hor8im ratingovym hodnotenim.Vzrastlo
najmd  vystavenie Wb  Portugalsku

a Spanielsku, ptom aj tento narast sa tykal
najmd dbéchodkovych fondov. Na druhej
strane, vystavenie ¥b Turecku, ktorého
rizikovos’ sa vyrazne zvysila a jeho ratingové
hodnotenie je v Spekulativnom pasme, zostava
nizke, atyka sa iba sektora kolektivneho
investovania.

Graf 7 Objem investicii do Statnych
dihopisov emitovanych v krajinach
s horSim ratingovym hodnotenim
(mil. EUR)

800 1 W Fondy DSS

B Fondy DDS
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Turecko
(Bag)

Zdroj: NBS.

Poznamka: Udaje v zatvorke uvadzaju ratingové
hodnotenie Statu ratingovou agentirou Moody’ sr{gati
dihodobého dlhu emitovaného v domacej mene).

Spanielsko
(Baat)

Madarsko
(Baad)

Taliansko
(Baag)

Portugalsko
(Baal)

Rizikovog’ slovenskych finadnych
spola‘nosti sa hodnotila aj pomocou
stresoveho testovania

Odolnogt’ jednotlivych finanénych

spolaénosti, resp. citlivog’ ¢istej sikasnej
hodnoty aktiv  spravovanych tymito
spolaénos’ami, sa testovala pomocou
stresového testovania, ktoré obsahovalo
zakladny scenar a dva stresové scenare.
Najma v pripade druhého stresového scenéra
sa predpokladala pomerne vyrazna nervozita
na finargnych trhoch ako aj pokles vykonnosti
realnej ekonomiky.

Stresové testovanie ddchodkovych fondov
potvrdilo mierne zniZenie vystavenia ¢vo
riziku. Hodnota dbéchodkovej jednotky vo
fondoch DSS by v pripade prisnejSieho
scenara mohla zaznaménariblizne pokles,
aky tieto fondy v priemere zaznamenalta®
Stvrtého Stwroku 2018. Vo fondoch DDS,
ktorych invesiina stratégia je v porovnani
s fondami DSS rizikovejSia, by bol
odhadovany pokles hodnoty aktiv priblizne
dvojndsobny. V tomto pripade ide o mierne
vyraznejSi  pokles, ako tieto fondy
zaznamenali v roku 2018.

ESte vyraznejSi pokles vykonnosti by
v pripade stresovych scenéarov zaznamenali gj
fondy kolektivneho investovania. V pripade
prisnejSieho stresového scendra by priemerna
vykonnos$ podielovych fondov klesla na
priblizne 7,5 %o su priblizne dvojnasobné
straty v porovnani s rokom 2018.

Poistny sektor bol v ramci stresového
testovania vystaveny trom rdéznym typom
strat, a to stratam vyplyvajacim z trhovych
rizik, stratam z nezivotného poistenia
a stratam zo Zivotného poistenia. N&pia
straty by plynuli z materializacie trhovych
rizik. V ramci prisnejSieho scenara by
negativne  vplyvy  prekonali  Vkos’
hospodarskeho vysledku v prvom roku
stresového obdobia a viedli by k poklesu
vlastného imania az o 23 %. V druhom roku
by opatovny zisk poistného sektora z36j
casti vyrovnal straty z prvého roka a vlastné
imanie by tak (v zavislosti od dividendovej
politiky poistovni) mohlo opé vzras’ aj nad
pdévodnu urové. Zisk by bol zachovany aj
v tre'om roku horizontu stresoveho
testovania.

Bankovy sektor ostava pomerne odolny aj
voci nepriaznivému vyvoju ekonomiky a na
financnych trhoch. Tato odolnés ostava

nad’alej podporovana najméa predpokladanou
schopnogou bank generovacisté urokové

prijmy aj p@&as stresového obdobia. Poklesol
vyznam trhovych rizik, najma z dévodu
poklesu objemu portfélia cennych papierov
precdgiovanych na realnu hodnotu. Straty
z kreditného rizika domacnosti prevysuju
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straty z kreditného rizika podnikov vo poskytnutymi podnikom, ke rizikovos
vSetkych troch scenaroch. Dévodom je najmé& podnikovych Udverov stdpne vyraznejSie
vyrazne vysSi objem Uverov poskytnutych v stresovych  scenaroch v porovnani
domacnostiam v porovnani s udvermi s domacnaiami.

Graf 8 Rozdelenie dopadu makroekonomickych scenarova finanény sektor (%)

3% T
0, g | U | | | | | Q | - | | Q | | - | G | - | | | | |
0/0 i z i 2 i i i i i i i i i T hd i i i i i 1
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Banky Aktiva poistovni Fondy DSS Fondy DDS Podielové fondy IZP

=Dolny kvartil ~ ®Medidn ~ =Horny kvartil ¢ Vazeny priemer
Zdroj: NBS, RBUZ, ECB, Bloomberg.
Poznamky: V grafe si zobrazené kvartily podieluazttivaného zisku, resp. straty na aktivach v déslegkkovania

prislusnych scenarov k 31. decembru 2018.
Za banky su zobrazené kvartily podielu celkovéhbamtbvanéh@istého zisku za sledované trajme obdobie na

Cistych aktivach k 31. decembru 2018.
Pri poigovniach je zahrnuta iba zmena reélnej hodnoty aldév stresového testovania stiage aktiva kryjlce

technické rezervy v invegtiom zivotnom poisteni ako aj dopad na hodnotu Zoxépoig’ovni.

Hodnoty su v % z aktiv, resp. NAV.
Detailny popis tychto scenarov je v Analyze slov&® finainého sektora za rok 2018.
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2 AKTIVITY V JEDNOTLIVYCH SEKTOROCH FINAN  CNEHO TRHU

2.1 Bankovy sektor
Trendy v bilancii bankového sektora

Medziradny prirastok Uverov retailu

Medziroény rast retailovych Gverov
pocas roka 2018 spomalil a k decembru
2018 dosiahol 10,3 % kym eSte v decembri
2017 dosahoval relativny rast hodnotu 11,7 %.
V bankovom sektore pribudlo 3,4 mid. €
retailovych Gverov¢o je prakticky rovnaka
hodnota ako v roku 2017 a jedslej blizka

historickému maximu. Na jednej strane
pretrvavali trendy prispievajuce Kk rastu
averov, ako najma dlhodoby pokles

arokovych sadzieb, rast cien nehriuatesti

a pokr&ujuce zlepSovanie
makroekonomického prostredia,
predovSetkym na trhu prace. Na druhej strane
opatrenia NBS posobili na uverovy rast
zmiemujuco acorazcéastejSie sa objavovali gj
naznaky vplyvu zhorSujucej sa demografie
a nasycovania averoveho trhu.
V neposlednom rade bol vyvoj v roku 2018
intenzivhe  ovplyvneny  jednorazovymi
udalogami, najma oakavaniami dopadu
noviel opatreni NBSdinnych od jula 2018.

Graf 9 Medziro¢ny rast retailovych dverov
v krajinach EU (%)
15
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Zdroj: ECB SDW.

Poznamka: Z grafu su vyiéné Udaje za Belgicko
v rokoch 2014 a 2015 a za Marsko v rokoch 2015

a 2016, ktoré boli skreslené jednorazovymi vplyvmi.

V ¢ase pisania analyzy neboli k dispozicii Udaje za
december 2018 o krajinach EU mimo eurozény,
k tomuto mesiacu nie je uvedeny ani median.

V medzinarodnom  porovnani bol rast
retailovych Gverov na Slovensku delej
najrychlejsi spomedzi vsetkych krajin EU
s naskokom takmer 2 p.b. oproti druhegj
najrychlejSie rastucej krajine (Litva). Trendy
sa v8ak postupne menia, a kym median krajin
EU zrycHuje tempo rastu, na Slovensku
tempo rastu Gverov uz spologe.

Uvery na byvanie zaznamenali rovnaky
prirastok ako v predchadzajucom roku, na
konci roka nastalo spomalenie

Objem uaverov na byvanie sa v roku 2018
zvySil  011,4%, ¢o @ predstavovalo
2,9 mld. €. V porovnani srokom 2017
pribudol rovnaky objem uverov, no iadom

na celkové zvé&enie portfolia sa prejavil
relativnym tempom rastu nizSim az o 1,4 p. b.

Graf 10 Medzimesd&ny rast objemu Gverov
na byvanie v jednotlivych mesiacoch
(mil. EUR)
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Perspektiva medzimesé&ného vyvoja bola
komplexnejSia.V prvom Stveroku 2018 boli
mes&né prirastky Gverov na byvanie nizSie
VvV porovnani S prvymi Stvrokmi
prechadzajucich rokov. V druhom &troku
2018, najma v mdji ajuni, boli viditaé
efekty @akavania sprisnenia regulatérnych
pravidiel. Pod silnym medialnym vplyvom
avplyvom  finagnych institucii  sa
spotrebitelia snaZili ziska Uvery pred
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1. julom 2018 (tzv. predzasobenie). Po tomto
datume doSlo Kk postupnému sprisneniu
limitov na Uverové Standardy, ato v oblasti
zabezpeéenia Gverov (LTV) av oblasti
celkovej zadlZzenosti k prijmu spotreliie
(DTI). Pre porovnanie, objem novych uverov
v druhom Stwroku 2018 predstavoval 75 %
hodnoty z druhého Sttmoka 2016, k& bol
predstaveny limit na poplatok za ptedné
splatenie Gveru na byvanie.

Vjuli aauguste 2018 sa eSte stékerpali
Gvery poskytnuté pda starych podmienok,
spomalenie rastu Gverov na byvanie sa preto
naplno prejavilo priblizne od septembra 2018.
Stvrty Stverok 2018, k& doslo kdalSsiemu
kroku v sprisneni LTV a DTI, uz vyraznejSie
zaostaval za objemami predoslych rokov.
Prirastok Gverov na byvanie bol v decembri
2018 dokonca najslabsi od ¢mtku roka
201%. Hlavnou préinou  koncoréného
spomalenia bolo zniZenigerpania novych
averov, kym ostatné vplyvy (splacanie
averov, refinancovanie, odpisy a odpredaje
a pod.) si zachovali trendy predchadzajdcich
mesiacov.

Urokové sadzby na Uvery na byvanie
pokraéovali v poklese podobnym tempom
ako vroku 2017 v decembri 2018 dosiahli
v priemere 1,5 %. RPMN dosiahlo na konci
roka priemernd hodnotu 1,8 %. Rozdiel
priemernych udrokovych sadzieb na noveé
a existujuce Uvery na byvanie sacas roka
udrzal na udrovni 0,5 ., ¢im sa mierne
znizila  motivacia na  refinancovanie
existujucich  averov  z dévodu Uspory
arokovych nakladov spotrebite

V porovnani s ostatnymi krajinami eurozony
sa pozicia Slovenska nemenila a urokové
sadzby na nové Uvery na byvanie sa udrzali
v spodnom kvartile rozdelenia krajin.

Podkategdria Uverov stavebnych sporiténi
medziroéne vzrastla o 3,6 %a bola len malo
citlivd na celkovy vyvoj na trhu. Ich priemerna
splatno€ na novej produkcii vzrastla

2 S vynimkou januara a februara 2016dkercholili
oc¢akavania znizenia poplatku za prasiné splatenie
Gveru na byvanie.

z 19 rokov v roku 2017 na 20 rokov v roku
2018. Priemerné urokové sadzby na nové
avery stavebnych sporitei vzrastli zo 4,4 %

k decembru 2017 na 5,0 % k decembru 2018.

Trhové podiely bank na portféliu Gverov sa
pre vel’ké banky prakticky nemenili
(74,7 % k decembru 2018), strednelké
amalé banky vzrastli o1 p. b. na 10,3 %
k decembru 2018, ato na ukor stavebnych
sporité'ni a pobdiek zahraninych bank.

Podiel averov na byvanie
sprostredkovanych externym agentom na
celkovej novej produkcii v roku 2018 stupol

na 60 %, €o je 02 p.b. viac nez
v predchadzajucom roku. Styri
najvyznamnejSie  spodoosti  finargného

sprostredkovania spalpe stupli v podiele
sprostredkovanych Gverov, ale aj tak
neprekraili tretinu Z0 vSetkych
sprostredkovanych uverov.

Rast bankovych spotrebitekych Uverov sa
vyrazne spomalil

Tempo rastu bankovych spotrebit&skych
Gverov sa p@&as roka 2018 znizilo z 11,8 %
(december 2017) na 6 % (december 2018).
Rocny prirastok  spotrebifskych uverov,
ktory sa od roku 2014 udrzoval stabilne okolo
hodnoty 550 mil. €, sa v roku 2018 znizil na
305 mil. €. Spomalenie masg/ch prirastkov

(v porovnani s predchéadzajucimi rokmi) sa
zaalo uz od maja 2018. d@kavanym
vplyvom v roku 2018 malo by zvySenie
poskytovania &erpania spotrebitskych
averov bankového sektora o objem aktivit
pévodne nebankovej spelwosti CFH, ktora
sa od januara 2018 &anila do bankového
sektora. AvSak namiesto tohto nérastu celkova
nova produkcia sektora vroku 2018
zaostavala za produkciou predchadzajliceho
roka, tak v objeme poskytnutych, ako aj
v objemecerpanych spotrebifskych tverov.
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Graf 11 Mesany rast spotrebitd’skych
averov (mil. EUR)
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Graf 12 Cerpanie a splacanie
spotrebitel’skych tverov (mil. EUR)
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Spomalenie produkcie bolo plosné naprie
viacerymi bankami. Obzvla® pomaly rast
spotrebitel’skych Uverov nastal v decembri
2018, kel bol medzimes#&ny prirastok
ako pri Gveroch na byvanie.Aj po spatnom
pripacitani odpisov a odpredajov iSlo o jeden
z desiatich najhorSich mesiacov vébec.

Priemerné arokové sadzby na nové
spotrebitel’ské Gvery napriek narastu

z januéra 2018 postupne klesaliv auguste
2018 sa vyrovnali koncotoej hodnote roka

nové a existujuce spotredigké avery
poklesol za rok 2018 z 1,1 p. b. na 0,8 p. b.
V porovnani s ostatnymi krajinami eurozény
su urokové sadzby na spotrebsieé Uvery na
Slovensku stale medzi najvysSimi. Priemerna
splatnog poskytnutych  spotrebifskych
Gverov sa aj vroku 2018 udrzovala blizko
maximalnych hodnét, kkaz 70 % produkcie
dosahovalo zmluvnu splatrtosad 7 rokov.

Trhové podiely bank na portféliu
spotrebitel’skych Gverov sa nd’alej menili

v prospech v&kych bank, ktoré vzrastli
z070,5% kdecembru 2017 na 72,6 % ku
koncu roka 2018. Strednelk& a malé banky

v rovhakom obdobi poklesli z 22,7 % na
21,9 %.

Spomalenie spotrebifiskych Gverov nebolo
kompenzované rastom inych retailovych
averov

Objem kreditnych kariet a prec¢erpani sa
pocas roka 2018 prakticky nemenil, narast

Z nizkych hodnét zaznamenali tzv. ostatné
avery. Spomalenie v portféliu
spotrebitéskych Gverov tak nebolo spojené
s narastom alternativnych foriem spotrebného
financovania. Kategoria ostatnych udverov,
ktord zalina predovSetkym zabezfmné
avery bez delu byvania (nazyvané aj
americké hypotéky) pas roka 2018 vzrastla
016 % v dbsledku vyvoja v uzkej skupine
bank. Na’alej vSak predstavuju len 4 %
retailovych Gverov.

Portfélio nebankovych spotrebitskych
averov zaznamenalod’alSi  Strukturalny
Ubytok

Objem nebankovéeho spotrebného

financovania sa v roku 2018 op# zmensil
zaclenenim povodne nebankovej
spolaénosti CFH do bankového sektoraNa
konci roka tak jeho objem dosahoval
0,98 mid. €. Jeho podiel na celkovom
spotrebnom financovani poklesol na 15 %,

2017 8,4 %, a do decembra 2018 poklesli na v pripade zapgitania bankovych kreditnych

nové minimum 8,2 %. Podobny priebeh
zaznamenala aj priemerna vySka RPMN.
Rozdiel priemernych Urokovych sadzieb na

kariet a préerpani beznych dfiov by tento
podiel reprezentoval len 13 %. Prevazna
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automobilov.

Za prvé tri Stvrroky 2018 poskytli nebankovi
veritelia spotrebitiské Gavery v hodnote
252 mil. €. Najviac zastupené boli splatnosti
od 1 do 5 rokov (58 %) a nad 5 rokov (33 %).

Z celkového prilevu Gverov bolo 63 %
poskytnutych Vv spolupréci S externym
agentom.

Uverové Standardy novych Gverov boli
v sulade s opatreniami NBS

Politika bank v oblasti LTV reSpektovala
prislusna regulaciu. Kym v prvom polroku
2018 uavery s LTV nad 90 % tvorili 8 %
produkcie Gverov na byvanie (limit bol 10 %),
v druhom polroku sa kvoli novele prislusSného
opatrenia NBS neposkytovali vobec. Uvery
S LTV medzi 80 % a 90 % tiez v roku 2018
poklesli, v prvych dvoch Stvrokoch
predstavovali 36 % produkcie (limit bol
40 %), v tréom Stveroku uz len 30 % (limit
bol 35 %) a v Stvrtom Stvroku 2018 27 %
(limit bol 30 %).

Ukazovatd’® schopnosti splacé (podiel
finanénych zavazkov Kk disponibilnému
prijmu domécnosti) sa pd@&as roka 2018
dvakrat sprisnil. V januari 2018 sa zvysila
regulatérne zavazna fin&ma rezerva na 15 %
disponibilného prijmu avjuli 2018 az na
20 %. Obe sprisnenia platili zhodne pre
spotrebitéské Gavery a uvery na byvanie
a Gvery poas roka 2018 boli poskytované
v sulade s regulaciou.

Sprisiiovanie uverovych Standardov v roku
2018 potvrdili aj samotné banky

v pravidelnom dotazniku o Gverovych
Standardoch, a to prave v oblastiach, ktoré
NBS regulovala.Na druhej strane, dopyt po
averoch bol pobh sektora ndialej vysoky,
ato tak po Gveroch na byvanie, ako aj po
spotrebitéskych  Uveroch. V najblizSom
obdobi sektor éakava pokréovanie sprisneni

3 Niektoré Gdaje nie su k dispozicii k decembru 2018
preto su uvedené len za prvé tri teky 2018.

averovych Standardov v sulade s ndbehovou
fazou opatreni NBS. Zmeny v dopyte
neatakava.

Ukazovatele zlyhania n#alej vykazovali
historicky nizke hodnoty

Podiel zlyhanych dverov na byvanie
poklesol na 1,6 %,¢ista miera zlyhania sa
udrZzovala na zapornych alebo nulovych
hodnotach. Nizke hodnoty zlyhania boli
pritomné naprie¢ vSetkymi  bankami.

V niektorych individualnych bankach doslo
k narastucistej miery zlyhania do kladnych
hodnét, iSlo vSak o jednorazové presuny vo
vybranych mesiacoch.

V spotrebitel’skych averoch nastal
jednorazovy narast podielu zlyhanych
averov v januari 2018, nasledne klesol az na
hodnotu 8,6 % kdecembru 2018 Cista
miera zlyhanid vSak po poklese z prvého
polroka zaznamenala v druhom polroku
mierny narast a koncotny trhovy priemer
2,9 % sa vyrovnal hodnote z novembra 2017.

Vklady retailu sa n@’alej vyvijali v prospech
neterminovanych vkladov

Vklady  retailu k decembru 2018
medziro¢ne vzrastli 06,9 %. ZvySenie
tempa rastu bolo vysledkom kombinacie
stabilného rastu neterminovanych vkladov
a vkladov s vypovednou lehotou a spomalenia
poklesu terminovanych vkladov.

Aj roku 2018 rastli najma vklady vo
vePkych bankach (8,9 % medziréne

k decembru 2018). Stredne I'«*é a malé
banky stratili 0,12 % objemu vkladov, hoci
oproti strate 2,9 % z roku 2017 doSlo
k zna&nému spomaleniu tempa poklesu.
Pobaky zahraninych bank po poklese
objemu vkladov z roka 2017 (-2,1 %) vyrazne
zrychlili rast vkladov, ato az na 11,8 %
k decembru 2018. Stavebné spdne
zaznamenali nizke, ale kladné hodnoty rastu

4 Cista miera zlyhania jeststena o jednorazové narasty
objemu zlyhanych tverov v oktobri 2017 a oceldie
povodne nebankovej spdélwosti CFH s VUB v januari
2018.
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(viac v odstavci o terminovanych vkladoch).
V sektore pribudlo 2,4 mld. € retailovych
vkladov.

Neterminované vklady rastli prakticky
rovnakym medziroénym tempom v roku
2017 (12,8 %) aj vroku 2018 (12,6 %).
Trhovy podiel velkych bank na
neterminovanych vkladoch sa aj vroku
2018 zvysil adosiahol 76,5 %.VasSina
velkych bank zaznamenala medzing rast
objemu neterminovanych vkladov nad 20 %.

Vklady s vypovednou lehotou rastli
stabilnym tempom 10 % medzir@ne. ISlo

0 mierne spomalenie oproti 12 % rastu z roku
2017. Tato najmenSia kategoria vkladov tvori
10 % celého portfélia a pozixa naberd na
vyzname, je ale sustredena v malej skupine
velkych bank. Priemernad Urokovd sadzba
tychto vkladov dosiahla 0,2 % k decembru
2018.

Podnikové Uvery v priebehu roka 2018

Urokové sadzby na neterminované vklady sa Stabilne rastli na pozadi priaznivej situacie

uz takmer nemenili, zostali nizko nad nulou
s hodnotou 0,02 %.

Terminované vklady vyznamne zniZili
tempo poklesu na hodnotu -4,1%
k decembru 2018 (zmena z Urovne -9,2 %).
Najv&si pokles zaznamenali R banky
(-9,41 % kdecembru 2018). Naopak,
prakticky jediny narast zaznamenali stavebné
sporitdne (1,8 % k decembru 2018), hoci
S vyrazne niz§im tempom, nez
v predchadzajucich rokoch (5,3 % v 2016
a5,8 % v 2017). Tratihe najsilnejSi mesiac

na rast stavebného sporenia — december —

dosiahol medzirény prirastok len na drovni
68 % decembra 20170 mohlo suvisié

s legislativnou zmenou v stavebnom sporeni,
ktora najma v oblasti Statnej préndiasta:ne
zasiahla aj zmluvy uzavreté do konca roku
2018.

Z hradiska splatnosti dominovali terminované
vklady s maturitou 1 rok (41 % k decembru
2018), a nasledovali tie so splattims nad

5 rokov — stavebné sporenie (31 %).

Urokové sadzby na terminované vklady
medziroéne poklesli z0,9 % na 0,8 %.
Vklady ve’kych bank zarobili spotrebitem
0,3 %, v stredne V&ych a malych bankach
0,8 % a v stavebnych spotiteach 1,4 % (bez
Statnej prémie). Polsky zahraninych bank
poskytli na terminovanych vkladoch
priemerny vynos 0,9 %. Priemerné Urokové
sadzby priblizne zodpovedali splatnostiam
terminovanych vkladov a s rastiicou maturitou
rastol aj vynos vkladov.

na strane dopytu. Ponuka na trhu
podnikovych UGverov vSak zaznamenala
mierne sprisnenie

Tok Gverov do podnikového sektora bol
charakteristicky  stabilnym  vyvojom
v priebehu roka 2018. Rast podnikovych
Gverov sa vyzngval stabilnym vyvojom,
ked’ sa jeho hodnoty v roku 2018 pohybovali
Vv rozmedzi 4 % a 6 % a rok zakdma urovni
514 %. Zdrojom rastu boli Uvery so
splatnogou nad jeden rok, z ktorych &&inu
tvoria Uvery investiného charakteru. Tieto
Gvery v priebehu roka medzioe rastli
tempom okolo 7 %, avSak bolo moZzné
pozorov& mierne klesajuci trend — rok
zakortili na urovni 6 %.

Z poltadu vékosti a vlastnictva podnikov
dominoval rast averov podnikom
v sukromnom vlastnictve aKlegym
podnikom. Uverova aktivita v pripade malych
a strednych podnikov najprv v prvom polroku
2018 zaznamenala pokles. Druhy polrok vSak
priniesol oZivenie Uverovania tejto kategorie
podnikov, k&’ medzir@ny rast sa viac ako
zdvojnasobil a rok zakar nad droviou 4 %.

V ramci krajin strednej a vychodnej Europy sa
rast podnikovych uverov pohybuje mierne nad
medianom. Podobnd  situaciu  mozno
konstatové v kontexte krajin EU, kde
postupné oZivovanie Uverovej aktivity v ramci
jednotlivych krajin malo za nasledok néarast
medianu krajin EU na Groiet,5 %.
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Graf 13 Medziroéna
podnikovych dverov a jej
v ramci krajin EU
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Uverova aktivita je pomerne rdznoroda
napri¢  jednotlivymi  bankami.  Rast
podnikovych uUverov bol takmer wvyioe
tvoreny najvasimi bankami.

Uverovanie v&3iny ekonomickych odvetvi
rastlo. Najv&si vplyv na vyvoj tverov malo
odvetvie obchodu, ktoré dosahovalo vyraznu
dynamiku rastu Gverov pas celého roka
S priemerom na uarovni 15 %. Rast Uverov
v priemysle sa \&inu roka pohyboval na
nizkych hodnotach (priemer 1 % za prvych
9 mesiacov), avsak v poslednom stoku
doSlo k vyraznej zmene na ura@vel5 %
medzirgéne a najvéSiemu  absolUtnemu
prirastku Gverov vramci ekonomickych
odvetvi. Dynamicky rastli aj odborrénnosti

s rastom prevySujucim 20 %, z ktorych vSak
vyznamnu ¢ag’ tvoria UGvery projektového
financovania. Odvetvie komarych
nehnuténosti  rastlo pod  priemerom
celkovych podnikovych averov s rastom pod
2 % v poslednom Stvroku 2018. Naopak,
dynamicky rast Overov sa udrzal
v stavebnictve na Garovni 14 %. Pokles
zaznamenali len tri odvetvia, z ktorych
najvyznamnejSie je dodavka energii.

5 Dopyt a ponuka na trhu Gverov podnikom je primarne
hodnotena na zaklade bankového prieskumu Gverov
v eurozéne.

Graf 14 Rast uverov v deleni poba
ekonomickych odvetvi a ich podiel na
celkovych Gveroch podnikov
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Zdroj: NBS.

Poznamky: Na horizontalnej osi je zobrazeny
priemerny medzirény rast Uverov za druhy polrok
2018. Vertikdlna os zobrazuje zmenu priemerného
medzir@éného rastu UGverov jednotlivych odvetvi
(priemer za druhy polrok 2018 oproti rovnakému
obdobiu minulého roka). \feos’ bodov zobrazuje
velkost” podielu ekonomickych odvetvi na celkovych
Gveroch podnikom.

Na trhu podnikovych uverov pokra¢ovala
priazniva situadcia na strane dopytd.
Priaznivl  situaciu v ekonomike mozno
nad’alej ozn&it' ako hlavny faktor stojaci za
pokratovanim pomerne silného dopytu po
podnikovych uGveroch. Druhym faktorom
v poradi je vSeobecne nizka uraveokovych
sadzieb. Tato situacia sa tak premietla do
pokraiujuceho zaujmu podnikov
o financovanie, a to tak vo forme invésiého
charakteru, ako aj prevadzkového kapitalu.
Revizie globalneho ekonomického Wakdu
ako aj prepad viacerych predstihovych
indikatorov  poukazujucich na  pokles
optimizmu z poslednych obdobi sa zh#gte
nepreniesli do dopytu po podnikovych
averoch. Banky vSak uZz n&mkavaju rast
dopytu v nasledujucom obdobi.

Ponuka zaznamenala mierne sprisnenie
podmienok.V pripade Uverovych Standardov
bol uz aj rok 2017 charakteristicky ich
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stabilizovanim, ke k uvd'novaniu
dochéadzalo nanajvys vo forme poklesu
arokovych marzi. V roku 2018 sa situacia
otocila abolo mozné pozorova mierne
sprisiovanie Gverovych Standardov. Rovnako
tak k poklesu urokovych marzi dochadzalo len
v minimalnej miere. Z faktorov vplyvajucich
na uGverové Standardy dialej pdsobila
konkurencia v smere ich ukigovania, kym
vnimanie rizika a tolerancia rizika zo strany
bankového sektora vplyvala v smere
sprisiovania uverovych Standardov. Podobny
vyvoj ocakavaju banky aj v nasledujucom
obdobi.

Urokové sadzby ako dolezity prvok ponuky
na trhu Gverov zaznamenali rast v roku
2018. Urokové sadzby na novych Gveroch
dynamicky vzrastli péas roka o takmer 1 p. b.
Rast Urokovych sadzieb sa tykal hlavne
averov vé&kym podnikom, ale rastli, aj ke

v menSej miere, aj Urokové sadzby na novych
averoch malym a strednym podnikom. Vyvoj
na strane urokovych sadzieb na novych
Gveroch stal za otenim klesajuceho trendu
v pripade stavu Overov. Posledny stok
2018 tak priniesol prvy néarast sadzieb na
averoch podnikom od roku 2014. Pozitivne
mozno tento vyvoj hodnati z poladu
ziskovosti bankového sektora. V kontexte
krajin eurozony je narast urokovych sadzieb
zatid’ ojedinelym javom, k& Slovensko je
len jednou zdvoch krajin s narastom
arokovych sadzieb na stave Uverov.

Vklady podnikov  pokrédovali
v priebehu celého roka 2018

Objem podnikovych prostriedkov
uloZzenych na &toch doméacich bank sa
vyvijal v stlade s priaznivou ekonomickou
situaciou. Podnikovy sektor zaznamenal
robustny rast trzieb¢o sa odzrkadlilo aj na
pozitivnej dynamike vkladov. V priemere za
rok 2018 dosiahol medzitay rast vkladov
dynamiku 10 %, svysSSimi hodnotami
v prvom polroku, kym december 2018
zakortil na urovni 7 %. Pozitivny vyvoj
vkladov bol vyliEne formovany
neterminovanymi vkladmi, ktoré rastli nad
arowiou 10 % medzirtne. Tempo rastu

VvV raste

terminovanych vkladov sa ¢{as roka
prepadlo do vyrazne zapornych pasiem a rok
zakortilo na hodnote — 32 %.

Z poladu vyvoja urokovych sadzieb na
vkladoch podnikov nenastali v priebehu
sledovaného obdobia vyrazné zmeny.
Urokové sadzby pokiavali v poklese, aj k&
posledné obdobie su uz prakticky na nule.
Klesajuci trend si zachovali takmer vSetky
kategorie splatnosti vkladov.

V désledku rychlejSieho rastu vkladov ako
averov podnikov doSlo vroku 2018
k miernemu zlepSeniu ukazoviaeiverov ku
vkladom za podnikovy sektor. Podiel tGverov
ku vkladom dosiahol 141 % na konci roka
2018, kym rok 2017 tento ukazoviatmkortil

na uarovni 143 %.

Graf 15 Medziroéna dynamika

podnikovych vkladov a ich Uurokova sadzba

60% e \Kladly 2 prijaté Gvery od podnikov [ 100%

Neterminované

----- Teminované
Urokova sadzba na vkladoch podnikov (prava os)

40%

r 080%
20%
r 060%
0%
r 040%
-20%

e - 020%

- 0.00%

Zdroj: NBS.

Schopnog' podnikov obsluhova svoj dlh
bola aj v roku 2018 pod vplyvom priaznivej
situacie v narodnom hospodarstve

Podiel zlyhanych uverov klesal péas
poslednych troch rokov.Pretrvavajlca dobra
vykonnos ekonomiky ako aj podnikového
sektora spolu s prostredim nizkych urokovych
sadzieb ndialej zvySovala schopnts
podnikov splacésvoje zavazky. Tato situacia
sa tak dlhodobo premieta do priaznivého
vyvoja viacerych ukazovatev kreditne;
kvality.

Podiel zlyhanych Gverov zako#il rok 2018
na uarovni 3,9 %. Medziratne tento
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ukazovaté klesol 01,4 p. b. Za tymto
vyvojom mozno Had&’ viacero faktorov. Rast
averového portfélia bol podporeny aj
samotnym poklesom objemu zlyhanych
averov. Préom na vyvoj zlyhanych uverov
vplyvala tak stale nizka miera novozlyhanych
averov, ako aj narast miery presunu zlyhanych
averov do kategodrie Standardnych udverov.
Vybrané banky vyuZzili dobré&asy aj na
odpisy alebo odpredaje zlyhanych uaverov.
Zarover v kontexte mier zlyhania bolo mozné
pozorov& mierny narast vroku 2018.
Rovnako zvéSenie rozpatia jednotlivych
odvetvi naznéuje narast objemu
novozlyhanych  Gverov vo vybranych
ekonomickych  odvetviach. V  ramci
bankoveho sektora prevladal ploSny charakter
poklesu podielu zlyhanych Gverov. Podobny
VvyVvoj mozno konStatovaaj v pripade delenia
podnikovych Gverov pd@é ekonomickej
klasifikacie. Podiel zlyhanych averov klesal
takmer vo vSetkych odvetviach s vynimkou
maloobchodu. Rizikovasodvetvi z pokiadu
zlyhanych tverov je vSak pomerne réznoroda,
ked podiel zlyhanych Gverov sa pohybuje
v rozmedzi od hodnét blizkych nule az po
10 % pri uZz spominanom maloobchode.

Graf 16 Vyvoj podielu zlyhanych uverov

a miery zlyhania
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Poznamky: Na pravej osi je zobrazena miera zlyhania
podnikovych Gverov merand na bazettpolverov.
Zobrazeny je priemer a medzikvartilové rozpatie za
jednotlivé ekonomické odvetvia.

6V pripade podnikového sektoratjazsie vyhodnofi
celkovu expoziciu, kiZe velkl ¢ag’ dihopisov vlastnia
skupiny, ktoré dlhopisy aj emitovali.

Uverova aktivita domacich bank vosektoru
komernych nehnut&nosti zaznamenala
v roku 2018 nevyrazny vyvoj

Medziroénd dynamika objemu Gverov

v priebehu sledovaného obdobia dosiahla
v priemere 3 %, ¢o je vyrazne pod
dynamikou rastu celkového portfolia
podnikovych uverov. Posledny Styirok
2018 navyse zaznamenal vyrazné spomalenie
rastu Uverov tomuto sektoru, az na Utove
stagnacie v decembri 2018. Utlm Gverovej
aktivity nastal v pripade viacerych, aj
vyznamnych, trhovych hédv. Dovodom
atimu moéze by skut@&nog’, Ze viaceré
vyznamné developerské projekty su uz vo
vystavbe a noveé projekty pribadaju pomalSie
v porovnani s predchadzajucim obdobim.
V doésledku takejto vyraznej vystavbgi, uz

v rezideknom segmente alebo konimych
segmentoch, séazisko aktivity prenieslo na
stavebné spotmosti. Siln4 aktivita na strane
vystavby sa odzrkadlila aj v Uverovej aktivite
podsektora stavebnictva — vystavbe budov,
ktorého medzirény rast vo vaéSine mesiacov
roka 2018 presiahol 15 %.

Uvery poskytnuté domacim bankovym

sektorom su dominantnym zdrojom
financovania trhu komerénych
nehnute’nosti. Tieto Uvery predstavuju

priblizne tri Stvrtiny zdrojov z doméceho
financného sektora. Popri bankovému sektoru
vykazuju vystavenie W domacemu trhu
komegknych nehnuténosti aj ostatné sektory,
ato predovSetkym vo forme investicii do
dlhopisov  alebo  majetkovych casti.

Z poladu vékosti vystavenia po bankach
nasleduju fondy kolektivneho investovania.
Pomerne vyrazné vystavenie maju aj sektory
domacnosti a podnikéy

Kvalita Uverov poskytnutych sektoru
komerénych nehnutd’nosti bola nalalej
pod vplyvom priaznivej situécie
v ekonomike. Podiel zlyhanych dverov
v priebehu roka 2018 eSte zvyraznil svoj
pokles a ku koncu roka dosiahol urave %.
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V porovnani s rovhakym obdobim minulého
roka sa jedna o 50 % pokles. Pokles zlyhanych
averov si nd’alej zachoval ploSny charakter,
ked’ bol pritomny vo véSine bank aktivnych
vtomto sektore. Primarnu Ulohu na
akceleracii poklesu vsSak zohral vyrazny
pokles zlyhanych uGverov vo vybranych
bankach, pravdepodobne v désledku odpisov
alebo odpredajov.

Celkovy objem aj zlozenie dlhopisového
portfélia bez vyraznejSich zmien

V roku 2018 nenastali v bankovom sektore
vyraznejSie zmeny v oblasti investicii do

dihovych cennych papierov. Nadalej
ostavaju najdominantnejSou zloZkou
dihopisoveho portfélia s takmer

trojStvrtinovym podielom slovenské Statne

dihopisy. Vzitadom na rast celkového

objemu aktiv bankového sektora a stagnaciu
objemu investicii do domécich Statnych

dihopisov ich podiel na celkovych aktivach

poklesol medziréne z takmer 10 % na 9 %.

Graf 17 Podiel domécich Statnych
dihopisov.  na  celkovych aktivach
v bankovych sektoroch EU (v %)
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Investicie do zahranénych Statnych
dihopisov tvoria s celkovym objemom

1,4 mid. € nalalej druhd najvaésSiu cast’
portfélia dlhovych cennych papierov.Tento
objem stupol peas roka 2018 iba mierne.
Podiel Statnych dihopisov jednotlivych krajin

na celkovom objeme dlhopisového portfélia je
nafalej pomerne nepatrny (podiel krajiny
S najv&sim zastupenim zahr&niych
Statnych dlhopisov nepresahoval ku koncu
roka 2018 3 %). Koncentricia zahramjich
Statnych dlhopisov ostava nizka aj na drovni
jednotlivych bank.

Graf 18 Podiel najvyznamnejSich
zahraniénych  Statnych  dlhopisov  na
celkovom objeme dlhopisového portfolia
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Banky pravdepodobne vyuzili zavedenie
novych @tovnych Standardov na zvySenie
podielu dihopisov drzanych do splatnosti

Rok 2018 priniesol zmenu v podiele
dihopisov drzanych do splatnosti na
celkovom portfoliu. Banky pri prechode na
nove &tovneé Standardy IFRS 9 presuntdg’
dihopisov drzanych na predaj do portfélia
dihopisov drzanych do splatnosti. Podiel
dihopisov drzanych do splatnosti sa tak
navysil o takmer 10 percentualnych bodov zo
67 % na konci roka 2017 na 76 % na konci
roka 2018. Podiel dlhopisov drzanych na
predaj (podla IFRS 9 fair value through other
comprehensive income, FVOCI) sa naopak
znizil na 22 %. Tento krok vlastne znamena,
Ze portfolio dlhopisov je aktualne eSte menej
citivé na zmenu trhovej hodnoty dlhopisov,
¢o znamena nizSie straty pre banky v pripade
narastu pozadovaného vynosu drzanych
dihopisov.
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Banky emitovali v roku 2018 kryté dlhopisy
uz pod’a noveého legislativneho ramca

Od 1. januara 2018 je na Slovensku platny
novy ramec pre emitovanie dlhopisov.
Tento ramec nahradil hypotekarne
bankovnictvo programom krytych dlhopisov.
Tento ramec priniesol, okrem inych, dve
vel’ké zmeny v porovnani s hypotekarnymi
zaloznymi listami.

Graf 19 Celkovy objem a priemerné
spready emitovanych dlhopisov
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Zdroj: NBS.

Poznamky: Udaje na pravej osi st v rokoch.

Udaje nalavej osi st v percentualnych bodoch.
Spready su vazené nominalnym objemom emitovanych
krytych dlhopisov (HZL do konca roka 2017).

Priemerné spready su ¢mné pre kryté
dihopisy s fixnym kupénom emitované v EUR
ako rozdiel kupbénovej sadzby a eurovej
swapovej sadzby so splattios rovnakou ako
maturita emitovaného dlhopisu.

Pod’a nového ramca moézu vydavryté
dihopisy banky so sidlom na Slovensku po
tom, ¢o ziskaju predchadzajuci suhlas NBS.
To znamena, Ze vydavanie krytych dlhopisov
nie je naviazané na hypotekarnu licenciu
a banky sa méZu rozhodh&i takéto kryté
dihopisy budi emitowa a v akom objeme.
Poskytovanie a financovanie hypotekarnych

" Viac informéacii o podrobnostiach legislativnej zipe
je uvedenych v Sprave o finarej stabilite k novembru
2017.

averov nie je podmienené vydavanim krytych
dihopisov. Druhou vikou zmenou je zmena
podkladovych aktiv, ktorymi banky moézu
kryt tieto dlhopisy. Zmenou definicie
hypotekarneho Uveru sa rozSirila baza pre
zakladné aktiva prakticky na vSetky Gvery na
byvanie.

NakoPko po¢as prveho polroka 2018 sa eSte

dokonéovala  sekundarna legislativa
k novému ramcu a prebiehalo  gj
udelPovanie predchadzajuceho suhlasu

NBS, kprvej emisii krytych dlhopisov
podla nového rdmca doSlo az v jani 2018.
Patas roka doSlo celkovo k Styrom emisiam
zo strany dvoch bank v celkovom objeme 800
mil. €. Tento objem je sice mensi, ako celkovy
objem emitovanych HZL vrokoch 2015
a 2017, celkovo je vSak porovnitg

s predchadzajucimi rokmi. Banky emitovali
iba dlhopisy s fixnym kuponom. Spread oproti
swapovym sadzbam je dialej pomerne
nizky. Priemerna maturita emisii bola 6 rokov,
¢o je porovnattné s predchadzajucimi rokmi.

Medzibankovy trh bol pozrny miernym
narastom zdrojov od zahratihych bank

a poklesom averov poskytnutych
zahraniécnym bankam

Za poklesom averov poskytnutych
zahraniénym bankédm stoji primarne

pokles vd’nych prostriedkov ukladanych

v ¢eskych bankach z dévodu intervencii
Ceskej narodnej banky. Ku koncu roka tak
vykazovali expozicie v ¢eskym bankédm
v ¢eskych korunach uz prakticky len banky,
ktoré maji vCeskej republike poligu.

Narast zdrojov od zahraniénych bank sa
tykal vybranych bank a ide najma o narast
zdrojov od vlastnej skupiny. Kym
v niektorych bankach bol narast tychto
zdrojov sprevadzany aj narastom objemu
volatilnejSich aktiv (medzibankovych Gverov
alebo prostriedkov uloZzenych v ECB), v inych
bankach boli pravdepodobne aj tieto zdroje
potrebné na  zabezfmnie dalSieho

8 Viac podrobnosti sa nachadza v Analyze slovenského
finanéného sektora za rok 2017.
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Gverovania retailoveho a podnikového
sektora. Tento vyvoj mbze suvisiej SO
skut@nog’ou, Ze uvery aktudlne rastu
rychlejSie ako klientske vklady a pomer
averov ku vkladom uz prekéd, v roku 2018
prvykrat, 100 %.

Graf 20 Vyvoj hlavnych
medzibankového trhu (mld. EUR)
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Implikované arokové sadzby
na medzibankovom trhu boli potas roka
mierne vysSie ako medzibankové sadzby
EURIBOR. Tieto vySSie sadzby boli
pravdepodobne désledkom dlhodobejSich
zdrojov, ktoré su mierne drahSie ako zdroje so
splatnosou do 1 roka.

Ukazovat& krytia likvidity (LCR) sa p@as
roka 2018 vyrazne nezmenil

Ukazovatd’® zaznamenal skor vyrovnany
priebeh aj napriek skuténosti, ze podiel
likvidnych aktiv na celkovych aktivach
nad’alej klesal, zati¢o objem vkladov rastol.
Jeho hodnota sa v retailovych bankach
v decembri 2018 pohybovala medzi 1,3 a 2,3,
¢o je bezpeéne nad regulatérnym minimom.

% Pred rokom 2018 i$lo o hypotekarne zalozné listy.

Pokracujuci rast uverov prehlboval‘asovy
nesulad aktiv a pasiv

Poziciu likvidity slovenského bankového
sektora negativne ovplyviuje silny rast
Gverov podmieneny prostredim nizkych
arokovych  sadzieb. Rastuci podiel
dlhodobych Uverov zvySoval priemernu
splatnog aktiv, zati#i ¢o investicia do
likvidnych  dlhopisov  bola  zladiska
ziskovosti menej atraktivna. V doésledku
uvedenych trendov sa prehlbovéhsovy
nesulad aktiv a pasiv. Likvidnd medzera do
jedného roka tak v decembri 2018 dosiahla
nové historické maximum.

Postupné nahradzanie likvidnych cennych
papierov nelikvidnymi Gvermi naztaje, Ze
problém otvarajucej sa likvidnej medzery nie
je iba otazkou zmeny zmluvnych splatnosti,
ale aj otazkou klesajucej kapacity bank
premigiat’ dlhodobé poradavky na likvidné
aktiva.

Emisia dlhopisov vo vybranych bankach
zlepSuje ich poziciu likvidity

VzhPadom na vysSSiu dynamiku rastu
averov ako vkladov, pd&as roka 2018
pokracoval rast podielu Uverov na
vkladoch. Po prvykrat v historii prekeol
tento pomer hodnotu 100 %. V pripade
zapaitania krytych dlhopisov by sa tento
ukazovatév zavere roka pohyboval na arovni
91 %. Priaznivy vplyv krytych dlhopis\e
dlhodobo zrettny aj pri  zmiefiovani
¢asového nesuladu aktiv a pasiv. Zatoje
vSak potrebné upozorhize moznodziskava
dihodobé zdroje financovania
prostrednictvom emisie krytych dlhopisov
vyuzil v roku 2018 iba maly pet bank. Na
druhej strane vo vybranych bankach postupne
maturované dlhopisy neboli nahradzované
novymi emisiami, a tak ich objem klesol na
nulu. Novela zakortdv roku 2018 mala zatfia
iba maly vplyv na stabilné financovanie,

10 7akon¢. 279/2017 Z. z. z 12. oktébra 2017, ktorym
sa meni a ddpa zakors. 483/2001 Z. z. o bankach a o
zmene a doplneni niektorych zédkonov v zneni
neskorsich predpisov a ktorym sa menia aliggp
niektoré zakony.
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ked’Ze materialne zvySenie celkového objemu
emitovanych dlhopisov zaznamenala iba
jedna banka.

Graf 21 Vplyv emitovanych HZL/krytych

dihopisov na ukazovatele likvidity
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Poznamky: KD oznaije kryté dihopisy a tiez pévodne
emitované hypotekarne zalozné listy.
Graf obsahuje skupinu univerzalnych retailovychikban

Finanén& pozicia bankového sektora

Odhliadnuc od niek&kych mimoriadnych
vplyvov sa bankovému sektoru podarilo aj
v prostredi  klesajacich drokovych marzi
mierne zvy3f zisk

Graf 22 Vyvoj ¢istého zisku bankového

sektora (mil. €)
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Poznamky: V roku 2016 sa mimoriadne vplyvy tykali
najmé predaja podielov spdlwosti VISA Europe a
mimoriadnych dividend. V roku 2017 je za mimoriadny
vplyv povazované rozpustenie rezerv na sudne spory.
V hodnote koncorénéhogistého zisku je zagdftany aj
priebezny hospodarsky vysledok subjektov, ktoré
v priebehu daného roka ukdin ¢innog’ alebo vykonali
priebeznua &tovna zavierku.

Cisty zisk bankového sektora medziréne
vzrastol 0 6,9 %a k decembru 2018 dosiahol
hodnotu 640 mil. €. Zisk dosiahli takmer
vSetky banky.

Graf 23 Medziroéna zmenagistych vynosov

zurokov a poplatkov ajej faktory
(v mil. EUR)
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Hlavnym faktorom néarastu zisku bolo
zvySenie urokovych prijmov z financovania
podnikov, kde sa stabilizovala udrokova
sadzba a objem uveraValej rastol. Mierne
vzréstli aj urokové prijmy v retaili, hlavnym
dovodom vSak bola najma akviziciasti
nebankovej spolmosti. Délezitym
predpokladom rasticej ziskovosti bol
pokraujuci rychly rast Gverov, najma
v sektore retailu. Waka dlhodobému
averovému rastu dokéZze bankovy sektor
kompenzové nizke Urokové marze. Zarave
vSak rastie citlivos bank na zhorSenie
kreditnej kvality Uveroveho portfolia.

K pozitivnemu vyvoju ziskovosti prispel
najma sektor podnikov
Cisté Grokové prijmy vroku 2018

medziro¢ne vzrastli o 2,5 %.Na tomto raste
sa podi€al najma sektor podnikov, ktory
zaznamenal rastistych urokovych prijmov
0 8,1 %. Vynosnasuverov podnikom p&as
roka 2018 prvykrat po obdobi dlhodobejSieho
poklesu (od roku 2013) vzrastla. Na druhej
strane, nakladovds vkladov Kklesla na

e
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Graf 24 VVyvoj vynosnosti poplatkov (v %)
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Poznamky: Vynosnadspoplatkov je vypgitand ako
podiel ¢istych vynosov z poplatkov k priemernej
hodnote vkladov a Uverov za dany rok.

V sektore podnikov navySe vyrazne vzrastli

aj €isté vynosy z poplatkov,medzir@ne az
039 %. Okrem samotného rastu objemu
averov podnikom sa zarokrevysila aj miera
vynosnosti poplatkov, ktora pas roka 2018
vzrastlaz 1,16 % na 1,36 %.

Cisté arokové prijmy vzrastli aj v sektore
retailu, to vSak bolo do vVkej miery
spdsobené prevzatimcéasti nebankovej
spolanosti. Kal'Ze predmetom tejto akvizicie
boli spotrebitéské avery, pozitivne to
ovplyvnilo Urokovu vynosnas Gverového
portfélia. Ta sice v roku 2018 oplesla,
avSak menej ako v predchadzajucich rokoch.
Na druhej strane, v retailovom sektore sa
zvyraznil negativny trend dlhodobého poklesu
vynosnosti poplatkov. Ta v roku 2018 klesla
najvyraznejSie od roku 2013, ato z 1,02 % na
0,86 %.

K zvySeniu ¢istého zisku prispel ajd’alSi
pokles nakladov na kreditné riziko

Miera nakladov na kreditné riziko!?
postupne klesa uz od roku 2014Pozitivne
je, Zze napriek tomuto trendu zostava pokrytie
zlyhanych Gverov najvyssie v EU, ato aj po
implementacii IFRS 9 od 1. januara 2018.
Tento vyvoj priaznivo vplyva na schopmwos

11 Miera nakladov na kreditné riziko je vygitana ako
podiel nakladov na tvorbu opravnych poloziek a reze

a nakladov na odpisy a odpredaje zlyhanych Gverov
k priemernému objemu Gverového portfélia za
prislusny kalendarny rok.

bankového sektora udrZiavasi
vysokl  mieru ziskovosti @]
pretrvavajucemu poklesucistej
marze.

pomerne
napriek
arokovej

Graf 25 Vyvoj miery nakladov na kreditné
riziko
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Poznamka: Miera nakladov aj miera zlyhania sl
vypositané za plavajuce obdobie predchadzajacich 12
mesiacov.

e

Historicky aroven  miery
nakladov na kreditné riziko predstavuje
pre bankovy sektor dva typy rizik, ktoré su
vzajomne prepojené. Prvym rizikom je
rastica citlivos na opatovny narast miery
nékladov na kreditné riziko na arovne, ktoré
boli bezné v predchadzajucich rokoch. Ak by
miera nakladov na kreditné riziko vzrastla na
jej priemernu hodnotu z rokov 2013 — 2016,
Cisty zisk bankového sektora by sa znizil
0 30 %. V@i takémuto narastu by bola citliva
najma skupina malych a stredne I'kyech
bank, kde by saisty zisk mohol zni%io vySe

70 %. DOvodom je prave pokles miery
nakladov na kreditné riziko v uplynulych
rokoch, ktory bol najvyraznejSi prave v tejto
skupine bank. V skupine vyznamnych bank
by sa cisty zisk mohol zniZi priblizne

0 patinu.

Druhym rizikom vyplyvajucim z aktualne
nizkej arovne nékladov na kreditné riziko je
mozné podhodnocovanie budiceho narastu
kreditného rizika zo strany bank. V désledku
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vysokej miery konkurencie, predovSetkym
v sektore retailu, sa tak vytvara tlak na banky
nad’alSi pokles urokovych sadzieb, ktoré vSak
uz nemusia plne zdhdiova’ riziko, Ze
aktualne nizka miera nékladov na kreditné
riziko pravdepodobne nebude udrfate

v dlhodobom horizonte.

Solventnog bankového sektora a finafma
paka-?

Primeranost’ vlastnych zdrojov bankového
sektora sa v priebehu roka 2018 mierne
znizila. Ukazovat& celkove] primeranosti
vlastnych zdrojov medzitme poklesol

z 18,6 % na 18,2 %. Podiel vlastného kapitalu
Tier 1 sa znizil zo 16,2 % na 15,8 %. Pokles
podielu vlastného kapitalu Tier 1 zaznamenala
najma skupina vyznamnych bank (z 15,6 % na
15,1 %), zatih ¢o vskupine menej
vyznamnych bank mierne vzrastol (z 17,9 %
na 18,1 %).

Spolu s miernym poklesom ukazoJaie

solventnosti sa g@as roka 2018 znizila aj
hodnota ukazovafa finartnej paky, a to
z 8,2 % na 8,0 %.

Graf 26 Vyvoj ukazovatd’ov kapitalovej
primeranosti
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Zdroj: NBS.

Hlavnym faktorom poklesu ukazovatd’ov
solventnosti  bol  pokra&ujuci  nérast

12 Tato ¢ag’” analyzy vychadza z predbeznych Gdajov,
kedZe ku diu vypracovania analyzy neboli eSte
prislusné vykazy od bank uzatvorené.

pozZiadavky na vlastné zdroje(medziréne

05 %), ¢o suviselo s poktajucim rastom
Gverov. Na pokles ukazovdites kapitalovej

primeranosti  mala ciastany vplyv aj

implementacia novéhoctovného Standardu
IFRS 9 od 1. januéara 2018.

Na druhej strane, pozitivny vplyv malo
navysenie vlastnych zdrojov
prostrednictvom ponechania si priblizne
tretiny zisku dosiahnutého vroku 2017.
NavySe niektoré banky v skupine menej
vyznamnych bank pristupili k doda&mému
zvySeniu vlastnych zdrojov aj v priebehu
druhého polroka 2018. Toto navySenie bolo
uskut@nené  prostrednictvom  priameho
navySenia zakladného imania zo strany
materskej spoknosti, alebo zapdtanim
zisku (alebo jeho casti) dosiahnutého
v priebehu roka 2018, ktory nebude vyplateny
prostrednictvom dividend. Zadiska
odolnosti bankového sektora je pozitivne, Ze
toto navySenie sa tykalo predovsetkym bank,
ktoré  vykazovali 1ZSi hodnoty
kapitadlove] primeranosti v ramci bankového
sektora. Tento trend bol podobny ako v roku
kapitalu Tier 1 v ramci individualnych bank sa
tak v priebehu rokov 2017 a 2018¢ps roka
zvySila z 10,9 % na 13,7 %.

Pocas roka 2018 sa zarovemierne zlepSila
kvalita kapitalového vybavenia bank.
Podiel kapitadlu Tier 1 na celkovom objeme
vlastnych zdrojov sa zvysil z89,5 % na
90,8 %. Hlavnym faktorom bola nahrada
kapitalu Tier 2 vo forme podriadeného dihu
dodat@nym kapitdlom Tier 1.

Z dihodobejSieho polradu vplyva na vyvoj
kapitalovej primeranosti aj postupné
znizovanie rizikovych vah v bankach
vyuzivajucich pristup zaloZzeny na vlastnych
ratingoch pre hodnotenie kreditného rizika,
ako désledok zlepSujucej sa ekonomickej
situacie a znizujucich sa udrovni rizikovych
ukazovatéov (najma nizkeho podielu

13 v dosledku implementacie IFRS 9 sa ukazotate
celkovej kapitalovej primeranosti zniZil 0 0,2 pDial3i
dopad bude postupny ¢gs rokov 2019 — 2023 na
arovni priblizne 0,3 p. b.
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zlyhanych a problémovych averov).
Priemerna rizikovA vaha pre retailové
expozicie v tychto bankach klesla od marca
2016 do decembra 2018 takmer o Stvrtinu, a to
z27 % na 20 %. Takmer 46 % narast
expozicie veoi retailovému sektoru sa tak
premietol do zvySenia kapitalovej poziadavky
na krytie kreditného rizika retailovych
expozicii len 0 12 %. Ak by sa rizikové vahy
neznizili, urové kapitalove] primeranosti
bankového sektora by k decembru 2018 bola
na rovnakej uarovni ako v marci 2016
(17,4 %), namiesto gasnej rovne 18,2 %.

Délezitog® udrzania dostatanej miery
solventnosti bank zvySuju aj postupne sa
kumulujuce rizikad cyklického charakteru,
najma rizika spojené s rychlym rastom Gverov
a rastucou zadlZzendsu domacnosti.

Z dévodu zvySenej urovne cyklickych rizik sa
od augusta 2018 zvysSila miera
proticyklického kapitalového vankuSa na
1,25%. Tato miera sa v auguste 2019
opatovne zvysi, a to na 1,50 %.

Z hradiska medzinarodného porovnania bola
k septembru 2018 kapitdlova primeratnos
slovenského bankového sektora na drovni
dolného kvartilu v ramci krajin EU. Hoci

kvOli vySSej uarovni cyklickych rizik je aj

vySka kombinovaného kapitalového vankuSa
v porovnani s inymi krajinami vySSia, rozdiel
medzi hodnotou ukazovdte kapitalovej

primeranosti a regulatérnou poziadavkou na
kapitdl vratane pozZiadavky na kapitalove

Rl

bankovej Gnig?

2.2 Sektor poig’ovni

Cisty zisk poistného trhu medzitoe mierne
poklesol

K decembru 2018 dosiahol 176 mil. €0
predstavovalo medzir@ny pokles o 1,6 %.
Podobne ako v predchadzajucich rokoch,

14 Jdaj za Nemecko nie je dostupny.

hruby zisk zaznamenal inG dynamiku ako
Cisty zisk, ke’ k decembru 2018 medzihoe
poklesol 0 4,2 % na 244 mil. €. Rozdiel medzi
oboma indikatormi bol spbsobeny
medzir@gnym poklesom v splatnej (-4 mil. €)
aj odlozenej (-3 mil. €) dani z prijmu, ako aj v
odvode z podnikania v regulovanych
odvetviach (-2 mil. €).

Vroku 2018 bol dginny aj odvod casti
poistného z nezZivotného poistenia v pripade
novych zmliv potlh 868a zakona
o poig’ovnictve®. Pod’'a Udajov Slovenskej
asociacie poiovni za rok 2018 odvod
predstavoval celkovo 33,6 mil. €.

Navratnog aktiv poistného sektora (podiel
zisku na aktivach - ROA) medzime poklesla
22,37 % na 2,27 % k decembru 2018, ato
napriek miernemu poklesu v menovateli.
Navratnog vlastného kapitalu domacich
poig’ovni (podiel zisku na vlasthom imani -
ROE) kdecembru 2018 dosiahla 14,4 %,
avSak jej interpretacia bola aj vroku 2018
vyrazne skreslena poklesom vlastného imania
v menovateli ukazovala.

Technicky vysledok v Zivothom poisteni
(o¢isteny  oinvestiné  vynosy Vv IZP)
naznafoval medzirégny rast, avSak len
vd’aka neStandardnym é&ovnym vplyvom

Kracovym prvkom rastu boli poloZzky
zaradené do ostatnych technickych vynosov

a nakladov, ktoré pomerne vyrazne vzrastli

v malej skupine poig’ovni. Hodnota tychto
poloziek predstavuje dosledok neStandardnej
actovnej metdédy avo zvySku sektora sa
neobjavuije.

V roku 2018 tak technicky vysledok

Vv Zivotnom poisteni (@steny o investiné
vynosy v IZP) dosiahol 45 mil. €0 je az

0 50 % vysSia hodnota nez

v predchadzajucom roku. Tvoril az 18 %
hrubého hospodarskeho vysledku sektora. Bez
vplyvu nesStandardnychitovnych vplyvov by

15 868a zakonag¢. 39/2015 Z.z. o pofsvnictve

a 0 zmene a doplneni niektorych zakonov bol zruSeny
od 1.1.2019 sa plati da nezivotného poistenia pkal
zékonac¢. 213/2018 Z. z. o dani z poistenia a 0 zmene
a doplneni niektorych zakonov.
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bol technicky vysledok zaporny a navyse by
zaznamenal medzitay pokles. DalSou
vyznamnou poloZkou, ktord vSak negativne
vplyvala na technicky vysledok, boli naklady
na poistné plnenia (medzimy nérast

0 41 mil. €.

Finanény vysledok v Zivotnom poisteni
(okrem 1ZP) medziroéne poklesol 0 5 % na
hodnotu 121 mil. € kdecembru 2018.
Naopak, finatny vysledok v IZP v roku 2018
poklesol az 0155 mil. € na koncon
hodnotu -72 mil. €¢im vyrazne prekonal aj
pozitivhe vysledky predchadzajuceho roka
(narast 0 45 %, resp. 26 mil. €).

Technicky vysledok v nezivotnom poisteni

v roku 2018 medzirane poklesol o0 21 % na
37 mil. € Tato hodnota predstavovala
jednoduchy vysledok vyvoja technickych
vynosov anakladov bez vyraznejSich
narazovych zmien. Findny vysledok

Vv nezivotnom poisteni medzifiee poklesol

0 22 % na hodnotu 24 mil. € v decembri 2018.

Graf 27 Rozklad zisku poig’ovni
a pobcatiek zahraniénych poig’ovni (mil. €)
300 m Odvod z podnikania v

regulovanych odvetviach

250 - m OdloZena a splatna dar z prijmu

200 1 o Ostatné vynosy a naklady

150 1 Ostatné finanéné vynosy a

naklady

100 1 Finanénj vysledok v NP

%01 Technicky vysledok v NP

0 .
Financny vysledok v ZP (oCisteny

50 o investiény vynos v IZP)

2017

m Technicky vysledok ZP (ogisteny
o investicny vynos v IZP)

-100 -
+ Hospodarsky vysledok po
zdaneni

2016 2018

Zdroj: NBS.

Poznamky: Udaje za mali skupinu pdisvni,
reprezentujicu 1,6 % hrubého predpisaného poistného
st predbezné. Udaje za malli skupinu gaddo
zahrantnych poisovni, reprezentujicu 0,4 % hrubého
predpisaného poistného, nebodiase pripravy analyzy

k dispozicii.

16 7ZvySok analyzy vychadza z regulatérnych vykazov
poistného sektora okrem pafiek zahraninych
poig’ovni.

Investitny vynos v Zivotnom poisteni (okrem
IZP) klesal aj v roku 2018, k decembru 2018
v priemere  dosiahol 3,09 %. Udaj
o priemernej garantovanej urokovej sadzbe za
rok 2018 nebol ¥ase pisania analyzy
dostupny, hodnota za rok 2017 predstavovala
3,14 %. Pri predpoklade zachovania poklesu
garantovanej urokovej sadzby, ktory bol
pozorovany Vv poslednych rokoch, moZzno
ocakava, Ze investiny vynos vV priemere
pokryje garancie na zmluvach Zivotného
poistenia aj v roku 2018.

Uétovne ohodnotené technické rezervy
v poisteni celkom (okrem |ZP) medzir@ne
stipli 01,32 % na 4,42 mid. €.Zivotné
poistenie  (okrem IZP)  zaznamenalo
medzir@ny pokles 00,84 % na 3,31 mil. €
a nezivotné poistenie narast 02,76 % na
1,11 mid. €. Technické rezervy v IZP
medzirgne poklesli az o074 % na
1,13 mid. €. Pokles hodnoty technickych
rezerv v IZP bol naftko vyznamny, Ze
prekonal ostatné vplyvy na bilanciu péasni

a predstavoval hlavnid gnu  poklesu
hodnoty celkovych aktiv poistného sektora.

Solventnog sektora op# pokles|d®

Solventnog’ poisteného sektora medziréne
opat’ poklesla, marza SCR k decembru
2018 predstavovala 187 %¢o je 0 14 p. b.
menej ako v predchadzajucom roku.Zo 7
poig’ovni, ktoré zaznamenali pokles, je az 6
pod priemerom trhu. Rozpatie individualnych
spolanosti sa tak ku koncu roka 2018
pohybovalo od 122 % do 314 %.

Marza MCR domécich poig’ovni tiez
poklesla, no vzi*adom na jej celkovo vySSiu
aroven je jej pokles menej markantny.
K decembru 2018 tvorila eSte 505 %,
k decembru 2018 487 %. Rozpatie

Udaje za mald skupinu pdisvni, reprezentujiicu 1,6 %
hrubého predpisaného poistného, su predbezné. Udaje
za pobaky nie su dostupné.
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individualnych  poisovni  predstavovalo
interval od 115 % po 957 %.
Napriek miernemu  poklesu  maju

otakavané zisky z buddceho poistného
nad’alej dominantny podiel na celkovom
kapitadle poistného sektora. Tento podiel
klesol v priebehu roka 2018 zo 61 % na 57 %.
Viaceré poigovne sa pri plneni regulatornych
kapitalovych pozZiadaviek spoliehaju prave na
tuto nestalu zlozku kapitalu.

Vyvoj hrubého predpisaného poistného
v neprospech klasického zivotného poistenia

V klasickom Zivotnom poisteni v roku 2018
pokleslo hrubé predpisané poistené
09,8%, ¢o je vostrom Kkontraste

s narastom o 9,6 % z roku 2017Priblizne
polovica ztohto poklesu vSak pripada na
reklasifikaciu casti klasického zivotného
poistenia v malej skupine pd®/ni do
odvetvia zabezpenia prijmu, ktoré je
sitag’ou nezivotného poistenia. Napriek
tomu bol pokles ploSne pritomny takmer vo
vSetkych poigovniach. Vroku 2018 ako
celku tak hrubé predpisané poistné v tomto
odvetvi reprezentovalo 706 mil. €. Naklady na
poistné plnenia vzrastli medziioe 0 11,1 %.

V investiénom Zivotnom poisteni doslo
naopak k narastu hrubého predpisaného
poistného 05,8 %, ¢o vSak predstavuje
vyrazné spomalenie oproti
predchadzajucemu roku srastom 20 %.
Naklady na poistné plnenia sa med&re
takmer nemenili, k decembru 2018 poklesli
0 0,3 %.

Zdravotné Zivotné poistenie zaznamenalo
medziroény rast az o 32 %,¢o je takmer
Stvornasobna hodnota oproti
predchadzajucemu roku. Podiel tohto
odvetvia stupol na 6 % v celkovom Zivotnom
poisteni. N&klady na poistené plnenia
medzir@ne stapli o 21,7 %.

17 Udaje za niektoré pdisvne neboli k dispozicii ani
za predchadzajice roky.

18 NeZivotné poistenie zaha priamuinnog’ aj prijaté
proporcionalne zaistenie, ktoré tvori 3 % hrubého
predpisaného poistného.

Ostatné odvetvia Zivotného  poistenia
neprekrauju 0,5 % z hrubého predpisaného
poistného. Zaistenie v Zivotnom poisteni
stiplo na 4,3 %Cisté vzniknuté naklady
v Zivotnom poisteni ako celku medzire
poklesli 0 4,1 % k decembru 2018.

Udaje o odkupoch v Zivotnom poisteni za
rok 2018 neboli véase pisania analyzy
dostupné’. V predchadzajlicich rokoch
tvorili odkupy 67 % (2016), resp. 45 %
(2017) nakladov na poistné plnenia.
Najvyssi podiel (74 %, resp. 71 %) bol
pozorovany v klasickom Zivothom poisteni.
V investicnom Zivotnom poisteni bol nizsi, na
arovni 52 %, resp. 51 %. V zdravotnom
Zivotnom poisteni v oboch rokoch dosiahol
zhodne 1 %.

Prevazna vé&Sina odvetvi nezZivotného
poistenia a aktivneho zaistera

zaznamenala rast hrubého predpisaného
poistného

NeZivotné poistenie zaznamenalo rast
hrubého predpisaného poistného takmer
vo VvSetkych svojich odvetviach, spolu

0 6 %. Priblizne polovic&’ tohto rastu bola
spésobena zapitanim  odvodu casti
poistného z nezivotného poistenia do hrubého
predpisaného poistného. Odvod bol od roku
2019 nahradeny dau 2z nezivotného
poistenia.

V poisteni aut zaznamenal poistny sektor
v roku 2018 rast 9,5 % (z toho 9,1 % v PZP

a 9,9 % v havarijnom poisteni) ¢o je len
mierne spomalenie oproti
predchadzajucemu roku. Takmer vSetky
spolanosti aktivne v odvetvi zaznamenali
rast hrubého predpisaného poistnéficsty
kombinovany ukazovale v poisteni 4ut
v roku 2018 stupol o viac ako 2 p. b. oproti
predoSlému roku, na 101,9 %. Po z&tamni

19vy8ka odvodu vychadza z Gdajov SLASPO.
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dodat@nych odvodo¥ sacisty kombinovany
ukazovaté k decembru 2018 zvySil na
111,5 %, ¢o predstavuje najvysSiu hodnotu
v sledovanej historii.

Poistenie majetku medzir@&ne zrychlilo
rast, no s tempom 3,3 % k decembru 2018
opat’ vyrazne zaostavalo za poistenim aut.
Cisty kombinovany ukazovatek decembru
dosiahol 74,8 %, a tak sa aj s dodaton
odvodom c¢asti poistného nachadzal pod
hranicou 100 %.

Ostatné odvetvia neZivotného poistenia
neprekrgili 10 % hrubého predpisaného
poistného. Kombinované ukazovatele sa vo
vSetkych tychto odvetviach nachadzali pod
hranicou 100 %, v pripade zafiiania odvodu
casti poistného by kombinovany ukazovate
v jednom odvetvi tesne prekib hranicu
100 % (poistenie asistemych sluzieb

s podielom 2 % na hrubom predpisanom
poistnom).

Zaistenie v nezivotnom poisteni tvori 23 %
hrubého predpisaného poistného.

Regulatérne ohodnotenie technickych rezerv

Regulatérne  ohodnotenie  technickych
rezerv malo napriek odliSnej perspektive
podobny vyvoj, ako ich @&tovné
ohodnotenie (popisané vysSie).Celkovy
objem technickych rezerv v Zivotnom poisteni
(okrem IZP a zdravotného poistenia) sa
medzir@ne prakticky nemenil. Ich objem tak
po zmene -0,1 % k decembru 2018 nadobudol
hodnotu 3,57 mld. €. V zdravotnom zivotnom
poisteni sa zaporna hodnota technickych
rezerv.  medzirtne  prefibila 033 %

a k decembru 2018 dosiahla nové historické
minimum -212 mil. €. Zaporna hodnota
technickych rezerv nazdaje vysoku
rentabilitu odvetvia zdravotného zivotného
poistenia. V IZP hodnota technickych rezerv
medzirgne poklesla az 07,6 % na
1,05 mid. €. Objem technickych rezerv

20 Odvod¢asti poistného v PZP, prispevok Slovenskej
kancelarii poigsovatdov a odvod ¢asti poistného

Z nezivotného poistenia. Posledny menovany nie je
explicitne dostupny, je odhadnuty na zaklade jeho
legislativnej Upravy.

v nezivotnom poisteni a aktivnom zaisteni

medzirgne vzrastol 03,5% na hodnotu
0,89 mid. €.
Umiestneniu technickych rezerv aj na

konci roka 2018 dominovali investicie do
Statnych dlhopisov (40 %),¢o predstavuje
medziroény narast az o 2 p. b.Prakticky
cely objem tohto druhu cenného papiera je
sustredeny v klasickom Zivotnom poisteni.
Mierny pokles zaznamenali podnikové
dihopisy (z 27 % na 26 % medzire), ktoré

su tiez takmer vSetky investované v mene
poig'ovne. Nasleduju investné fondy
(pokles z 21 % na 20 % medzire), ktoré na
rozdiel od predoSlych cennych papierov
poig’ovne investuju v mene klienta. Ostatné
typy cennych papierov nemenili svoje
zastupenie na investiciach, vklady zostali na
5 %, vlastné imanie a nehnt@sti na 3 %,
Struktarované cenné papiere na 2 % a uvery na
1 % vSetkych investicii kryjucich technické
rezervy.

Investicie v IZP sa e$te viac koncentrovali
na investiéné fondy a StruktGrované cenné
papiere, ktoré spolu reprezentuju az 94 %
investicii v mene klienta(medzir@ny nérast

0 6 %). V klasickom Zivotom poisteni naopak
stupol podiel investicii do dlhopisov z 86 % na
88 % a v nezivotnom poisteni tento podiel
stapol zo 67 % na 72 %.

Regionalne su najviac zastlpené investicie
do slovenskych cennych papiero38 %,
medzir@gény pokles o1l p. b.aznich su
najvyznamnejSie slovenské Statne dlhopisy
(27 % vSetkych investicii). Ziadnd'alSia
krajina nema zastupenie viac ako 5 % na
protistranach investicii poistného sektora.

Aj nad’alej je najvyznamnejSie zastupeny
druhy stupeii kreditnej kvality v zmysle
Solventnosti Il, prakticky bez zmeny
podielu 56 %. Medziraine vSak dosSlo
k poklesu zastupenia tretieho stagkreditnej
kvality (z 21 % na 17 %) v prospech vysSich
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stupiov (nulty stupé z5 % na 6 %, prvy
stupdi z 11 % na 13 %).

Poistny sektor je vystaveny pravnemu riziku
V spojitosti s ddou z poistenia

Otazka zaradenia pripoistenia v Zivotnom
poisteni do predmetu dane z poistenia
predstavuje pre poistny sektor vyznamné
pravne riziko. Dan z poistenia, &nna od

1. januéara 2019, sa ma v zmysle zakona
¢. 213/2018 Z. z. o dani z poistenia a 0 zmene
a doplneni niektorych zakonov odvadza
z poistného v odvetviach neZivotného
poistenia. Nie je vSak zrejméi predmetom
dane su aj pripoistenia v Zivothom poistni,
ktoré nesu niektorérty tak Zivotného, ako aj
nezivotného poistenia.

Okrem samotnej dane péi/ne znasaju aj
néklady na dotvorenie technickych rezerv,
kedZe ¢ag’ poistného uteného na tvorbu
rezervy by odviedli na dani. Na rozdiel od
beznych zmliv neZivotného poistenia ale v
pripade pripoisteni ide spravidla o viammé
zmluvy a nedostatok technickych rezerv ma
kumulativny charakter. Celkovy néklad
poistného sektora by tak mohol podstatnym
spbsobom zniZijeho zisk.

2.3 Dochodkoveé sporenie

Starobné déchodkové sporenie

Zvysovanie pétu sporitg’ov eSte nabralo na

obratkach, pomalsi rast objemu
spravovanych aktiv iSiel na vrub zaporného
zhodnotenia investicii

Pofas roka 2018 sa vdruhom pilieri
doéchodkového sporenia dynamicky
rozrastala zakladia sporite’ov. Paet
sporitd’ov, ktori boli séag’ou tohto systému,
sa zvysil o takmer 62 tisi¢p, ak nepsitame
nabehovid fazu po vzniku starobného
dochodkového  sporenia, predstavovalo
historicky najvyssi prilev za kalendarny rok.
Ku koncu decembra 2018 bolo v sektore
evidovanych 1,488 miliona osbb. VysSi stav
sporitd’ov bol zaregistrovany iba v obdobi

eSte pred prvym otvorenim systému pred
jedenastimi rokmi.

VéaéSina novych sporitdov vstupujucich do
druhého piliera déchodkového sporenia si
zvolila  niektory  z akciovych, alebo
indexovych déchodkovych fondov.Okrem
toho tymto déchodkovym fondom, osobitne
indexovym, pribadali sporitelia aj
prostrednictvom prestupov zinych typov
fondov. Sporitelia opd®li najma dlhopisové
fondy, ¢o je vyvoj pozorovatiy uz niekdko

rokov, ktory postupne ukrajuje
z dominantného podielu tychto
dochodkovych fondov. Jednotlivym

doéchodkovym sprdvcovym spd@loostiam
pribadali sporitelia zhruba v sulade sich
trhovym podielom, svynimkou jednej
spravcovskej spotmosti, v ktorej je poet
sporit€éov uz dlhSie obdobie mierne na
zostupe.

Tempo kumuléacie prostriedkov

v dochodkovych fondoch sa v roku 2018
spomalilo. Cista hodnota aktiv za cely sektor
sa zvySila 0461 mil. €, teda zhruba
0 200 milibnov € menej ako pas predoslych
dvoch rokov. NiZSia dynamika narastu NAV
je  vysledkom rozdielnej  vykonnosti
v porovnavanych obdobiach. Kym v rokoch
2016 — 2017 rast cien finamych aktiv
podporoval zvySovanie NAV, v aktualnom
sledovanom obdobi negativna vykonhos
Ciastazne ukrajovala z prilevu prostriedkov vo
forme novych prispevkov.

Odvedené prispevky za cely rok 2018
vsume 628 mil. € niekbkonasobne
prevysovali stratu zo zaporného precenenia
aktiv, ¢o zabezpéilo pokracovanie
rastového trendu objemu spravovaného
majetku v systéme déchodkoveho sporenia.
Hoci stoji za pozornad's Zze osobitne pre
posledny Stwirok to neplatilo a prepady na
finantnych trhoch spdésobili mierny ubytok
celkovej NAV sektora, ¢co bola tiez

v minulosti mélo vidana situacia. Hodnota
prispevkov odvedenych za rok 2018 bola
nielen vysSia ako v predchadzajucom roku,
ale dokonca viedla k akceleracii ni¢ko

rokov trvajuceho rastového trendu na
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medzir@gnd Udrové 20 %.
zdrojov od sporittov mal tri hlavné
komponenty. Prvy celkom prirodzene
vychadza zo zakonnej Upravy, ktora v obdobi
2011 — 2024 zvysSuje kazdy rok percentualnu
mieru prispevkov z vymeriavacieho zakladu
0 0,25 p. b. Druhy sa vahuje na pozitivhy
vyvoj na trhu prace na Slovensku,dkea
vyraznejSim spésobom zvySuju nominalne
mzdy a klesa nezamestnat\d3o tretice je to

uz vysSie spomenuté rozSirenie zakladne
sporitdov, ktoré taha objem pravidelnych
prispevkov nahor. Celkovy objem aktiv
v sektore presiahol v druhom polroku 2018
arovei 8 mld. € a udrzal sa nad touto Uiou

aj po ugitom poklese zo zaveru roka.

V&si prilev

Necel& polovica celkového prirastku aktiv
v sektore sa vrPahovala na dlhopisove
déchodkové fondy. S relativne malym
odstupom nasledovali indexové fondy, hoci
pocet ich sporitéov je niekdkonasobne nizsi
ako v pripade dlhopisovych fondov. Tato
disproporcia odzrkduije presuny

nasporenych prostriedkov medzi tymito
dvoma typmi dbéchodkovych  fondov
v dosledku uz diskutovanych presunov
sporitéov.

Z hradiska Strukturalnych charakteristik
portfélia zaujalo najma zniZzenie akciového
vystavenia zmieSanych déchodkovych fondov
aprvy pokles priemernej zostatkovej
splatnosti dlhopisov za osem rokov

Graf 28 Struktira majetku jednotlivych
typov déchodkovych fondov
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Najvac¢si posun v Struktire aktiv sa

v sledovanom obdobi udial v zmieSanych
déchodkovych fondoch. Podiel akciovych
investicii sa v nich medzitae znizil zo 44 %
na 38 %. Tato zmena bola takmer celd
koncentrovana do poslednych mesiacov roka
2018 ado vikej miery bola vysledkom
vyrazného poklesu cien akciovych titulov
v tomto obdobi Ciastane vdak odzrkdtlje

aj aktivne rozhodnutie spravcovskych
spola@nosti  oni€éo  znizt'  relativne
vystavenie voéi ¢oraz volatilnejSim akciovym
trhom. Kym v prvej zhruba tretine roka bola
eSte ¢ag¥” novych prispevkov pouzita
k prikupovaniu akciovych titulov, walSej
periode uZista bilancia ndkupov a predajov
klesla na nulu avposlednych dvoch
mesiacoch bola dokonca mierne zaporna.
Vplyvom tychto faktorov na strane akciovych
investicii sa posilnilo zastupenie dlhopisovej
zlozky, ktoré do konca roka prekito
polovicu objemu NAV.

Na rozdiel od zmieSanych déchodkovych
fondov si akciové fondy zachovali stupée
akciového vystaveniaked’ zatinali aj korili

rok 2018 s identickym podielom tejto zlozky
na urovni 69 %. Medzitym g@as roka tento
podiel eSte o malo stupol aaz negativny
cenovy efekt z posledného $tnoka stiahol
relativne zastupenie akcii a podielovych listov
akciového zamerania na vychodziu hladinu
zjanuara. Nakupy akciovych investicii
v akciovych déchodkovych fondoch
prevySovali odpredaje aj v druhej polovici
roka 2018, hoci éosi menej ako v predoslom
obdobi. Medziréne nezmeneny na arovni
tesne pod jednou Stvrtinou NAV zostal aj
podiel dihopisov.

Struktara  dlhopisovych déchodkovych
fondov bola stabilnd pdas celého roka
2018. UZ niekdko rokov tak tieto fondy
vykazuju skoro konstantnu skladbu portfélia
s priblizne 90 % dominanciou dlhovych
cennych papierov ajednou desatinou aktiv
v podobe vkladov v bankach.

Véazeny priemer zostatkovej splatnosti
dihovych cennych papierov sa znizil z 5,6
roka na zaiatku sledovaného obdobia na
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5,4 roka k 31.12. 2018.Pokles sa odohral
pocas druhej polovice roka 2018, a ajikieol
vel’kostne pomerne nevyznamny, iSlo o prvu
redukciu tohto parametra za uplynulych 8
rokov. Situacia v dlhopisovych
doéchodkovych fondoch, ktoré zalaju
totozna s celkovym
V zmieSanych a akciovych fondoch
zostatkova splatngs v priemere mierne
vzrastla. Na  drovni individualnych
doéchodkovych fondov bol vSak vyvoj Uplne
heterogénny aj pri jednotlivych typoch
fondov. Duracia dlhopisového portfélia ako
obvykle tesne kopirovala trendy v zostatkovej
splatnosti. Asi o jeden mesiac a naprie
sektorom sa préfila vazena priemerna
splatnog terminovanych vkladov. Priemerna
urokova sadzba na tieto vklady napriek tomu
klesla o polovicu na urowe0,2 %.

priemerom.

Graf 29 Vyvoj priemernej zostatkovej
splatnosti dlhovych cennych papierov

(roky)
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Zdroj: NBS.

Zatriedenie dlhovych cennych papierov pad
sektora emitenta sa asi 0 2 p. b. posunulo od
podnikovych dlhopisov k Statnym.
Odhliadnuc od drobnych fluktuécii drzi sa tato
Struktara, s podielom Statnych dlhopisov tesne
nad 40 % azvySok rovnakym pomerom
rozdeleny medzi podniky a finamé
institlcie, v nezmenenej podobe uz Styri roky.

V  prvom polroku 2018 v sektore
doéchodkového sporenia stupol uz aj tak
relativne  vyrazny  nominalny  objem

derivatovych kontraktov a novu Uravesi
zachoval az do konca roka. Tieto derivatove
transakcie mali najma charakter hedzovania sa
doéchodkovych fondov Wb pripadnému
narastu  trhovych  drokovych  sadzieb
prostrednictvom swapov a futures.

Dochodkové fondy zvySovali v roku 2018
svoje vystavenie v& Statnym dlhopisom
tych krajin eurozény, ktoré su najviac
spdjané s predosSlou dlhovou krizou.
Najv&si narast bol pozorovany pri dlhopisoch
talianskej vlady, dosSlo knemu vSak eSte
v prvej casti roka, skbr ako sa apa
zintenzifikovali obavy o fiSkalnu poziciu
krajiny. Na druhej strane tité odpredaje sa
dotkli najmd& slovenskych a americkych
korporatnych dlhopisov.

Devizové pozicie na Urovni sektora sa
v sledovanom obdobi nemenili vGbea ani
pri jednotlivych dbéchodkovych fondoch sa
nevyskytli vé’ké medziréné zmeny. Celkovo
sa podiel aktiv (okrem  derivatov)
denominovanych v inej mene ako euro drzal
okolo hladiny 6 % NAV.

Vyvoj aktualnej hodnoty dbéchodkovej
jednotky bol poéas roka 2018 vyrazne
volatilny, najma pre doéchodkové fondy

s vysSim podielom akciovych investicii.
KedZe presne v zavere decembra vrcholil
mohutny prepad akciovych trhov, podpisala sa
tato skuténog’ pod najhorSiu vykonnds
doéchodkovych fondov za kalendarny rok od
velkej finarénej krizy spred desiatich rokov.
Najviac v priemere nominélne stratili
indexové dochodkoveé fondy, ato az -6,6 %,
nasledované akciovymi fondmi
S medzirénou vykonnosou -5 %

a zmieSanymi s -4 %. Rok 2018 vSak neprial
prilis ani dlhopisovym investiciam, atak sa
vadzeny priemerny medzikny vynos
dihopisovych déchodkovych fondov od jesene
vobec po prvykrat v historii druhého piliera
doéchodkového sporenia ocitol v zapornom
pasme. Konkrétne k 31. decembru 2018
vykazali tieto fondy vykonnass hodnotou

- 0,5 %.
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Doplnkové ddéchodkové sporenie

Zaujem o sporenie vtwom  pilieri

doéchodkového sporenia sa eSte zosiltid,sa
spolu sd’alSimi faktormi premietlo aj do
d’alSieho medziréného néarastu prispevkov

Rok 2018 bol zpoltadu rozSirovania
Géastnickej zakladne v doplnkovom
doéchodkovom sporeni mimoriadne
aspeSny. Prirastok p&tu  &astnikov

s nenulovou zmluvou vo vyske 46 tisic bol
s odstupom najwdi za poslednych viac ako
des& rokov. Trend obnoveného dopytu po
sporeni vtréeom pilieri ddchodkového
sporenia z poslednych rokov sa tak nielen
predzil, ale este zintenzivnil. Vysledkom je,
okrem iného, Ze celkovy pet (astnikov
ku koncu sledovaného obdobia, na urovni 803
tisic,c prekonal doterajSie maximum
dosiahnuté eSte okolo prelomu rokov
2008/2009.

Graf 30 Vyvoj prispevkov a vyplatenych

davok za kalendarne polroky (mil. EUR)
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Zaujem sporitbov sa zameriaval najma na
doplnkové déchodkové fondy s agresivnejSou
rastovou investnou stratégiou. Na druhej
strane tak isto pokeaval uz piaty rok v rade
proces ubytku ptiu osdb, ktorym sua ich
doplnkové déchodky vyplacané z vyplatnych
fondov. Novych dastnikov v prispevkovych
fondoch sa darilo ziskava vSetkym
doplnkovym spravcovskym spdaiaostiam
aktivnym v sektore.

ZvySujuci sa pdet sporiteov a dobra
ekonomicka situacia sa postarali @lalSi
medziro¢ny rast odvedenych prispevkov do
tretiecho piliera dochodkového sporenia
0 12 %. V kombinacii s mierne klesajucim
objemom vyplatenych davok dosiahtésta
bilancia tokov v systéme hodnotu 185 mil. €,
¢im prekonala rok 2017 o viac ako patinu
a zapadla do linearneho trendu tejto siely

z poslednych rokov. Do celkového objemu
spravovaného majetku sa vSak tento narast
premietol lenc¢iastane, nakdéko v op&nom
smere poOsobilo negativne precenenie aktiv
v portféliach doplnkovych déchodkovych
fondov, najma akciovych. Prirastokistej
hodnoty majetku v sektore dosiahol v roku
2018 urovéa 87 mil. €.V porovnani

s predoslymi dvoma rokmi sa teda tempo
kumulacie prostriedkov spomalilo na menej
ako polovicu. Az 71 mil. € z uvedenaastky
pribudlo na osobnych ¢foch Eastnikov

Vv rastovo, pripadne konzervativne,
zameranych doplnkovych déchodkovych
fondoch. Na fondy s vyvazenou invéstu
charakteristikou, ktoré zastreSuju stale okolo
70 % vSetkych aktiv sektora, pripadlo
necelych 15 mil. €. NAV vo vyplatnych

doplnkovych déchodkovych fondoch,
podobne ako aj v minulosti, prakticky
stagnovala.

Vyvoj  Struktary  aktiv  doplnkovych

dochodkovych fondov vykazoval viaceafidy
pozorované v druhom pilieri déchodkového
sporenia

V najvyznamnejSej skupine vyvazenych
fondov spdiiatku v sulade s dlhodobejSim
trendom eSte pozvbne rastlo akciove
vystavenie. Od septembra bol vSak pokles
trhovej hodnoty akciovych investicii
v majetku  doplnkovych  déchodkovych
fondov sprevadzany odpredavanim tychto
aktiv. Vo vysledku tak za cely rok 2018
poklesol podiel akcii a podielovych listov
akciového zamerania 0 5 p. b. na Uto2é %
NAV v jeho zavere. Zarowve sa Vramci
rizikovejSej zlozky majetku vyvazenych
doplnkovych déchodkovych fondov
zdvojnasobilo na 4 % NAV zastupenie
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komoditnych podielovych fondov. Mierne

vzrastol vyznam investicii do dlhopisovych
nastrojov, ktoré k 31. 12. 2018 reprezentovali
56 %cistej hodnoty majetku tychto fondov.

Vrastovo orientovanych doplnkovych
dochodkovych fondoch sa podiel akciovej
zlozky zredukoval eSte o ni&o vyraznejSie,

z0 47 % na 40 % NAV danej skupiny.To
napriek tomu, Ze vina jesennych odpredajov
akciovych titulov bola relativne mensSia ako
pri vyvazenych fondoch. VZadom na
takmer dvojnasobnu vahu akciovych investicii
v skladbe majetku rastovych fondov sa ale
pokles cien na akciovych trhoch prejavil v ich
pripade eSte cifeejSie. V pripade rastovych
doplnkovych dbéchodkovych fondov sa
komplementom Gbytku akcii stal néarast
zastupenia vkladov v bankach na 27 &6,
bola o polovicu vySSia hodnota ako pri vstupe
do roka 2018. Dlhopisové aktiva si zachovali
podiel okolo 30 %, zmenil sa iba vzdomny
pomer medzi priamymi anepriamymi
investiciami do dlhopisov, ato v prospech
prvej uvedenej alternativy.

Presny opak nastal vo vyplatnych
doplnkovych déchodkovych fondoch, kde sa
pri  konStantnom podiele dlhopisového
vystavenia viac zala presadzovanepriama
drzba dlhopisov cez podielové fondy. Tato
substiticia bola poktavanim trendu
pozorovaténého uz aj v predoSlych dvoch
rokoch.

Zostatkova splatnos’ dihopisov spdiatku
rastla, ale nasledne sa vyvoj otl. Vazena
priemerna zostatkova splatiosdihovych
cennych papierov za sektor ako celok
s narastom o jeden rok v priebehu januara az
jula 2018 zvrétila pokles predoSlého roka
a dorovnala predoslé historické maximum.
V nasledujucich piatich mesiacoch sa vsak
polovica tohto narastu vymazala a na konci
sledovaného obdobia dosahoval tento
ukazovaté hodnotu 5,9 roka. Uz dlhSie
obdobie teda plati, Ze vyvoj zostatkovej
splatnosti v portfoliu dlhopisov, a tym aj ich
duracia a urokova citives  nemé
jednozn&né smerovanie a osciluje okolo
arovne Siestich rokov.

V dlhopisovom  portféliu ~ doplnkovych
dochodkovych ~ fondov  sa  posilnila
dominantn& pozicia Statnych emisii. Ich podiel
sa medziréne zvysil z 52 % na 60 %. Mierne
klesol relativny vyznam dlhovych cennych
papierov, kde je protistranou podnik, alebo
finanénd institdcia.

Doplnkové dochodkové spolénosti potas
roka 2018 intenzivne nakupovali do svojich
fondov talianske Statne dlhopisylch objem

v majetku  doplnkovych  déchodkovych
fondov sa strojnasobil a ku koncu decembra
reprezentovali takmer 6 % NAV sektora. Po
pripacitani mensSieho objemu podnikovych
dihopisov sa talianske emisie posunuli uz na
prvé miesto v geografickej  Strukture
dihopisového portfélia v tiem pilieri
dochodkového sporenia. Tesne vystriedali na
tejto pozicii Slovensko, ato aj zasluhou
redukcie pozicii v dlhopisoch domacich bank.
ZvySeny dopyt zo strany doplnkovych
dochodkovych fondov sa prejavil aj dro
statnym dlhopisom Spanielska a Portugalska.

Vo viacerych doplnkovych déchodkovych
fondoch sa vroku 2018 znizili devizové
pozicie. Na Urovni sektora sa podiel
neeurovych aktiv zmenSil z25 % na 18 %
NAV. AvSak treba poznametiaZe podstatna
¢ag’ z tohto ubytku je iba vysledkom poklesu
cien akciovych investicii, ktoré su
denominované v niektorej zo zahrémjch
mien. Asi o Stvrtinu sa zniZzil v doplnkovych
doéchodkovych fondoch aj nominélny objem
devizovych futures.

Prispevkové doplnkové déchodkové fondy
zakon¢ili  rok 2018 s medziranou
nominalnou  stratou v priemere na
arovni -4,7 %. Zaporny vynos -1,4 %
vykazali dokonca aj konzervativhe ladené
vyplatné fondy. Negativhu medzéml
vykonno$ aj na individualnej baze
zaznamenali s vynimkou jediného vyplatného
doplnkového dbéchodkového fondu vSetky
ostatné fondy sektora.
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2.4 Kolektivne investovanie

NizSie tempo ¢istych predajov a zaporna

vykonnog’ fondov vyrazne  pribrzdili
expanziu kolektivneho investovania
V kontexte dihodobej expanzie

kolektivneho investovania na Slovensku

z minulosti mozno hodnott’ rok 2018 ako
menej Uspesny pre tento sektorKym rok
2017 priniesol narast spravovaného majetku
o viac ako 1 mid. €, v aktualnom sledovanom
obdobi sacista hodnota aktiv zvysila iba
o6lmil. € Vpreptte na relativne
medzirgné tempo rastu dosSlo kjeho
spomaleniu zo 14 % na necelé jedno percento.
HorSi vysledok bol naposledy zaznamenany
eSte v kalendarnom roku 2011.

Pod zastavenie rastového trendu sa
podpisali tuzemské podielové fondy aj
zahrani¢né subjekty kolektivheho
investovania predavané v SRVzhradom na
velkos' tuzemskejéasti sektora presahujucu
6 mld. € sa prirastok NAV v objeme 19 mil. €
prakticky rovnal stagnéacii. Zahranié
podielové fondy sa sice rozrastli priblizne
o dvojnasobni  sumu,¢o vich pripade
reprezentovalo rast cez dve percenta, ale
v porovnani s 26 % z predosSlého roku islo
o tiez cit&né pribrzdenie.

Graf 31 Rozklad hospodérenia tuzemskych

podielovych fondov na hlavné komponenty

(v % NAV)
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Takmer nulovy rast NAV v tuzemskych
podielovych  fondoch je  désledkom
kombinacie v porovnani s minulymi rokmi
pomerne nizSej predajnosti a nepriaznivej
vykonnosti. Cisté  predaje v hodnote
220 mil. € na jednej strane vypovedaju o tom,
Ze dopyt klientov po investovani
prostrednictvom kolektivneho investovania sa
celkom nevytratil, avSak na strane druhej
intenzita prilevu novych prostriedkov do
tuzemskych podielovych fondov sa oproti
roku 2017 zmenSila na menej ako polovicu.
PozvdnejSia dynamika zhromdbvania
penazi od sporitbov je zrejma aj zo SirSieho
polfadu na roky 2012 — 2018, keobjem
¢istych predajov v roku 2018 dosiahol druhu
cely prispevok krastu NAV z tituldistych
predajov bol v3ak v aktualnom sledovanom
obdobi znegovany v priemere zapornym
vynosom podielovych fondov vyvolanym
poklesom cien Sirokého spektra aktiv na
financnych trhoch. K negativnemu vysledku
hospodarenia podielovych fondov prispeli aj
naklady uhradzané z majetku vo fonde, najma
odplaty za spravu.

Cisté predaje boli’ahané najma zmieSanymi

podielovymi fondmi, % kategOrii

dihopisovych fondov sa eSte zintenzivnili
redemacie

Graf 32 Cisté predaje azmena NAV
v jednotlivych  kategoriach  tuzemskych
podielovych fondov (mil. EUR)
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V Struktlre ¢&istych predajov tuzemskych
podielovych fondov s hodnotou 390 mil. €
tak ako po minulé roky dominovala
kategoria zmieSanych fondov. AvSak
zarovar tieto podielové fondy zaznamenali
najvasi absolutny medzitmy Ubytok tohto
ukazovatéa a rozhodujucou mierou tak
prispeli k celkovému utlmu predajnosti
tuzemskegasti sektora. Po zapivani faktora
vykonnosti a nakladov zakeiti tieto fondy
rok 2018 s narastom aktiv 233 mil. €. Taktiez
uz tradéne skowili na druhom mieste
pomyselného rebtka predajov realitné
podielové fondy s kladnym vysledkom vo
vySke 116 mil. €. Mierne pozitivhu bilanciu
27 mil. € medzi nakupom a odpredajom
podielov zaznamenali eSte akciové podielové
fondy, to vSak nepostavalo na
vykompenzovanie poklesu ocenenia
akciovych nastrojov v ich portféliu.

V sulade s dlhodobejSim trendom bol aj
vypredaj podielov dlhopisovych fondov.
Klienti ztejto kategorie fondov vybrali
v ¢istom objem prostriedkov priblizne Stvr
miliardy eur. Redemacie prebiehali pomerne
rovnomerne péas celého roka 2018. Pokles
cien dlhopisovych investicii eSte umocnil
pokles NAV v tychto podielovych fondoch na
291 mil. €. Zhodny ubytok aktiv, zhruba 30
mil. €, sa dotkol aj kategorii podielovych

fondov p&azného trhu a fondov
alternativnych investicii.

Charakteristicky pre kolektivne

investovanie na  Slovensku, najuw&i

prispevok k celkovym kladnym ¢istym
predajom pochéadzal Zo sektora
domacnosti. Okrem toho nezanedbdtsy
objem novych prostriedkov pribudol v roku
2018 zo strany penzijnych fondov. Na druhej
strane svoje vystavenie &0 tuzemskym

podielovym fondom zniZzovali pomerne
vyrazne doméce paisvne.
Spomedzi  zahranénych  podielovych

fondov najvacSiu predajnost’ aj narast
NAV vykazali tie s privlastkom akciové.Za
nimi nasledovali zmieSané a realitné fondy.
Jedinou kategoriou, ktora zakula rok 2018

SO zapornymi ¢istymi  predajmi, boli

dihopisové podielové fondy.

Nepriaznivy vyvoj na finanénych trhoch
viedol v kolektivnom investovani

k znehodnoteniu  spravovanych  aktiv.
Priemerna medzitma nominalna vykonnds
za tuzemské aj zahr&nié podielové fondy
spolu dosiahla -3,5 %¢o bol suverénne
najhorsi vysledok za posledné roky. N&gia
straty na darovni takmer -11 % pocitili
sporitelia v akciovych podielovych fondoch.
So zapornym vysledkom sa prezentovali aj
zmieSané (-4,8 %) adokonca dlhopisové
(- 2,2 %) podielové fondy. Kladny nominalny
vynos zabezpdi v priemere klientom iba
penazneé a realitné fondy.

Sumarny zisk tuzemskych spravcovskych
spolatnosti sa medzir@ne zvysil az 0 62 %.
Vysledkom tohto vyrazného néarastu bol
historicky rekordny hospodarsky vysledok
sektora na urovni 26,7 mil. €. Prevazte®’
uvedeného narastu sa vSak odvijala od
vel’kého poklesu nakladov na poplatky
a provizie vijednej zo spravcovskych
spolanosti. Vo zvySku sektora bola situacia
menej jednoznma, kel polovici subjektov
ziskovos vzrastla a druhej polovici Klesla.
Kracovy element VO vysledovke
spravcovskych spotmosti, ktorym je vynos
z poplatkov a provizii, vSak rastol pomerne
ploSne, v priemere tempom 2 %.

Objem obchodov uskut@&nenych
prostrednictvom obchodnikov s cennymi
papiermi dosiahol v roku 2018 hodnotu
81 mid. €.V porovnani s predoSlym rokom
bola tato suma menSia az 041 %. Trend
poklesu obchodov realizovanych cez subjekty
s licenciou obchodnika s cennymi papiermi sa
tak nielen prelzil uz na p# rokov, ale
dokonca nabral na intenzite. Z dlhodobejSieho
hradiska je tento negativny vyvoj ovplyvneny
najma obchodmi s derivatmi, ktoré tr&umk
predstavuji  najuwBiu  ¢as’  transakcii

v sektore, a ktorych objem sa zniZil aj v roku
2018 o vySe patinu. K poklesu v aktualnom
sledovanom obdobi vSak eSte vyraznejSie
prispeli obchody s dlhopismi, ktoré mali
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v minulosti tendenciu pozVoe ras, ale
aktualne sa prepadli o vyse 90 %.

Verkost’ majetku spravovaného
obchodnikmi S cennymi papiermi

v prospech klientov stagnovala.Ku dau

31. 12. 2018 dosahoval tento majetok hodnotu
402 mil. €,¢o bola prakticky totoZnéiastka
ako na konci predoslého kalendarneho roka.
Malou zmenou bolo iba to, Ze podiel bank
s licenciou obchodnika s cennymi papiermi na
tejto ¢innosti saciastane znizil v prospech
ostatnych subjektov.
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3 INDIKATORY OBOZRETNOSTI NA MAKROUROVNI

VSeobecné poznamky:

Vyjadrenie 31.12.2017 = 1 pri indexe znamena,péslusny index bol normovany takym
spésobom, Ze k uvedenému datumu (31. 12. 2017)ddudehodnota 1.

Indikatory rizik plynucich z makroekonomického prostredia

P1 Indikator sentimentu (PMI) v priemysle vo
vybranych ekonomikach
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Zdroj: Bloomberg.
Poznamka: Definicia indikatora je v ¢asti Terminoldgia a skratky.

P3 Indikatory spotrebitel’skej dovery v USA
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Zdroj: Bloomberg.
Poznamka: Na grafe su zobrazené indexy spotrebitelskej dovery v USA
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P2 Indikator sentimentu (PMI) v sluzbach vo
vybranych ekonomikach
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Poznamka: Definicia indikatora je v ¢asti Terminoldgia a skratky.
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=== University of Michigan Consumer Sentiment Index

zostavované dvoma roznymi institGciami.
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Zdroj: Bloomberg.
Poznamka: Definicia indikatorov je v €asti Terminologia a skratky.



P5 Vyvoj miery nezamestnanosti vo vybranych P6  Vyvoj

ekonomikach (%)

15 7

p e
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S— Eurozéna E——USA  mmm——

Zdroj: Eurostat, Bureau of Labor Statistics.
Poznamka: Sezonne ocistené.

Slovensko

spotrebitd’skej inflacie vo
vybranych ekonomikach (%)
5 -
/\
4 W
2 ]
) ]
.
0
Vﬁ"
1 A V
(— Eurozéna T USA  mm—— Slovensko

Zdroj: Eurostat, Bureau of Labor Statistics.
Poznamka: Medzironé zmeny indexu spotrebitelskych cien v percentach.

P7 Indexy vyvoja priemyselnej produkcie vo P8 Indexy vyvoja maloobchodného predaja

vybranych ekonomikach

160
140
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100

80

Eurozéna

Zdroj: Eurostat, US Federal Reserve.
Poznamky: Rebalansované (priemer 2007=100).
Sezonne ocistené.

vo vybranych ekonomikach
150 1

140 4
130
120
110

100

Zdroj: Eurostat, US Department of Commerce.
Poznamky: Rebalansované (priemer 2007=100).
Sezonne ocistené.

P9 Saldo verejnych financii za rok 2017 P10 Hruby Statny dlh v 3. Stviroku 2018

v krajinach EU (%)

o

o o o a
ox oS . o o
X X o Q== © o 4 o
Do RI2IES cogo 22 =2 82 23 o
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SEESSTU YD 20238 8cELCESLHZas
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Zdroj: Eurostat.
Poznamka: Saldo vyjadrené ako podiel na HDP v percentach.
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v krajinach EU (%)
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Zdroj: Eurostat.
Poznamka: Hruby dlh vyjadreny ako podiel na HDP v percentéch.



Indikatory rizik plynucich z finan énych trhov

P11 Indexy vyvoja cien komodit P12 Indexy vyvoja vymennych kurzov
(31.12. 2017 =1) (31. 12. 2017 =1)

2 - 12 e USD / EUR
18 1 e CZK/ EUR
L1 T O " qremp—" HUF / EUR
14 4 w4 AR PLN/EUR
12 1 Ao

11 i ‘

08
g'i | e |ndex ceny ropy (Brent) 0,9 -
02 | Index ceny zlata
0 ; ; ; ; 08 ; ; . .
1.1.2014 1.1.2015 1.1.2016 1.1.2017 1.1.2018 112019 | 112014 112015 112016 112017 1.1.2018  1.1.2019
Zdroj: Bloomberg, NBS. Zdroj: Bloomberg, NBS.
P13 Indexy vyvoja akciovych indexov P14 Indexy cien akcii materskych spoknosti
(31.12. 2017 =1) 5 najvaéSich domécich bank (31. 12. 2017 = 1)
12 4 | 25 1 e 0 Credit
i cm— B
L 2
------ Erste Bank
081 cdenda Y o pemg O R e TNy e,
15 -
"""""""""" Intesa
06 -
1
0,4 - YL ‘,.,AA,
e EUROSTOXX NIKKE! ] .
021 e S&P 500 05 Y N

0 ; . . . 0 ; ; . .

112014 112015 142016 112017  1.1.2018  1..2019 112014 112015 112016 112017 11.2018  1.1.2019
Zdroj: Bloomberg, NBS. Zdroj: Bloomberg, NBS.

P15 Strmog’ vynosovej krivky vo vybranych P16 Volatilita akciovych indexov
ekonomikach (v p. b.)

3 ;
e Nemecko 50 VX

25 —USA 10 ——— VSTOXX
2

30 -
15

20 -
1
05 10
0 - T T T T T 0 . . . . .
1.1.2014 1.1.2015 1.1.2016 1.1.2017 1.1.2018 1.1.2019 1.1.2014 1.1.2015 1.1.2016 1.1.2017 1.1.2018 1.1.2019
Zdroj: Bloomberg, NBS. Zdroj: Bloomberg.

Poznamky: Strmost vynosove; krivky je vyjadrena ako rozdiel vynosu do splatnosti
10-roénych a 3-mesaénych vladnych dlhopisov.
p. b. - percentuélny bod
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P17 Vyvoj indexov CDS spreadov
(vb.b.)

140 -
120 4
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40 - @ Traxx Europe 5Y
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Financials 5Y

0

1.1.2014 1.1.2015 1.1.2016 1.1.2017 1.1.2018 1.1.2019

Zdroj: Bloomberg, NBS.
Poznamka: b. b. - bazicky bod.

P19 Vyvoj 3-mesdénych sadzieb a OIS spreadu P20 Vyvoj

(v %, resp. v p. b.)

1,5 4 1482 OIS Spread

e 3-mesacny EURIBOR

Zdroj: Bloomberg, NBS.

P21 Kreditné spready 5-r@&nych Statnych
dlhopisov s vysSou mierou rizika (v p. b.)

5 —irsko - 60
e Taliansko
454 e Spanielsko
4 Portugalsko S0
35 Irsko
’ e (récko (prava 0s) - 40
3
25 - 30
2
15 20
! 10
05
0 - . : A 0
1.1.2014 1.1.2015 1.1.2016 1.1.2017 1.1.2018 1.1.2019

Zdroj: Bloomberg, NBS.

Poznamky: Na zvislej osi je zobrazeny rozdiel vynosu pétrocnych dlhopisov
emitovanych jednotlivymi krajinami a 5-rocnej OIS sadzby, kiora reprezentuje
(rokov( sadzbu na 5-roéné obdobie s nizkou mierou kreditného rizika.

p. b. - percentuélny bod
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P18 Vyvoj CDS materskych spol®nosti
najvacsich slovenskych bank (v b. b.)
mmmmm Max - min rozpétie CDS spreadov

materskych bank
e { Traxx Senior Financials 5Y

400

300

200
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T
<
o
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1.1.2015 |
1.1.2016
1.1.2017 A
1.1.2018 A
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Zdroj: Bloomberg, NBS.
Poznamka: b. b. - bazicky bod.

cien swapov naviazanych na
inflaciu (%)

e 5-10ENE SWAPY Naviazané na inflaciu eurozény
e B-10CNE SWapY Naviazané na inflaciu USA
------ 1-roéné swapy naviazané na inflaciu eurozény
----------- 1-roéné swapy naviazané na inflaciu USA

2 -

1.1.2014 1.1.2015 1.1.2016 1.1.2017 1.1.2018 1.1.2019

Zdroj: Bloomberg, NBS.
Poznamka: Cena swapov naviazanych na inflaciu je definovanad v Casti
Terminol6gia a skratky.

P22 Kreditné spready 5-r@&nych Statnych
dihopisov krajin strednej Eurépy a Nemecka
(p. b.)

1

05
0
0,5
e Slovensko
-1 s CeSkd republika
A5 4 e Nemecko
2
1.1.2014 1.1.2015 1.1.2016 1.1.2017 1.1.2018 1.1.2019

Zdroj: Bloomberg, NBS.

Poznamky: Na grafe je zobrazeny rozdiel medzi percentuélnym vynosom 5-
roénych Statnych dlhopisov denominovanych v domacej mene jednotlivych krajin
a 5-roénou swapovou sadzbou pre prislusni menu.

p. b. - percentudiny bod



Indikéatory kreditného rizika podnikov

P23 Export a podnikatd’ské prostredie P24 Export a trzby podnikov
130 - r 40% 40% b
120 0% 0% -
20% 20
109 10%
1 OD b
100 -+ 0% o
\ o 0% T
90 - v : 0% 53 ©
e Podnikatelskd dovera - Slovensko (fava os) F -20% -10% & < ©
80 - e Podnikatelska dovera - hlavni obchodni partneri (favé os)
------ Index ekonomického sentimentu (fava os) - -30% 20% - £ dziroénd
----------- Export - medzirotna zmena (prava os) . e EXpoOIt - Medzirocna zmena
70 — T T T T T T T T T T T T T T -40% 30% - e Trzly celkom - medzirond zmena
8 ST ITeeee® ° Shy vASang fba
& T T A e e Trzby vazené vystavenim bank - medzirotna zmena
- - - - - - - -40% -
Zdroj: NBS, OECD, SU SR. Zdroj: SU SR, OECD, Ministerstvo hospodarstva SR, NBS.

P25 Urovai trzieb vo vybranych odvetviach P26 Vyvoj Gverov atrzieb v podnikovom

v porovnani s obdobim 06/2007-06/2008 sektore
140% 20%
15%
120%
10%
100% 5%
0%
80%
-5%
60% -10%
. Podnikovy sekior celkom Priemysel -15% A @ R0CNE trzby celkom - medzirotna zmena
40% 177 - Stavebnictvo =00 0 ——m——— Obchod a predaj mot. vozidiel -20% - e \|edziroCny rast Gverov podnikom od domécich bank
209 Hotely a reStauracie 259, -
1208 1209 1210 1211 1212 1213 1214 1215 1216 1217 1218 ggge o an2R e 2
Zdroj: SU SR. Zdroj: NBS, SU SR.

P27 Urokové rozpatia pri novych Gveroch P28 Zlyhané Gvery a miery zlyhania

podnikom
7%
6%

"3 Zmena objemu zl. (verov m/m (prava os)
109 -== \iera zlyhania - objem 200
s \\liera zlyhania - pocet

5% 9% - ; 4 - PO
------ Podiel zlyhanych averov - 150
4% 8% - """ZA,\X "“'t——\ly\.." Say
3% % - ¥ paXS 100
2% 6%
1% 5%
0% 4%
1% 3%
R : 2%
G dddddddddddddddod
=———3 EURIBOR 1M I
Uvery do 0,25 mil. EUR vrétane L s . - Y AR A A, A, A
gveryoddOHZSTi:éEngm mil. EUR vrétane I e S BN B AR ocaedeagss
—————— very nad 1 mil. A - A - - A - A - A A
Zdroj: NBS, EBF. Zdroj: NBS.
Pozndmka: Rozpétie je definované ako rozdiel mesaénej sadzby EURIBOR a = Pozndmka: Miery zlyhania predstavuji podiel poctu/objemu Gverov, ktoré presli
priemernej sadzby na nové Uvery prislusnej kategérie. z kategdrie nezlyhané do kategrie zlyhané v priebehu roéného horizontu, ku

poctu/objemu Uverov v kategdrii nezlyhané na zaciatku rocného horizontu.
Hodnoty na pravej osi su mil. €.

42/49



P29 Uvery v riziku

10% -

8%

6%

4%

2%

0%

MNOOANMNOOANMOWOANMNOOANMOWOANMOWOANMWOWOAMWOWOAN
N N & & N N N &
Opriemer  =median

Zdroj NBS.
Poznamka: Zobrazené je medzikvartilové rozpatie.

P31 Komerné nehnutdnosti:  Vyvoj
v kancelarskom segmente
20% - Celkové mnozstvo priestorov - mil. m2 (prava os) -2
e Pozadovany vynos
e Podie| neobsadenych priestorov - 18
----------- Cena za meter $tvorcovy - index (prava os) - 1,6
15%
14
12
10% F
- 08
- 06
5% - - 04
- 02
% +—— 777777177170
S 838 85882 deFeexze
o o o o o o o o o o o o o o o o o
N [SUEN Y] N [SUEN Y] [SUEN Y] N [SUEN Y] N [SUENaY] N [SUENaY]
Zdroj: CBRE, JLL, NBS.
Poznamka: Udaje popisujl vyvoj cien a obsadenost v Bratislave.
P33 Porovnanie bilancie a trzieb podnikov
30% -
% R ¢¢"-‘
25% N — s
/ e LT T ’d"" S
20% | _.=t =
15%
10% ™ —
5% e Podie| (verov od domacich bank (bez KN) na roénych trzbach
s Podie| (verov od domacich bank na roénych trzbach
0% Lo Podiel cudzich zdrojov financovania na ro¢nych trzbach
LEBgBocriNNbDTrbbeerte
Sogcos\_icomomomcos\_iomomcomcomo

Zdroj: NBS, SU SR.
Poznamka: KN — komeréné nehnutelnosti.
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P30 Uverové z#lazenie — rozklad na zlozky
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-6%

-Ro9,
8% e | Jverové zatazenie - doméce Gvery (sadzba z 2008)
= = Jverové zatazenie - celkové (very - index
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O O DHHO O~ NANMMT IO WO O~ MN~ 0o
O OO O T T T — —
B N N T T e N S

Zdroj: NBS, SU SR.
Poznamka: Hodnoty na pravej osi st v mil. €.

P32 Komerné nehnuté&nosti: Predaje

v rezidenénom segmente — noveé byty

mmmmm Podet predanych bytov
1 Pritok novych volnych bytov
—e— Podiel predanych bytov na celkovej ponuke

5000 - === = == Podiel nedokoncenych bytov v ponuke - 100%
Podiel projektov s pozitivnym ¢istym preda_pm,——"‘-
4000 80%
3000 60%
2000 40%
1000 20%
0 0%
oY 2 e X X R L2 e e == 22
L I I B R O R
Zdroj: Lexxus, a. s., NBS.
Poznamka: Udaje popisujd vyvoj v Bratislave.
P34 Struira zavazkov nefinartnych
spolaénosti
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Zdroj: NBS.



Indikatory kreditného rizika domacnosti

P35 Medziroény rast Gverov retailu P36 ZadlZzeno€ domacnosti na Slovensku a vo
vybranych Statoch
(%) L i o (mil. EUR) | 100% 1

20 Spotrebitelské Gvery . Uvery na,byvame 4000

(prava os) 80%
: 3500

15 : 3000 goo
2500

10 2000 | 40%
1500

5 1000 20%

6 200 S,
CupeyrreercorNNnoYToeenL O B B N RN
RETEZRZFTZEXNTRTZTEXTRITEZREER Eurozona 19 e Slovensko
mmmmm Absolltny medziroény rast (prava os @ Relativny medziroény rast — - Kajinyva e Pobaltske krajiny

Zdroj: NBS. Zdroj: Eurostat.

Poznamky: Ukazovatel sa vypocita ako podiel celkového dihu domacnosti na
disponibilnom prijme v %. Eurozéna 19 — priemer eurozény.

P37 Zmeny Uverovych Standardov a dopytu poP38 Pomer objemu UGverov k hodnote

averoch pod’a  bankového  dotaznika zabezpéenia (LTV) na novej produkcii (%)
o Uverovych standardoci
100 4 Spotrebitelské Gvery Uvery na byvanie 76 - 5
75 4 f 74
50 - 7 | 40
% 70 1 - 30
0 A 68 -
25 4 66 - 20
50 1 , 64 - e Priemerna vjdka LTV L 10
75 1 Dopyt po dveroch 62 - s Podliel (verov s LTV nad 85% (prava os)
@ | Jverové Standardy
-100 - i 60 . . . . . . -0
H1|H2 H1|H2 H1|H2 H1|H2 H1|H2 H1|H2 H1|H2 H1|H2 H1|H2 H1|H2 e
o © N © o © o © N © o © o © N
2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 - - - - - - - -
Zdroj: Bank Lending Survey, NBS. Zdroj: NBS.

Poznamka: Udaje su v ¢istych percentudlnych podieloch. Kladné hodnoty = Pozndmka: Ukazovatel je definovany v éasti Terminolégia a skratky.
znamenaju zvySenie dopytu, resp. uvolfiovanie podmienok.

P39 Cisté miery zlyhania retailovych Gverov P40 Podiel zlyhanych retailovych tverov (%)
(%)

Spotrebitelské Gver Uvery na byvanie ) Spotrebitelské Gver : Uvery na byvanie r 10
6 p y y na by 12 P y i y na by
& oS ' | (prava os)

: | (prva 0s) Ly 15 X

- 08
4 4 ! : L

L 06 10 - 6
3 4 :

- 04 : -4
2 - H

L 02 5 - M
14 : -2

L0
0 0,2 0 . 0
: Kvartilové rozpatie @ Priemer trhu 04 E : : E = E E z E E E E E § : E = E E z E E E z

__________________________ —
SSESESES5SSSSSESESES5Ss5Ss558 Kvartilové rozpéatie Priemer trhu

Zdroj: SU SR. Zdroj: NBS.
Poznamka: Cista miera zlyhania predstavuje podiel Cistej zmeny objemu zlyhanych

Gverov za 12 mesiacov na stave Uverov na zaciatku obdobia. Citatel je ocisteny aj

0 vplyv odpisov a odpredajov.
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P41 Index spotrebitd’skej dovery a jeho zlozky
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=
Index spotrebitelskej dovery
e O¢akavana finan¢nd situécia v domécnosti
e OCakdvand hospodarska situacia v SR
------ Ocakavana nezamestnanost
----------- Ocakavané Uspory domacnosti
Zdroj: SU SR.

P43 Index realnych miezd po#la vybranych
odvetvi
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233883
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e Priemysel
—————— Stavebnictvo
----------- Velkoobchod. okrem motor. vozidiel
Maloobchod. okrem motor. vozidiel
Zdroj: SU SR.

Indikatory trhovych rizik a rizika likvidity

P42 Stav apritok piu nezamestnanych
podPa prijmovych skupin

Stav uchadzacov o zamestnanie | 120

(prava os) L 100

- 80

F 60

- 40

- 20

0
§'§§_:::::::::S’SSE::::::::
XEXXXXXXXXXEXXXEXEXXXXXXXXXXXX
Vyssia PK s Stredng PK - = Nizsia PK

Zdroj: UPSVaR SR.
Poznamky: Na lavej a pravej osi st pocty uchadzacov o zamestnanie v tis. 0sob.
Prijmové kategérie su definované v €asti Terminolégia a skratky.

P44 Index dostupnosti byvania
(31. 3. 2004 = 100)
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e [ndex dostupnosti byvania

0 Index dostupnosti byvania bez vplyvu Grokovych sadzieb
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Zdroj: NBS, SU SR.
Index dostupnosti byvania je definovany v €asti Terminoldgia a skratky.

P45 Value at Risk pri investiciach do réznych P46 Citlivost’

typov finanénych néstrojov

20% - Otvorena pozicia v USD
e 5-106NY dihopis denominovany v EUR
------ Akciové investicie (index EUROSTOXX)
]
15% A ] H
m b
yogton
1 H ' n
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5% -
0P gt A PPN o e PPN iy
0% T T r r r
1.1.2014 1.1.2015 1.1.2016 1.1.2017 1.1.2018 1.1.2019

Zdroj: Bloomberg, NBS.

Poznamky: Udaje vyjadruji stratu (ako % zdanej investicie), ktora by
s pravdepodobnostou 99 % nemala byt prekro¢end pocas 10 dni. Tato strata bola
vypocitana na zaklade vypoctu volatility rizikovych faktorov pomocou exponencialne
vézenych kizavjch priemerov.
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na jednotlivé rizik

typy
v sektore bank

Devizové riziko
2,0%.-T~

Akciové riziko

Urokovél rizikp (EMeNa oo Urokové rizko (precenenie)
ekonomickej hodnoty)

Zdroj: Bloomberg, NBS.
Poznamky: Udaje vyjadruju stratu (ako % z aktiv) v pripade jednotlivych scenarov
analyzy senzitivnosti. Analyza senzitivnosti je blizSie popisana v ¢asti
Terminol6gia a skratky.

Svetlomodrd ¢iara vyjadruje Udaje k31.
k 31. decembru 2018.

decembru 2017, tmavomodra



P47 Citlivost’ na jednotlivé typy rizik v sektore
fondov DSS

Devizové riziko
9 y

U7

) 1,5%
iy o 1,0%
Riziko zmeny kreditnych - " Akciové riziko
spreadov 0,5% L

Urokové riziko
(precenenie)

Urokové riziko (zmena./ .
ekonomickej hodnoty)

Zdroj: Bloomberg, NBS.

Poznamky: Udaje vyjadruju stratu (ako % z NAV) v pripade jednotlivych scenarov
analyzy senzitivnosti. Analyza senzitivnosti je blizSie popisana v Casti Terminologia
a skratky. Svetlomodra ¢iara vyjadruje (daje k 31. decembru 2017, tmavomodra
k 31. decembru 2018.

P49 Citlivost’ na jednotlivé typy rizik v sektore
kolektivneho investovania

Devizové riziko

Urokové rizko
(pre cenenie)

Urokové riziko (zmend
ekonomickej hodnoty)

Zdroj: Bloomberg, NBS.

Poznamky: Udaje vyjadruju stratu (ako % z NAV) v pripade jednotlivych scenarov
analyzy senzitivnosti. Analyza senzitivnosti je blizSie popisana v ¢asti Terminolégia
a skratky. Svetlomodra ¢iara vyjadruje Udaje k 31. decembru 2017, tmavomodra
k 31. decembru 2018.

P51 Ukazovat® avery ku vkladom
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Zdroj: NBS.
Poznamka: HZL- hypotekarne zélozné listy.
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P48 Citlivost® na jednotlivé rizik

v sektore fondov DDS

typy

Devizové riziko

Urokové rizko
(precenenie)

Urokové rizko (zmena

ekonomickej hodnoty)
Zdroj: Bloomberg, NBS.
Poznamky: Udaje vyjadruju stratu (ako % z NAV) v pripade jednotlivych scenérov
analyzy senzitivnosti. Analyza senzitivnosti je blizSie popisana v ¢asti
Terminolégia a skratky. Svetlomodré ¢iara vyjadruje Udaje k 31. decembru 2017,
tmavomodra k 31. decembru 2018.

P50 Citlivost’ aktiv poistovni na jednotlivé
typy rizik

Devizové riziko

-
-
e 4" no,
- -1,0%.-
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Riziko zmeny kreditnych -
spreadov

Akciové riziko

. . \
Urokové rizko (zmenad=- - mmmemeeeee

ekonomickej hodnoty) Urokové rizko (precenenie)

Zdroj: Bloomberg, NBS.

Poznamky: Udaje vyjadruju percentudlny pokles hodnoty aktiv v pripade
jednotlivych scenarov analyzy senzitivnosti. Analyza senzitivnosti je blizSie
popisana v Casti Terminolégia a skratky. Svetlomodra ciara vyjadruje Udaje
k 31. decembru 2017, tmavomodra k 31. decembru 2018.
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P53 Dopad zakladného scenara a stresovychP54 Dopad zakladného scendara a stresovych

scenarov na fondy DSS scenarov na vyplatné fondy DDS
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Zdroj: NBS, ECB, Bloomberg, internet. Zdroj: NBS, ECB, Bloomberg, internet.
Poznamka: Na zvislej osi je zobrazeny priemer indexu aktuélnej hodnoty = Poznamka: Na zvislej osi je zobrazeny priemer indexu aktualnej hodnoty
ddchodkovej jednotky vazeny Eistou hodnotou aktiv jednotlivych fondov. ddchodkovej jednotky vazeny cistou hodnotou aktiv jednotlivych fondov.

P55 Dopad zakladného scenara a stresovychP56 Dopad zakladného scenara a stresovych
scenarov na fondy kolektivneho investovania  scenarov na aktiva poigovni
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Poznamka: Na zvislej osi je zobrazeny podiel odhadovaného zisku, resp. straty na  Poznamky: Na zvislej osi je zobrazeny podiel odhadovaného zisku, resp. straty
Cistej hodnote majetku vazeny €istou hodnotou aktiv jednotlivych fondov. na aktivach s vynimkou aktiv kryjucich technické rezervy v IZP vazeny objemom

aktiv jednotlivych poistovni. Vplyv stresovych scenarov na hodnotu pasiv sa
nebral do Uvahy.

P57 Dodat@né naklady poistného sektora P58 Dopad zakladného scenara a stresovych
vyplyvajuce z negativneho vyvoja scenarov na aktiva IZP (%)
v jednotlivych stresovych scenaroch (mi EUR)
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Poznamky: NPP ZP —naklady na poistné pinenia v Zivotnom poisteni. Poznamka: Na zvislej osi je zobrazeny podiel odhadovaného zisku, resp. straty
NPP NP - naklady na poistné plnenia v nezivotnom poisteni. na Cistej hodnote majetku véazeny cistou hodnotou aktiv kryjdcich 1ZP

v jednotlivych poistovniach.
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TERMINOLOGIA A SKRATKY

Pouzita terminoldgia

Cista miera zlyhania- Cista miera zlyhania
predstavuje podielciste] zmeny objemu
zlyhanych Gverov za 12 mesiacov na stave
Gverov na z&atku obdobia. Citate’ je
ocisteny aj o vplyv odpisov a odpredajov.

Cisté urokové rozpatie predstavuje rozdiel
medzi  vynosova®u Uverov  (podiel
arokovych vynosov z Uverov na celkovych
averoch) a nakladovésu vkladov (podiel
arokovych nakladov z vkladov na celkovych
vkladoch).

Domacnosti — obyvatéstvo, teda &ty
ob¢anov, ekvivalent anglického pojmu
»households".

Kombinovany ukazovdte - vyjadrenie

Skodovosti a nakladovosti na zaslizenom

poistnom.

Likvidn& medzera rozdiel medzi aktivami a
pasivami v danej splatnosti.

Loan-to-value ratio (podiel objemu Gverov
k hodnote zabezpenia) — definovany ako
pomer objemu poskytnutého Uveru a hodnoty
zabezpéenia Gveru.

Miera zlyhania (default rate} vyjadruje, aké
percento Uverov zlyhalo pas sledovaného
obdobia.

PMI (Purchasing Managers’ Indexes) -
hodnota indexu v&ia ako 50 znd expanziu,

hodnota menSia ako 50 kontrakciu
v priemysle, resp. sluzbach.
Retail — domacnosti, zivnosti a neziskové

spolanosti sliziace prevazne domacnostiam.

Ukazovaté primeranosti vlastnych zdrojov
podiel vlastnych zdrojov a 12,5-nasobku
hodnoty poziadavky na vlastné zdroje.

Ukazovaté likvidnych aktiv definovany ako
podiel likvidnych aktiv vei volatiingm

pasivam v horizonte jedného mesiaca. Jeho

arovei by nemala klesnipod 1.

Ukazovaté financnej paky— podiel Tier 1

kapitdlu na celkovej vySke (rizikovo
nevazenej) suvahovych a podsuvahovych
expozicii.

IZP — investiné Zivotné poistenie.

Urokové spready predstavuji rozdiel medzi
arokovymi sadzbami na avery/vklady
a prislusnymi medzibankovymi sadzbami.

Uvery ku vkladom (loan-to-deposit ratie)
podiel Gverov klientom astu vkladov
retailu, vkladov podnikov a vkladov
financnych spol@énosti a emitovanych HZL.
Vyjadruje mieru financovania Uverov
prostrednictvom  stabilnych  zdrojov od
klientov. NizSia hodnota znamena vySSiu
mieru financovania uverov vkladmi od
klientov a zaroveé znamena nizSiu mieru
financovania prostrednictvom volatilnejSich
finanénych trhov.

Zlyhané uvery— uvery, u ktorych banka
identifikovala zlyhanie v zmyslélanku 178
CRR (Nariadenie eurépskeho parlamentu a
rady (EU) ¢.575/2013 z26. juna 2013
o prudencialnych poziadavkach na uaverové
inStitlcie a investiné spoldnosti a 0 zmene
nariadenia (EU§. 648/2012).
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Skratky RPMN razn& percentualna miera nakladov
SCR kapitalova poziadavka na solventhos
. b. azicky « - S i
b.b. bazicky bod SU SR Statisticky drad SR

CP cenny papier

Tier 1, 2,3 zloZzky vlastnych
CDS Credit Default Swap zdrojov
CMN Cenova mapa nehnlitesti UPSVaR SR Urad prace, socialnych veci
a rodiny SR

DDS doplnkova dochodkova spotms’
DSS  déchodkova sprévcovské spmles’ VaR hodnota v riziku (Value at Risk)

DTI vysSka celkovej zadlZzenosti Kk prijmu
klienta (debt-to-income)

ETF fondy obchodované na burze
(Exchange traded funds)

EURIBOR EUR Interbank Offered Rate

FVOCI fair value through other
comprehensive income

HDP hruby domaci produkt
HZL hypotekarny zalozny list

IFRS Medzinarodny Standard finareho
vykaznictva (International Financial
Reporting Standards)

IZP  invesiiné Zivotné poistenie
JLL Jones Lang LaSalle
KZAM Klasifikadcia zamestnani

LCR ukazovat® krytia likvidity (Liquidity
Coverage Ratio)

LTV Loan-to-value ratio
MCR minimélna kapitalova poZiadavka
NAV ¢ista hodnota aktiv (Net Asset Value)

OECD Organisation for Economic
Cooperation and Development

p. b. percentuélny bod

PZP  povinné zmluvné poistenie

RBUZ Register bankovych Gverov a zaruk
ROA vynosnos aktiv (return on assets)

ROE vynosnoskapitalu (return on equity)
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