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Svetova a domaca ekonomika g e
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Svetova ekonomika rychlo rastie, ale vyhliadky sprevadzaju rizika:
- Rychle globalne ozivenie v poslednej dobe naraza na prekazky na ponukovej strane ekonomiky
- Rastie riziko spojené s inflacnym vyvojom

- Vysoka uroven rizikového apetitu vedie na trhu finanénych aj nefinancnych aktiv k narastu nerovnovah,
vratane cenovych

- Zhorsenie financnej pozicie verejného sektora

Vykon slovenskej ekonomiky sa postupne zotavuje:
- Pomerne solidny rast ekonomiky (v juni narast HDP o 10,2 % medziro¢ne)
- Od aprila sa postupne zlepsuje aj situacia na pracovnom trhu
- Rizika dalsieho vyvoja:
- Priebeh tretej viny pandémie
« Pretrvavajuci problém s vyrobnymi vstupmi, medzinarodnou prepravou a polovodi¢mi

- Prudky rast cien energii 2
0
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Tok uverov podnikom @

- Rast podnikovych Uverov je heterogénny a nadalej citit urcitd neistotu
- Velké podniky - splacanie uverov (april 2021), silna likvidna pozicia
- Uvery podnikom dynamicky rastu (12,6 %) aj po ukonéeni poskytovania garancii
- Mierne ozivenie Uverovej dynamiky od maja 2021
- Ciasto¢né oZivenie financovania investi¢nej aktivity, hoci podniky s nadalej opatrné
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Tok uverov domacnostiam —
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- Kriza sa uverovania byvania dotkla len minimalne

- Vyrazné ozivenie od marca 2021 - najma uvery na byvanie (10,7 %)
- Rastuci dopyt a ponuka
- Negativne realne urokové sadzby

Medzirocny rast iverov domacnostiam (%) Vyvoj realnej urokovej sadzby
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Tok uverov domacnostiam yigopa
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- K narastu dlhu stale viac prispievalo navysovanie dlhu u zadlzenych klientov
- Postupné ozivovanie aj pri spotrebitel'skych Uveroch (vyrazné spomalovanie poklesu

Ubytok portfélia spotrebitel'skych Gverov (mil. EUR) Nové avery na byvanie v danom obdobi
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Kreditne riziko po ukonceni odkladu splatok NirooA

Doterajsi vyvoj zlyhanych averov (celkovo)

« V podnikovom sektore narast poctu konkurznych konani 8%

7% A
Zlyhania pri iveroch s ukoncenymi odkladmi 6% 1
- Podniky: 0,3 % celkového portfdlia, stabilné % 1

Podiel zlyhanych Uverov v retaili aj v podnikoch dalej klesa

Rastie vSak Cista miera zlyhania pri spotrebitel'skych Uveroch

+ 0,6 % novych zlyhani pri Uveroch bez odkladu

Retail: 0,4 % celkového portfdlia, dalej rastie

3% 1
2% -

Pri hypotékach ukoncenych v auguste a septembiri: 0%
6 %

Pri spotrebitel'skych Uveroch je v omeskani az 17 %
uverov s predchadzajucim odkladom
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Zlyhané avery pri ukoncenych odkladoch
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Komercné nehnutelnosti e

Uvery sektoru komerénych nehnutelnosti dynamicky rastd (12 % medziro¢ne)
Kancelarske priestory — najvacsia neistota
- Poklesla cena najmov, najomné zmluvy sa vSak budu prerokovavat postupne
- VySSi vplyv najma pri nizSej kvalite alebo mimo hlavnej biznis lokality

. Postupny narast miery neobsadenosti - dokoncenie novych projektov + utimenie najomnej aktivity,
vo vystavbe je nadalej viacero projektov

Retailovy segment (obchodné centra) - pretrvavaju isteé rizika
« Pokles najomného v dosledku krizy
- Strukturdlny vplyv krizy - rast online predaja

- Niektori ndjomcovia museli odlozit planovanl expanziu - poskytovanie p6ziciek zo strany
prenajimatelov

Priemyselné a skladové priestory - vyrazny dopyt napriek pandémii
. Narast predaja cez internet, expanzia vyrobnych kapacit
. PokraCuje nova vystavba aj najomna aktivita
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Vplyv koronakrizy na podnikovy sektor R

- Pokles trzieb vo vsetkych kategdriach podnikov - medzirocny pokles trzieb vo vacsine podnikov do 10 %
- Heterogénny vyvoj medzi jednotlivymi podnikmi, sektormi

- Podniky boli schopné do velkej miery kompenzovat prepad trzieb znizenim nakladov (najma znizenim beznych
variabilnych nakladov)

- Statne podporné schémy pokryli priblizne 3 % az 7 % vypadku trZieb, bez nich by bolo zhorsenie ziskovosti
o polovicu vacsie

Rozdelenie medziroénej zmeny trzieb podl'a Formy pokrytia poklesu trZieb v jednotlivych
vel'kosti podniku a jeho vyvoj v ¢ase (%) skupinach podnikov (%)
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Vplyv koronakrizy na podnikovy sektor —
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- Prepad trzieb sa premietol do poklesu ziskovosti — pokles priemerného ROE z 9,5 % na 9,2 %
- Podiel podnikov v strate vzrastol len 0 2,2 p. b.
- Solventnost sektora nebola vyrazne znizena

ROE v jednotlivych vel'kostnych Vyvoj podielu poctu podnikov v strate a so zapornym
kategériach podnikov (%) vlasthym imanim na celkovom pocte podnikov (%)
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Vplyv koronakrizy na podnikovy sektor Ry

-V krize najCastejsie zlyhavali uvery poskytnuté podnikom, ktoré vykazali vysoku financnu paku alebo skoncili
v strate

- Vyrazny vplyv na vybrané sektory — ubytovanie, stravovanie, zabava, rekreacie

- Vyrazna miera kompenzacie prepadu trzieb tiez prispela k tomu, ze kriza nesposobila vacsie tazkosti ani
v oblasti likvidity

Hruba miera zlyhania a zostatkovy objem uverov poskytnuty podnikom v
prislusnej kategorii (%, mid. EUR)
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Vplyv rastucich cien energii R v

- Rizika dalSieho vyvoja pre podnikovy sektor - vypadok dodavok vstupov, opatovné spomalenie medzinarodného obchodu
a prudky rast cien energii

- Stvornasobny ndrast cien (vysledok ponukovych aj dopytovych faktorov)
- Vplyv na podniky bude zavisiet od réznych faktorov:
- Vyuzivania hedgingu, schopnost kompenzacie zvysenim cien vystupov, vysky ziskovych marzi
- Priame vystavenie bank voci energeticky narocnym odvetviam je pomerne nizke
- Rizikom mo6zu byt sekundarne efekty na dalSie podniky a celkovo vplyv na podniky s nizkymi marzami

Rozdelenie Gverov poskytnutych podnikom podl'a hodnot

Struktara ¢ dnik
ukazovatela ROE k decembru 2020 (%) ruktura uverov podnikom
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Rastlca zadlzenost domacnosti R

- Zadlzenost domacnosti v pomere k ich prijmom za obdobie rokov 2015 az 2020 vzrastla najvyraznejsie
v ramci EU - vyznamnym faktorom je aj rast penetracie Uverov (aktualne najma v skupine 45 az 54 rokov)

Pomer dlhu domacnosti k hrubym disponibilnym prijmom
(hodnota v roku 2015 = 1,00)
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Faktory zmiernujuce riziko rastu zadlzenost; @

- Rast sa tyka len segmentu hypoték, ktoré su menej rizikové ako spotrebitelské Uvery
- Hypotéky sa nadalej poskytuju najma klientom s vysSsim prijmom
- Rast vysky Cisto novych Uverov zodpoveda rastu prijmov, nemeni sa ani podiel splatok k prijmu

- Komplexny set limitov + proticyklicky kapitalovy vankus (DSTI sprisnené tesne pred krizou, bez uvolnenia
v krize), rizikovost Uverov sa zvySuje presne na Urovni stanovenych limitov

Rozdelenie novych Uverov podl'a Podiel zlyhanych Gverov alebo Gverov v
prijmovych skupin (%) omesgkani viac ako 30 dni
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Rizika spojené s rastom dlhu @

- Najvyznamnejsie rizika sU spojené s navysovanim uz existujucich dlhov

- Takmer polovica novych dlhov je poskytnuta uz zadlzenym domacnostiam - priblizne 40 % domacnosti
navysila svoj dlh

- VysSka refinancujucich uverov rastie rychlejsie ako prijmy, spolieha sa najma na predlZzovanie splatnosti
- Pri navysSovani Uverov je DSTI CastejsSie ,na hrane"
« Len minimum domacnosti robi mimoriadne splatky uverov

s - PR N - Podiely jednotlivych typov splacania averov v obdobi
0 Dekompozicia medzirocneho rastu uverov od jina 2018 do jtna 2021 (%)
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99, - Mimoriadne (4.7%)

(13.4%)

8% - m PredlZovanie splatnosti
7% A
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o
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m Rast prijmu
4% -

omerme

m Refinancovanie spotrebitelskych Gverov (42.3%)
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Rizika spojené s predlzovanim splatnosti @

- V 2. polroku 2021 bol podiel novych Uverov, ktoré budu splacané na déchodku, historicky najvyssi

- SK uz predbehlo v podiele hypoték spladcanych na déchodku niektoré krajiny EU, ktoré maju vyssiu zadlzenost
domacnosti

- Pri aktualne poskytovanych Uveroch miera rizika zatial nie je vysoka, ale je vystavena vysokej miere neistoty
a vyrazne zavisi od predpokladov vyvoja v buducnosti

- Riziko mbze v buducnosti vyrazne vzrast, ak by dlznici vyuzili buduci rast svojich prijmov na dalsie
navysovanie dlhu

Odhad podielu Gverov v riziku nesplacania na dochodku na

celkovom objeme novych daverov
5%

4%
2%
- -

Zakladny odhad Nizsi rast prijmu Nizsi rast prijmu + konzervativny  Nizsi rast prijmu + konzervativny
(2,5 % namiesto odhad miery nahrady odhad miery nahrady + vyssie
3,5 %) vydavky na nevyhnutné Zivotné
potreby
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Rizika na trhu nehnutelnosti
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« Silny rast cien nehnutelnosti v poslednom obdobi

- Dlhodoby pohlad ukazuje, ze ceny byvania zacali rast rychlejsie ako fundamenty az v poslednych rokoch

- Pomerne vysoka dostupnost byvania a optimizmus domacnosti ohladom dalSieho ekonomického vyvoja mo6zu
prispiet k narastu investicnych nakupov nehnutelhosti, kedZe kvoli zvysenej inflacii viaceré typy financnych
investicii prinasaju zaporny realny vynos

- ZvysSuje sa riziko, ze dynamicky rastuci trh nehnutelhosti sa v€as nepribrzdi a bude mu hrozit nasledna korekcia

Porovnanie priemernej ceny nehnutel'nosti s

vybranymi premennymi (Index 2009 = 100) Priemerna pozorovana a odhadovana cena

bytov (EUR/m2)
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Zivotné minimum PR 2000 = (Odhad fundamentalnej ceny s vplyvom klesajucich Grokovych sadzieb
300 + = = Uverova kapacita bez vplyvu DSTI _- -
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Rizika na trhu nehnutelnosti TR
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- Dostupnost byvania je stale vysoka - kombinacia rastu prijmov a poklesu Urokovych sadzieb
- Zlepsenie dostupnosti aj pri nizkych prijmovych skupinach

- Pomerne vysoka dostupnost byvania a optimizmus domacnosti ohfadom dalSieho ekonomického vyvoja mo6zu
prispiet k narastu investicnych nakupov nehnutelhosti, kedZe kvdli zvysenej inflacii viaceré typy financnych
investicii prindasaju zaporny realny vynos

- ZvysSuje sa riziko, ze dynamicky rastaci trh nehnutelnosti sa v¢as nepribrzdi a bude mu hrozit nasledna

korekcia
Index dostupnosti byvania, rok 2004 = 100 Podiel disponibilného prijmu na splatke za
kGpu bytu
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Ziskovost bankového sektora I
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K septembru 2021 medziro¢ny rast zisku o 82 %
Vyrazna tvorba opravnych poloziek pocas roka 2020 (najma tzv. stage 2), v tomto roku je vyrazne nizsia

Ak by sme abstrahovali od platenia bankového odvodu, doterajsi zisk za 2021 by bol na Urovni medianu
predchadzajucich rokov

Dalej pokrac¢uje pokles urokovych prijmov, hoci v nasledujlcich rokoch by sa mohol zmiernit

Cisty zisk a najvyznamnejsie faktory zmeny Cisty zisk bankového sektora a jeho
jeho medzirocného narastu (mil. EUR) 0. simulacia bez platby bankového odvodu
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10'1«“ O\Q‘LWJ' ‘bﬁ‘e’ . {,_of:‘*é-} q‘?\“ﬂ . o\@:*i i 1}._c;rl'b N mw Zisk bez bankového odvodu == Zisk
o e qettpe® V™ @ (e @ttt Zdroj: NBS
oe? 0475 SP 2" ° O ge® Poznamka: Zisk bankového sektora za prvych devat mesiacov daného roka. Polozka
1 »Zisk bez bankového odvodu" spociva v abstrahovani platby bankového odvodu (2012
Zdroi: NBS - 2020) a adekvatnu Upravu dafiovej povinnosti. PreruSovana Ciara zobrazuje 18
roj- kumulativny zisk za prvych devat mesiacov roka 2021.
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Solventnost bank a Uverovanie fa e

- Solventnost bank pocas prvého polroka 2021 dalej rastla . o ]
(na 20,8 %) Zmeny v kapitalovej primeranosti

' _ _ _ vyznamnych a menej vyznamnych bank

- Faktory posilnenia solventnosti

21,5% -
- Ponechanie 63 % zisku z roku 2020 (minuly rok: e

83 %) 21,0% - I
- Pokles rizikovo-vazenych aktiv (najma pri 20.,5% - []
podnikoch)
- Volny kapital vzrastol na 5,3 % rizikovo-vazenych aktiyv, 20:0% -
Ciastocne ho vSak moze obmedzit poZiadavka na MREL 19,5% -

19,0% A

18,5% -
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Poznamka: RWA - rizikovo-vazené aktiva, VZ - vlastné zdroje.
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Sektor poistovni I
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- Doterajsi priebeh pandémie mal na hospodarenie slovenskych poistovni skor priaznivy vplyv
- Zisk vyrazne vzrastol, turbulencie na financnych trhoch sa ukazali ako doCasné

- Nezivotné poistenie vyrazne usporilo najma na nizsom pocte autonehdd (pokles skodovosti, rast
positného)

Zisk poistovni a jeho zlozky (mil. EUR)
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200 A
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150 -
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Sektor poistovni fa e

- Zivotné poistenie prispelo k zvy$eniu zisku napriek poklesu poistného
« Priaznivé vynosy z investicii su spojené so zmenou ich rizikového profilu
- Strukturdlne zmeny na poistnom trhu - zlu¢ovanie poistovni, tranformécia na pobocky

Medzirocny rast predpisaného poistného v odvetviach
zivotného poistenia (%)
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Vyvoj v podielovych a dochodkovych @

fondoch

Vyvoj v dochodkovom sporeni:

- Rekordny narast majetku vo fondoch II. piliera

- Zvysenie podielu akciovej zlozky v oboch pilieroch, narast duracie v dlhopisoch déchodkovych fondov

Vyvoj v tuzemskych podielovych fondoch:

- Vysoka dynamika rastu Cistej hodnoty aktiv podporena Cistymi predajmi aj zhodnotenim majetku

- NajvysSsie predaje tradicne vykazali zmieSané podielové fondy, rastie vSak zaujem aj o akciové fondy a
realitné fondy

Objem cCistych predajov a zmena NAV za prvé 3
stvrtroky 2021 (mil. EUR)
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Vyvoj v podielovych a déchodkovych @

fondoch

Celkovy pohl'ad na financné aktiva domacnosti v sprave fondov

- Po prvotnom prepade na zaciatku pandémie zrychlenie rastu — vysledok rasticej ceny aktiv a rastu miezd, ale
aj aktivneho rozhodnutia domacnosti viac investovat

- Podiel priamych a nepriamych investicii do akcii stupol z 20 % na zaciatku roka 2020 na uroven 30 %
k septembru 2021

V struktare aktiv domacnosti sa zvySoval vyznam
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Trendy

- Financény sektor krizu zvladol a financna stabilita nebola narusena, obavy z dalsieho zlyhavania Uverov sa
vyrazne znizili

- Vdaka znizeniu nakladov a pomoci od statu kriza nezanechala trvalejsSie nasledky ani na sektore podnikov

- Banky aj poistovne su silnejsie ako pred krizou, ich zisk vyrazne vzrastol

Hlavné rizika
- Rastlca zadlzenost, refinancovanie, predlzovanie splatnosti do doéchodku
- Zrychlenie rastu retailovych Uverov na dvojcifernd uUroven pri velmi nizkych Urokovych sadzbach

- Mnohé domacnosti svoje dlhy po ¢ase nadmerne navysuju a predlZzuju si dobu splacania
- Zrychlenie rastu cien nehnutelnosti

- Jeden z najrychlejsich rastov v EU
« Rastie riziko mozného nadhodnotenia cien nehnutelnosti

. Vplyv prudkého rastu cien energii a problém v dodavatelsko-odberatelskych vztahoch na podnikovy sektor
. Vyzvou je aj postupna zmena na zelenu ekonomiku

24



Zhrnutie — reakcia NBS @gﬁ,ﬁﬁw

SLOVENSKA

EUROSYSTEM

- Aktualne nastavenie limitov povazujeme vo vSeobecnosti za dostatocné a vhodne nastavené

- Existuje urcity priestor na stanovenie jasnejsich pravidiel, ako posudzovat prijem klienta pri prechode do
dochodkového veku

- Pokial by sa rizika v strednodobom horizonte dalej prehlbovali, NBS je v pripade potreby pripravena
reagovat aj Upravou nastavenia makroprudencidlnej politiky

« Pri dalSom raste cyklickych rizik alebo nerovnovah moze vzniknut potreba sprisnenia aj dalSich nastrojov

- Proticyklicky kapitalovy vankus
- Rizika spojené s krizou do velkej miery odzneli, znizovanie vankusa nie je potrebné
- Je potrebné monitorovat rizika spojené s expanzivnou fazou finanéného cyklu

- Zvysenie vankusa zatial nie je potrebné, ale v pripade pokraCovania kumulacie nerovnovah sa tato
otazka moéze v roku 2022 znova otvorit
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Dakujem za pozornost

Marek Licak
riaditel’ odboru financnej stability
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