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ABSTRAKT

SLJUKA, Nina, Bc.: Proticyklické nastroje bankovej reguldcie vo vybranych Stdtoch
eurozony. — Ekonomicka univerzita v Bratislave. Narodohospodarska fakulta; Katedra
bankovnictva a medzinarodnych financii. — Veduci zavereénej prace: prof. Ing. Eva
Horvétov4, CSc. — Bratislava: NHF EU, 2021, 57 s.

Cielom diplomovej prace je preskumat proticyklické nastroje bankovej regulécie
a poukazat’ na alternativne formy merania cyklickosti vo vybranych krajindch eurozony
vzhladom na referen¢ny pristup odporucany regulatorom. Préca je rozdelena do piatich
kapitol. Obsahuje devét grafov a Sest’ tabuliek. Prva kapitola je venovana teoretickému
a historickému opodstatneniu bankovej regulécie. V pokracovani kapitoly sa definuju
Specifika proticyklickych nastrojov ako aj efektivnost’ jednotlivych pristupov zauzivanych
vybranymi krajinami na zachytenie varovnych signalov v ekonomike. V d’alSich ¢astiach
sa charakterizuju ciele prace, zvolené metddy a metodika skimania. Zavere¢na kapitola sa
spolu s diskusnou castou zaobera zhodnotenim dosiahnutych vysledkov a poskytuje
odporuacania pre buddci vyskum. Vysledkom rieSenia danej problematiky je komparacia
navrhovaného alternativneho pristupu oproti referen¢nému a opodstatnenie jeho pouzitia na

meranie cyklickosti vo vybranych krajinach eurozony.
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ABSTRACT

SLJUKA, Nina, Bc.: Countercyclical instruments of banking regulation in selected euro
area countries. — Economic university in Bratislava. Faculty of National economy;
Department of Banking and International Finance. — Supervisor on the final thesis: prof. Ing.
Eva Horvatov4, CSc. — Bratislava: FNE EU, 2021, 57 pgs.

The aim of the diploma thesis is to examine the countercyclical tools of banking regulation
and to point out alternative forms of cyclicality measurement used in selected euro area
countries with regard to the reference approach recommended by regulators. The work is
divided into five chapters. It contains nine graphs and six tables. The first chapter
is devoted to the theoretical and historical justification of banking regulation. In the
continuation of the chapter are defined specific characteristics of individual countercyclical
instruments as well as the effectiveness of individual approaches used by selected countries
to capture warning signs in the economy. The following sections describe the aims
of the work, the chosen methods and research methodology. The final chapter, together with
the discussion part, deals with the evaluation of the achieved results and provides
recommendations for future research. The result of solving this problem is a comparison of
the proposed alternative approach to the reference approach and the justification of its use

to measure cyclicality in selected euro area countries.
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Zoznam skratiek:

BCBS - Bazilejsky vybor pre bankovy dohl'ad (Basel Committee on Banking Supervision)
CCB - konzervativny kapitalovy vankus (Conservation Capital Buffer)

CCyB — proticyklicky kapitalovy vankus (Countercyclical Capital Buffer)

DTI/LTI — Pomer dlhu/p6zi¢ky k prijmu (Debt to Income/Loan to Income)

DSTI — Dlhova sluzba (Debt Service to Income)

ESCB - Eurdpsky systém centralnych bank (European System of Central Banks)

ESRB — Eurdpsky vybor pre systémoveé rizikd (European Systemic Risk Board)

EBA — Eurdpsky organ pre bankovnictvo (European Banking Authority)

ECB - Eurdpska centralna banka (European Central Bank)

EU - Eur6pska unia (European Union)

LCR — (Liquidity Coverage Ratio)

LR — Pakovy pomer (Leverage Ratio)

LTV — Pomer Uveru k hodnote (Loan to Value)

NBS - Narodna Banka Slovenska (National Bank of Slovakia)

NSFR — (Net Stable Funding Ratio)

G-SII - globélne systémovo vyznamné institicie (Global systemically important institutions)
O-SII - ostatné systemovo vyznamne institucie (Other systemically important institutions)
RWA - Rizikovo vazené aktiva (Risk Weighted Assets)

SYRB — vankus na krytie systémového rizika (Systemic Risk Buffer)
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Uvod

Regulécia a dohlad nad cinnostou podnikatel'skych subjektov sa uritym spésobom
objavuje v kazdom odvetvi, bankovnictvo vSak patri medzi tie najregulovanejsie. Postavenie
bankového sektora v si¢asnosti sa formovalo pod vplyvom mnohych historickych Gdalosti,
ktoré ovplyvnili jeho vyvoj a postavenie na finanénom trhu. Kazda zmena zaznamenana
v histérii bankovej reguléacie sa viaze va¢sinou na nejak negativnu Udalost’ ako je trhové
zlyhanie, asymetria informécii, krach bank, podvod atd. Podstata bankovej regulacie
spociva v obozretnom podnikani, ktoré reflektuje vyvoj na finanénom trhu a vynucuje
dodrziavanie ur¢itych pravidiel. Nastavenie podmienok regulacie a dohl'adu ¢asto prinasa
so sebou aj vyznamné néklady pre bankové institiicie vzhladom na kvalitu a $trukttru ich
aktiv. Néaklady vyplyvajuce z regulacie bankového sektora sa objavuju uz pritvorbe
legislativneho ramca, ktorého komplexnost' v dosledku globalizacie finanénych sluzieb
neustale narastd. Je to jeden z hlavnych dovodov preco treba zvazovat legitimitu ale aj
rozsah regula¢ného ramca. Regulacia uréuje kompetencie bankovych institacii, ktoré su jej
podrobené a ma restriktivno-preventivny charakter s cielom zabranit’ vzniku finan¢nej
nestabilite vyplyvajucej z povahy bankovej ¢innosti. Na druhej strane, bankovy dohl'ad ma
kontrolny charakter a zabezpecuje istotu dodrziavania stanovenych pravidiel, vratane sankcii

za ich nedodrZanie.

Hlavnym ciel'om zavere¢nej prace je preskamat’ proticyklické nastroje bankovej regulécie
a poukazat’ na existenciu alternativnych foriem merania cyklickosti vo vybranych krajinach
eurozony vzhl'adom na referenény pristup odporucany regulatorom. Okrem toho, zamerom
nasej prace je poukazat' aj na vyznam bankovej regulacie a $pecifika proticyklickych
nastrojov, ktoré sa vyuzivaji pririadeni finanénej stability a systémového rizika. Prirodzene,
najvacsi doraz bude polozeny na samotny proticyklicky kapitdlovy vanku$ (d’alej len
,LCCyB%), ktory predstavuje kli¢ovy nastroj na regulovanie procyklickosti. V ramci
hlavného cielu sme si vyvodili aj dalsie, parcidlne ciele, ktoré maju prispiet
k zmysluplnému prepojeniu teérie a empirickych poznatkov v oblasti proticyklickej

regulacie trhu.

Nasa préca je rozvrhnuta do piatich obsahovo odlisnych kapitol, kde st postupne napiiané
nami vytyéené ciele. Prva kapitola charakterizuje aktualnu situaciu vo finan¢nom sektore,
poskytuje teoretické a legislativne vychodiska pokrizovej regulacnej architektury, definuje

Specifika jednotlivych proticyklickych néstrojov a slazi ako struény Uvod do danej
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problematiky. Zaroven poskytuje mapujuci prehl’ad doterajsich stadii k danej téme a ich
vysledky. Obsahom druhej kapitoly je stru¢na charakteristika hlavného a ¢iastkovych
ciel'ov, ktoré sme si v ramci témy nasej diplomovej prace vymedzili. Sucast'ou tretej kapitoly
je popis a odévodnenie pouzitych metdd skimania, ktoré boli nevyhnutné na dosiahnutie
vyty¢enych cielov. Nosnou Cast'ou predloZenej zavere¢nej prace je analyza a Statisticke
vyhodnotenie alternativnych foriem merania cyklickosti vzhladom na ekonomické
podmienky a historické Specifika sledovanych krajin. Diskusna ¢ast’ ma za ulohu podat’
stru¢ny komentar k dosiahnutym vysledkom a ponuknut’ odporu¢ania pre buduici vyskum,
kde nasa praca moze sluzit ako vychodiskovy bod. V zaverec¢nej kapitole sme
zosumarizovali dosiahnuté vysledky a zhodnotili ich vyuZzitenost’ pre odbornii verejnost’

a prax.

13



1 Sucasny stav rieSenej problematiky doma a v zahranic¢i

Vysoko akcentovanou témou roka 2020 sa stala kriza spdsobena vypuknutim pandémie
COVID-19. Ide o bezprecedentny ok, ktory priniesol ne¢akané vyzvy a nové odhalujice
sa rizika pre takmer vsetky hospodarske odvetvia. KIi¢ovym slovom od zaéiatku pandémie
bola neistota, ktora viedla k privalu regulaé¢nych opatreni zo strany narodnych vlad s cielom

zmiernit’ dopad krizy na domacnosti, podniky a banky.

Dobrou spravou je, Ze banky boli v ¢ase vypuknutia pandémie v ovela lepsej kapitalovej
pozicii, ako boli pred finan¢nou krizou v roku 2008. Ak porovname situdciu v bankovom
sektore dnes so situdciou v ¢ase globalnej finanénej krizy zasadny rozdiel je v tom, Ze banky
tentokrat nie st sti¢astou problému. Ked'ze banky nie s sucast'ou problému, je vhodné aby
sa stali sucastou rieSenia. EXxistuje vsak riziko, Ze namiesto rieSenia problémov by
v kone¢nom dosledku banky mohli spdsobit’ ich prehibenie. Najvicsi vplyv na banky ma ich
uverové portfolio, kde mnohi dlznici momentélne celia prudkému poklesu, resp. vypadku
svojich prijmov. Preto banky musia byt v takej pozicii, aby mohli nad’alej financovat’

domécnosti a podniky, ktoré maji docasné t'azkosti.

Prirodzenim javom v krizovych obdobiach je spomalenie, resp. zastavenie rastu Uverov,
¢o v8ak moze viest’ ku kruhu Gverovych kriz. Aby sa zabranilo ich vzniku prijata bola siroka
Skala opatreni. Organy dohl'adu umoznili bankam preniknut’ hlboko do svojich kapitalovych
rezerv, Co im umoziuje poskytovat’ nové tivery na Krytie potencialnych strat z existujacich.
Okrem toho, vlady vytvorili verejné zaruéné systémy. Boli zavedené moratoria na pozicky
alebo prerusenia platieb, ktoré umoziuju dlznikom v pripade problémov svoje platby na isty
Cas odlozit'. Aj ked moratdria pomahajii prekonat’ okamzity Sok, nevylucuje to vsak riziko,

ze sa z unadhlenych vladnych rozhodnuti m6z0 neskor vyvynat’ d’alSie problémy.

1.1 Vyvoj legislativneho ramca
Nedostatky regula¢ného ramca boli identifikované uz davnych ¢ias a na ich procyklicky
charakter sa neraz upozorniovalo este pred ich implementéciou. Vo vieobecnosti je zname,
ze nadmerny rast Uverov modze byt zdrojom cyklickej nerovnovahy a kumulacie
systémovych rizik. Narast systémového rizika sprevadzany nadmernym rastom UGverov
predchadzal mnohym negativnym (dalostiam v historii bankovnictva a v kone¢nom

doésledku viedol k finanénej nestabilite. Systémoveé riziko v bankovom podnikani pésobi
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ako negativna externalita, pretoZze mbze sposobit’ ujmy aj stranam, ktoré sa na jeho budovani
priamo neztcéastiuja. Inymi slovami, postihuje nielen bankovych klientov, zamestnancov,

akcionarov ale aj datiovych poplatnikov.!

Po prepuknuti finan¢nej krizy v roku 2008 sa identifikdcia a predchadzanie systémovym
rizikam vyplyvajacich z Gverovej procyklickosti stali prioritnym cielom pre regula¢né
autority. Medzi hlavné rieSenia znizovania procyklickych u¢inkov finan¢nej regulacie patria:

a) monitorovanie systémového rizika,

b) tvorba proticyklickych nastrojov v oblasti kapitalu a rezerv,

c) zdokonalenie uc¢tovnych pravidiel,

d) vytvorenie ramca pre lepSie systémy odmenovania zamestnancov, ktori maju

vyznamny vplyv na rizikovy profil finanénej institucie.?

Budovanie nového a prisnejSicho regulaéného prostredia ktory nahradi, resp. doplini
dovtedajsie nedostatky si vyziadalo legislativne zmeny a zavedenie novych pravidiel na
finanénom trhu. DovtedajSia regulacia prostrednictvom Baselu I a Il vykazovala znamky
procyklickosti a preto bola postupne nahradend novym opatrenim — Baselom III.
V ramci Baselu 111 sa kladu poziadavky, ktoré majd prispiet’ k budovaniu finan¢nej stabilite
a zabranit’ vzniku podobnych situacii. Ich rozsah bol uréeny najma:

- vySsou a kvalitnejSou troviou kapitalu bank,

uréenim limitov na pakovy pomer,

- stanovenim globalnych standardov na riadenie likvidity,

- tvorbou dodatoénych kapitadlovych rezerv tzv. ,kapitalovymi vanku$mi® s cielom
zabezpeCit’ sa pred krizovymi situaciami a tym aj lepSie kryt’ rizika,

- podnetom na odstranenie procyklickosti,

- zameranim sa na oblasti zverejiiovania informacii o bankovom riadeni a podnikani.®

V stcasnosti sa pripravuje reforma povodného Baselu I1l. Hlavné zmeny sa tykaji najma

oblasti vypoctu operacného, Uverového a trhového rizika, Upravy hodnotenia Uverov

1 BABOUCEK, Ivan a kol. Regulace cinnosti bank. Prvé vydanie: Praha, Gnor 2005. s. 107. ISBN 80-7265-
071-8

2HORVATOVA, Eva. Analysis of the problem of pro-cyclicality in the Eurozone and pro-cyclicality solutions
in Basel Ill. 2013. pg. 126 - 133, ISBN  978-80-210-6294-8.  Dostupné na:
https://www.ceeol.com/search/viewpdf?id=863077

3 SLAHOR, L'ubomir — ZVACHOVA, Natalia. Kapitdlova primeranost bank a poistovni. 1. vyd. Bratislava:
KARTPRINT, 2011. s. 119. ISBN 978-80-88870-94-4

15


https://www.ceeol.com/search/viewpdf?id=863077

tzv. ,,Credit Valuation Adjustment (CVA)“ ako aj vypoctu rizikovo vazenych aktiv
(RWA — Risk Weighted Assets). Hlavnym ciel'om reformy Baselu III je:

a) zlepsenie porovnatel'nosti kapitalovych rezerv,

b) obnovenie déveryhodnosti pri vypocéte rizikovo vazenych aktiv (RWA),

c) obmedzenie vyhod z pouzivania internych modelov pri vypocet kapitalovych

poziadaviek. 4

Implementacia navrhovanych zmien bola predpokladand na obdobie od 1.1.2022 do
1.1.2027. Avsak v sUvislosti s aktualnou krizou boli niektoré dblezité nariadenia (vratane
reformy Baselu I11) do¢asne odlozené na januar 2023. To umoznuje bankam a regula¢nym
organom pristup k dostato¢nym zdrojom na primerant reakciu vo¢i krize. Okrem toho, EBA
vydal usmernenia pre narodné organy dohl'adu s cielom zabranit’ reklasifikacii bankovych
expozicii pocas Uverovych prazdnin (tzv. ,,loan holidays*). ECB navySe vydala odporucenie

bankam zastavit’ vyplacanie dividend minimalne do konca roku 2020.°

V suvislosti s reakciou na finan¢na krizu v roku 2008 sa k novym legislativnym zmenam
pripisal aj vznik makroprudencialnej politiky, ktora zhodnotila potrebu vyuzitia politickych
nastrojov na budovanie odolnosti bankového sektora a znizenie volatility averového cyklu.
Makroprudencialna politika skidma fungovanie finanéného systému ako celku, pricom
rozsah jej kompetencii je zamerany najma na:

a) Vyuzitie ¢ias uverovej expanzie na tvorbu dodato¢nych kapitalovych rezerv, ktoré

budd nasledne pouzité na krytie strat v pripade nepriaznivého vyvoja ekonomiky,
b) vyrovnavanie ¢asového nestiladu medzi splatnostou bankovych aktiv a pasiv,
C) zmiernovanie rizik v pripade nadmerného rastu Uverov,

d) zniZzovanie morélneho hazardu predovsetkym u systémovo vyznamnych institacii.

Makroprudencialny dohlad je povereny Europskemu vyboru pre systémové rizika (dalej
len ,ESRB*) v spolupraci s ECB. V podmienkach Slovenskej republiky pravomoc
vykonavat' politiku obozretnosti na makrotrovni ma Narodna banka Slovenska (NBS).®

Vykon makroprudencialnej politiky je zakomponovany v zékone ¢&. 747/2004 Z. z.

4 Bank for International Settlements. Finalising Basel I1l. [online]. December, 2017. s. 1. [cit. 2021-03-10].
Dostupné na: https://www.bis.org/bcbs/publ/d424 inbrief.pdf

5> Bank for International Settlements. Governors and Heads of Supervision announce deferral of Basel 1lI
implementation to increase operational capacity of banks and supervisors to respond to Covid-19. [online].
Marec, 2020. s. 1. [cit. 2021-03-10]. Dostupné na: https://www.bis.org/press/p200327.htm

6 NBS. Politika obozretnosti na makroGrovni. [onling]. 2020. [cit. 2021-04-10]. Dostupné na:
https://www.nbs.sk/sk/dohlad-nad-financnym-trhom/politika-obozretnosti-namakrourovni2
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0 dohl'ade nad finan¢nym trhom, d’alej v z&kone ¢. 483/2001 Z. Z. o bankach ako aj v zakone
¢. 566/1992 Z. z. o Narodnej banke Slovenska v zneni neskorsich predpisov. V roku 2013
boli Eurdpskou komisiou (d’alej len ,,EK*) predstavené dva pravne predpisy, ktoré boli
nasledne implementované v rdmci Basel |11 a t¢innost’ nadobudli 1.1.2014. Ide najma o:
a) smernicu EP a Rady EU &. 36/2013/EU, resp. smernica o kapitalovych poziadavkach
(CRD IV - Capital Requierement Directive 1V)’,
b) nariadenie EP a Rady EU &. 575/2013, resp. nariadenie o kapitalovych poziadavkach
(CRR - Capital Requierement Regulation).

Do slovenskej legislativy boli oba predpisy prijaté formou novely zédkona 483/2001 Z. Z.
0 bankach v zneni neskorsich predpisov. V zaujme udrziavania stability iverovych instittcii
boli smernicou CRD IV do tvorby regula¢ného kapitalu bank zahrnuté nasledujice druhy
kapitalovych rezerv:

a) vankus$ na zachovanie kapitalu, resp. konzervativny kapitalovy vankas,

b) proticyklicky kapitalovy vankus,

€) vankus na krytie systémového rizika,

d) vankus pre systémovo vyznamné finan¢né institucie.

Ciel'om zavedenia poziadaviek vo forme dodato¢nych kapitalovych vankasov do vypoctu
celkovych kapitalovych poziadaviek bolo vytvorit primerant uroven a kvalitni Struktaru
kapitalu bank a tym sp6sobom budovat’ odolnost” bankového sektora. Tvorbu primeranych
rezerv vo forme kapitalovych vankuSov mozno vnimat’ aj ako poistenie komerénych bank
pred nepriaznivymi situdciami. Tymto spdsobom mozno predist negativnym vysledkom
hospodarenia, nadmernym hospodarskym vykyvom, pripadne krize spdsobenej kumuléciou

systémového rizika.

Medzi d’alsie makroprudencidlne nastroje patria opatrenia prijaté Nariadenim o kapitalovych
poziadavkach (CRR) vytvorené na riadenie systémovych rizik v sektore nehnutelnosti a
makroprudencialne opatrenia, ktoré nie si harmonizované pravnymi predpismi EU.

vvvvv

dlhu k prijmu (DTI), ¢i dlhova sluzba (DSTI).

7 Smernica EP a Rady EU &. 36/2013/EU bola neskér nahradend smernicou EP a Rady 878/2019/EU
v méaji 2019
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1.2 Kapitélové néastroje
Tvorba kapitalovych rezerv vyplyva z povahy bankovej ¢innosti, ktora je spojena s urcitym
stupiiom rizika. VysSia uroven kapitdlu priamo zvysuje kapacitu bank absorbovat’ straty a
podporuje ich odolnost’ v pripade nepriaznivych situacii. No, v kone¢nom désledku méa

limitujuci téinok na spravanie bankového sektora a Uverovy cyklus.

1.2.1 Konzervativny kapitdlovy vankus (CCB)
Povinnost’ tvorby konzervativneho kapitalového vankusa (CCB - Conservation Capital
Buffer) sa vztahuje na vSetky komer¢né banky podlichajice dohladu. Na rozdiel
od proticyklického vankt$a jeho vySka sa neznizuje v krizovych obdobiach, ale zostava
rovnaka. Vyska tejto kapitalovej rezervy je stanovena na urovni 2,5 % z vlastného kapitalu
Tier 1. Ide o kapital najvyssej kvality, ktory je tvoreny ako ur€ité percento z celkovych
rizikovo vazenych aktiv (RWA — Risk Weighted Assets). Hlavnym cielom jeho tvorby
je zachovanie kapitalu bank vytvorenim dostato¢nej kapitalovej zakladne a tym spdsobom
zvysit ich odolnost’ v pripade vyskytu stresového obdobia.® Pri neplneni tejto povinnosti
banka podlieha sankcii v podobe obmedzenia, pripadne zastavenia vyplacania dividend
alebo prémii.° Konzervativny kapitdlovy vanku§ spolu s proticyklickym kapitalovym

vanktSom tvori zaklad pre vypocet kapitalovej primeranosti.

1.2.2 Vankus na krytie systémového rizika (SyRB)
Charakteristickym znakom vankus$a na krytie systémového rizika (SyRB — Systemic Risk
Buffer) je jeho orientacia na dlhodobé a necyklické rizika. O potrebe jeho implementacie
rozhoduje prislusny organ dohladu, pri¢om musi dbat’ na to, aby neprislo k duplicitnému
krytiu rizika. Z toho dévodu sa odporica jeho kombinacia s ostatnymi kapitalovymi
vanku$mi. Implementacia vanktsa na krytie systémového rizika sa méze vzt'ahovat’ na cely
finan¢ny sektor, alebo len na vybranu ¢ast’. Jeho definicia je vol'nejSia a dava vacsi priestor
organom dohladu. To znamend, Ze nie st uréené presné kritérid, resp. pravidla na zéklade

ktorych sa rozhoduje o jeho aktivacii alebo vyske. Eurdpsky vybor pre systémové rizika

8 NBS. Nastroje politiky obozretnosti na makroGrovni. [online]. 2020. [cit. 2021-03-10]. Dostupné na:
https://www.nbs.sk/_img/Documents/ Dohlad/Makropolitika/Nastroje politiky obozretnosti na makrourov
ni.pdf

® Rada Eurépskej tnie. Kapitalové poziadavky pre bankovy sektor. [online]. 2020. [cit. 2020-10-20]. Dostupné
na: https://www.consilium.europa.eu/sk/policies/banking-union/single-rulebook/capital-requirements/
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(ESRB) vsak vypracoval navrh indikatorov, resp. kritérii, ktoré by mohli slazit’ ako pomdcka
narodnym organom dohl’adu pri stanovovani vysky tohto vankusa. Ide o nasledovné kritéria:

a) vyznam finanéného systému pre ekonomiku,

b) Strukturalne nedostatky ekonomiky,

C) prepojenost,

d) spolo¢né vystavenia voci danému riziku,

e) finan¢né inovécie,

f) zmeny v regulécii,

g) vymenné kurzy,

h) necyklické rizika vyplyvajlce z trhu nehnutel’nosti,

i) obchodny model jednotlivych institacii,

j) trhova koncentracia bankového sektora,

Europsky organ pre bankovnictvo (EBA — European Banking Authority) v spolupraci
s ESRB vydava aj kone¢né usmernenie k prislusnym podskupinam sektorovych expozicii.
Sektorovy SyRB sa povazuje za cieleny nastroj. Umoziuje narodnym regulatorom zamerat’
sa na Specifické systémové rizika, ktoré su spojené s expoziciami bank voci prislusSnému
sektoru. V porovnani so $ir§imi nastrojmi mozu byt’ cielené nastroje efektivnejsie, pretoze
sa zameriavaju na konkrétne expozicie arizika, ¢im umoznuju efektivnejSiu alokaciu
kapitalu bank. Kritéria na identifikaciu podskupin sektorovych expozicii rozliSuji expozicie

podra diznika, rizikového profilu alebo typu zabezpeéenia.!

Pre tento vankus neexistuje maximalny limit, ale v zavislosti od jeho vySky a dopadu na iné
&lenské $taty moze byt potrebné povolenie Eurdpskej komisie (EK). Uroven rezervy na
krytie systémového rizika by vSak mala byt prehodnocovana minimélne kazdy druhy rok zo
strany narodného organu a moze sa liSit’ v zavislosti od institticie alebo skupiny institucii.

Aktualne nastavenie vysky SRyB (Februar 2021) v Europe znazornuje tabulka €. 1:

10 NBS. Nastroje politiky obozretnosti na makrotrovni. [online]. 2020. [cit. 2021-01-12]. Dostupné na:
https://www.nbs.sk/ _img/Documents/ Dohlad/Makropolitika/Nastroje _politiky obozretnosti_na_makrourov
ni.pdf

11 Aktualne usmernenie zo septembra 2020 od European banking authority (EBA). [online]. Dostupné na:
https://www.eba.europa.eu/sites/default/documents/files/document _library/Publications/Guidelines/2020/Gui
delines%200n%20the%20appropriate%20subsets%200f%20exposures%20in%20the%20application%200f%
20the%20systemic%20risk%20buffer/932759/Final%20Report%200n%20E BA%20draft%20GL %200n%20t
he%20appropriate%20subsets%200f%20exposures%20in%20the%20application%200f%20SyRB.pdf
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Tabulka 1 Aktuélna miera SyRB v Eurdpe

Krajina Miera SyRB Expozicia
Rakusko 05%-2% Vsetky expozicie
Bulharsko 3% Domace expozicie
Chorvatsko 1,5 % Vsetky expozicie
Ceska republika 1%-3% Vsetky expozicie
Déansko 1%-3% Vsetky expozicie
3% Domace expozicie (Farské ostrovy)

Estonsko 0% Doméce expozicie
Finsko 0% Vsetky expozicie
Mad’arsko 0% Doméce expozicie
Island 3% Domaéce expozicie
Lichtenstajnsko 1%-2% Vsetky expozicie
Holandsko 0% Vsetky expozicie
Norsko 3%-45% Vsetky expozicie
Rumunsko 0%-2% Vsetky expozicie
Slovensko 1% Domaéce expozicie
Svédsko 3% Vsetky expozicie

Zdroj: ESRB, 2021. Dostupné na: https://www.esrb.europa.eu/national _policy/systemic/html/index.en.html

V stlade s novou smernicou Eurdpskeho parlamentu a rady (CRD V) ku koncu roka 2020
na Slovensku prebehla novelizacia zakona o bankach. Pribudli tak nové pravidla na
uréovanie miery SyRB, podla ktorych NBS rozdeli aktiva na jeden alebo viac podskupin
ktoré maju spolo¢né znaky. Rozhodnutiu bude predchadzat’ analyza systémového rizika,
vzhl'adom na konkrétnu podskupinu expozicii. Okrem toho, NBS bude brat’ do Gvahy aj
prepojenie danej expozicie s inymi druhmi expozicii. Na zéklade tychto novych pravidiel
moézu byt stanovené r0zne miery SyRB pre jednotlivé subjekty a rdzne podskupiny
expozicii. Samotna vyska vanktsa bude rovnako ako doteraz prehodnocovana najmenej raz

za dva roky. 213

12 NBS Makroprudencialny komentar. [online]. Marec, 2020. [cit. 2021-04-20].  Dostupné na:
https://www.nbs.sk/_img/Documents/ Dohlad/Makropolitika/Makroprudencialny komentar marec%202021
.pdf

13 Smernica EP a Rady 878/2019/EU z 20. méja 2019. [online]. Dostupné na: https:/eur-lex.europa.eu/legal-
content/SK/TXT/PDF/?uri=CELEX:320191 0878&from=EN
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1.2.3 Vankus pre systémovo vyznamné institucie (G-Sll, O-SII)
Ide 0 vankus, ktorého povinnost’ tvorby sa nevzt'ahuje na vSetky banky, ale iba na tie banky,
ktoré st oznacené ako systémovo vyznamneé. Ich velkost’ a ekonomicka sila im umozZiuje
mat’ dominantné postavenie v sektore, ale aj vel’ky vplyv na ostatné sektory mimo odvetvia
bankovnictva. Z hl'adiska velkosti ich dosahu povinnost’ tvorby dodato¢ného kapitalového
vankusa pre systémovo vyznamné finanéné institucie sa rozliSuje podl'a toho, ¢i ide o:
a) globalne systémovo vyznamné institicie (G-SIlI — global systemically important
institutions)
b) ostatné systémovo vyznamné institucie (O-SII — other systemically important

institutions)

Globalne systémovo vyznamneé banky sa ¢asto oznacuju aj ako ,,too big to fail“, pretoze ich
krach by mohol vazne narusit’ globalny finan¢ny systém. Su to vel'ké banky, ktorych aktivity
su vykonavané na medzinarodnej trovni a maju globalny dosah. Na Slovensku v st¢asnosti
ziadna banka nespiiia kritéria globalne vyznamnej finanénej inititacie a preto nie je
ovplyvnena zavedenim tohto vankusa.

Ostatné systéemovo vyznamne banky na rozdiel od globalne vyznamnych bank st vyznamné
iba z pohl'adu domacej ekonomiky a domaceho finan¢ného sektora. Na Slovensku podla

rozhodnutia NBS z 26. maja 2020 s u¢innostou od 1. janudra 2021 boli medzi ostatné

systémovo vyznamné banky zahrnuté banky obsiahnuté v nasledujucej tabul’ke ¢. 2:

Tabulka 2 Systémovo vyznamné banky v slovenskom bankovom sektore

Celkova urovenn  Struktira kapitalovych

vankuSov poziadaviek

Ceskoslovenska obchodna banka, a.s. 1 % 1% SRB

Postova banka, a. s. 0,25 % 0,25 % SRB

Slovenska sporitelna, a. s. 2% 1 % pre O-SII + 1 % SRB
Tatra banka, a. s. 1,5% 0,5 % pre O-SIl +1 % SRB
V§eobecna uverova banka, a. s. 2% 1 % pre O-SIl + 1 % SRB

Zdroj: Narodna banka Slovenska (NBS), 2021

Pri identifikacii jednotlivych systémovo vyznamnych institacii a ur€ovani vysky vanktsa
sa narodny organ dohladu riadi metodikou vypracovanou Bazilejskym vyborom pre
bankovy dohl'ad (BCBS). Je to stbor 12 indikatorov rozlozenych do piatich kategorii.

Néarodné organy ich mozu pouzit’ v pripade, ze by cheeli uréit’ d’alSie subjekty, ktoré nie su
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identifikované ako O-SIl. Dana metodika ponuka aj tri voliteI'né indikatory: celkova vyska
rizikovej expozicie, retailové Uvery a retailové vklady. Tieto indikatory boli zahrnuté do

piateho kritéria (d’alSie ukazovatele). Suhrnna metodika je zndzornena v tabulke ¢. 3.

Tabulka 3 Kritéria na identifikdaciu systéemovo vyznamnych institucii

Kategoria Indikator Véha
Velkost’ 11 Celkové aktiva 20,00 %
12 Hodnota domécich platobnych transakcii 6,67 %
Vyznam I3 Vklady stikromného sektora v ramci EU 6,67 %
14 Uvery poskytované sukromnému sektoru v ramci EU 6,67 %
Zlozitost, resp. 15 Nominalna hodnota OTC derivatov 6,67 %
cezhrani¢na 16 Cezhrani¢né pasiva 6,67 %
é¢innost’ 17 Cezhrani¢né aktiva 6,67 %
18 Pasiva v ramci finan¢ného systému 6,67 %
Prepojenie 19 Aktiva v ramci finanéného systému 6,67 %

110  Zostatkova hodnota emitovanych cennych papierov 6,67 %

111  Celkové rizikové expozicie 6,67 %
Dodato¢né ; ) )
N 112 Uvery poskytnuté retailu 6,67 %
indikatory L )
113  VKklady prijaté od retailu 6,67 %
Zdroj: Narodna banka Slovenska (NBS), 2020. Dostupné na:

https://www.nbs.sk/ img/Documents/ Dohlad/Makropolitika/Lokalne systemovo vyznamne institucie-
identifikacia a urcenie kapitalovych vankusov 2020.pdf

Pri identifikacii systémovo vyznamnych institacii sa bert do tGvahy vSetky indikatory,
pri¢om celkové aktiva maju pri posudzovani trojndsobni vahu. Vahy ostatnych indikatorov
st rozdelené rovnomerne medzi jednotlivé kategorie a v rdmci kategérii medzi jednotlivé

indikatory. Sucet vah vsetkych indikatorov dava dokopy 100 %.

1.2.4 Proticyklicky kapitalovy vankus (CcyB)
Zavedenie proticyklickej kapitadlovej rezervy (CcyB — Countercyclical capital buffer)
do suboru makroprudencidlnych poziadaviek je reakciou organov dohl'adu na procyklické
spravanie sa ekonomiky. Charakteristickou ¢rtou procyklického spravania je nérast
celosystémového rizika, ktory je sprevadzany hospodarskym poklesom ako aj obrovskymi
stratami bank vyvolanymi rasticim objemom nesplacanych Uverov. V takom pripade

opatrenia v podobe roznych kapitalovych poziadaviek prijaté Gverovymi instituciami na
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posilnenie a zachovanie ich bilancii m6zu do zna¢nej miery obmedzit’ d’al§ie poskytovanie
averov. Vyznam budovania dodato¢ného kapitalu spociva v tom, ze v ¢ase ekonomickej
prosperity a Uverovej expanzie sa uvolnuje spravanie komerénych bank. Naopak, v ¢ase
krizy, resp. nepriaznivého hospodarskeho vyvoja regulécia prostrednictvom CCyB viac
zatazuje komeréné banky a obmedzuje najma ich Gverové aktivity s ciefom zachovat’ ich
odolnost’ v pripade ekonomickych problémov.* Uvolnenie poziadaviek na proticyklicky
kapitalovy vankus v ¢asoch nepriaznivého vyvoja ekonomiky poméaha bankovému sektoru
udrzat ponuku uverov a tlmit' neoCakavané straty bez toho, aby banky boli natené

obmedzovat’ d’alSie poskytovanie uverov.

Zaklad proticyklickej regulacie lezi najmé v tom, Ze posiliiuje finan¢nu stabilitu bankoveého
sektora a obmedzuje rizikové spravanie sa komerénych bank. Udaje o tom, ako rizikovo sa
sprava komer¢na banka mézeme najst’ v jej bilancii na strane aktiv. Aktiva komer¢nej banky
st vazené prislusnou rizikovou vahou, ktoré sa jednym menom volaja rizikovo vazené aktiva
(RWA — Risk Weighted Assets). Prave rizikovo vazené aktiva tvoria zaklad pre odhadovanie
vysky a vypocet miery kapitalovych poziadaviek pre danu banku. Rozhodnutie o vyske
CCyB sa vztahuje na vSetky banky, ktoré posobia v danej krajine bez ohl'adu na to, ¢i sa

jedna o domacej banke, zahrani¢nej banke alebo poboc¢ke zahrani¢nej banky.

Vypocet CCyB je definovany ako % z rizikovo vazenych aktiv, priom jeho vyska sa
pohybuje v percentualnom rozpati 0 % - 2,5 %. Prislusny organ dohl'adu méZe rozhodnut’ aj
0 vyssej miere na zaklade vlastného uvazenia podla ekonomickej situcie Krajiny.
V porovnani s konzervativnym kapitalovym vankasom, tvorba proticyklického vankusa nie
je povinna. Povinnost’ tvorby CCyB sa vzt'ahuje iba na tie krajiny, ktoré su vystavené
velkym rizikdm kvoli nadmernému rastu Gverov. Aktudlna miera proticyklického vanktsa
na Slovensku v porovnani s ostatnymi krajinami je znazornena nasledujucim grafom (graf
¢. 1):

Y HORVATOVA, Eva: Implemenacia dokumentov Basel III z hl'adiska sledovania ciel'ov v oblasti
proticyklického  regulovania.  Bratislava:  Derivat. 2013. s. 1. Dostupné na:
http://www.derivat.sk/files/2013%20casopis/2013_Maj_proticyklicBasel3.pdf
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Graf ¢.1: Miera proticyklického kapitalového vankisa v krajindch EU, marec 2021

1.50%
1.20%
as)]
> 0.90%
@)
=}
]
>
£ 0.60%
=)
0.30%
0.00%
Q O O .5 O O O OO OO OO OO & D O O O O O O OO
O (oY S
FF s VTN SV ¢ S

Krajina EU

Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade Udajov Europskeho vyboru pre systémové rizika (ESRB). Dostupné na:
https://www.esrb.europa.eu/national _policy/cch/html/index.en.html

Vzhl'adom na aktualne pretrvavajuce krizové obdobie a vyvoj rizik mnohé krajiny prijali
rozhodnutie 0 znizeni pozadovanej trovne CCyB. Napriek tomu, podla udajov ESRB
Slovenska republika vsak stale patri medzi krajiny s vysokou mierou CCyB. Trend
zvy$ovania jeho trovne v poslednych rokoch bol zaznamenany vo viacerych krajinach EU,
avSak v priebehu roka 2019 mnohé z nich rozhodli o nenulovej vyske. Vyvoj rozhodnuti
s poziadavkami na vysSiu urovein CCyB v jednotlivych krajindch ukazuje na ich snahu
vyuzit’ dobré ¢asy na budovanie odolnosti bankového sektora. Avsak v désledku vypuknutia
pandémie a naslednej globalnej krizy mnohé krajiny zacali postupne uvol'fiovat’ poziadavky
na CCyB.

1.2.5 Pékovy pomer (LR)
Jednym z hlavnych prvkov ramca Baselu 11l a jeho implementacie v EU je okrem iného
aj zavedenie pakového pomeru (LR — Leverage ratio). Ide o regulaéné opatrenie, ktoré
hodnoti vystavenie finan¢nej institucie riziku v zavislosti od podielu vlastneho kapitalu
a celkovych aktiv. Pri definovani pakového pomeru Blahova, N. (2018) vSak poukazuje na
dva rozdielne pojmy: pékovy pomer a finan¢na paka. Ide o dva navzajom inverzné

ukazovatele. Zatial’ ¢o je pakovy pomer (leverage ratio) vyjadreny vztahom:
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_ Vlastny kapital (Tier 1)
~ Aktiva (Celkova expozicia)

LR *100% =3 %

finan¢nad paka (leverage) je urcend vztahom aktiva/kapitdl. To znamend, Ze pri vysokej
finan¢nej pake je hodnota pakového pomeru nizka, a naopak. ** Celkova angazovanost
banky zahfia konsolidované aktiva, derivatové expozicie, transakcie financovania cennych
papierov a podsuvahové polozky. Minimalna pdka by mala byt aspofi na urovni 3 %
vlastného kapitalu Tier 1 (CET 1). Basel Il narodnym organom dohl'adu vSak ponechéva aj
moznost” zvySenia tejto prahovej hodnoty pre niektoré systémovo vyznamné financné

intitacie.®

Ciel'om tohto pomerového ukazovatel’a je zabranit’ neobmedzenému zvySovaniu bilanénych
sum bank v porovnani so svojou kapitalovou zakladiiou. Cim vyssi je pakovy pomer tym
vacsiu odolnost’ banka vykazuje v pripade vzniku stresového obdobia. Naopak, nizky
pakovy pomer naznacuje, ze banka ma vysoku uroven dlhu v porovnani so svojim kapitalom.
Rast bilan¢nej sumy teda nie je vzdy pozitivnym javom a jej désledkom moze byt nezdravé
nafukovanie bilancie bank. Jednou z hnacich sil finan¢nej krizy v roku 2008 bola aj tvorba
nadmerného pakoveho efektu a udrziavanie vysokého kapitalového pomeru zaloZzeného na
riziku. V mnohych pripadoch banky vytvorili nadmerny pakovy efekt pri zachovani zdanlivo
vysokych kapitalovych pomerov zaloZzenych na riziku. Vysokeé aktiva v kombinacii
s nizkym kapitalom umoznovali bankdm obchadzanie poziadaviek na kapital v podobe
regula¢nej arbitraze. Pomocou regulacnej arbitraze banky dokazali skryt’ vykazované rizika
vo svojich bilanciach, ktoré sa vSak nad’alej kumulovali. Vysledkom boli obrovske straty
a znizena dostupnost’ tverov v ekonomike.” Novy regulaény ramec Basel |11 preto zaviedol
pakovy pomer zalozeny na nerizikovych faktoroch, ktory slizi ako doveryhodné doplnkové

opatrenie k kapitdlovym poziadavkdm na zaklade rizika.

Aby bolo mozné vyhodnotit’ riziko nadmerného vyuzivania pakového efektu, institucie
Stvrtroéne oznamuju prislusSnym vnutrostatnym orgédnom vSetky potrebné informacie
tykajace sa pakového pomeru a jeho zloZiek. Od roku 2015 st inStiticie navySe povinné

zverejiiovat’ informacie o svojom pakovom pomere a jeho zlozkach. V EU sa balikom CRR

15 BLAHOVA, Nada. Rizika bank a jejich regulace. Osnice: Ekopress 2018. str. 55 ISBN 978-80-87865-47-
7

16 BIS. Dostupné na: https://www.bis.org/publ/bchs270.htm

17 HORVATOVA, Eva. Implemendcia dokumentov Basel Il z hladiska sledovania cielov v oblasti
proticyklického regulovania. Derivat. Dostupné na:
http://www.derivat.sk/files/2013%20casopis/2013_Maj_proticyklicBasel3.pdf
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I1, ktory sa za¢ne uplatiiovat’ od juna 2021, premeni pakovy pomer na zaviznii minimalnu
poziadavku. Zavedenim CRR II sa takisto v sulade s poziadavkami Bazilejského vyboru

implementuje v EU od roku 2023 navysenie kapitalu pre G-SIB.

Vyvoj pakového pomeru v krajinach eurozony za obdobie 2014Q4 az 2020Q2 znazorfiuje
graf €. 2:

Graf ¢. 2: Vyvoj LR v krajinach eurozony
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Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade Udajov z ECB Data Warehouse, 2021

V prvom Stvrtroku 2020 dosiahol priemerny pakovy pomer bank eurozony podla udajov
ECB 5,36%. Pomer agregatneho pakového efektu (prechodnad definicia) sa v tretom
Stvrtroku 2020 zvysil na 5,63%, oproti 5,33% v predchadzajucom Stvrtroku. Tento narast
bol spdsobeny zniZzenim celkovej angazovanosti o 5,6% (menovatel’ padkového pomeru),
ktoré kleslo z 25 016 miliard EUR v druhom $tvrtroku 2020 na 23 611 miliard EUR v trefom
Stvrtroku.!® V tejto stvislosti stoji za zmienku, Ze vypuknutim pandémie COVID-19 Rada
guvernérov ECB 17. septembra 2020 vydala podporné opatrenie, ktoré umoziuje bankam
¢lenskych §tatov eurozony pod jej priamym dohl'adom vylucit’ expozicie centralnych bank
z pékového pomeru. Medzi aktiva, ktoré mozno vylacit’ patria mince a bankovky ako aj

vklady drzané v centralnej banke. PoZiadavka na pakovy pomer vo vyske 3% sa znovu stane

18 Bank for International Settlements. Liquidity Coverage Ratio (LCR) - Executive Summary. [online]. April,
2018. [cit. 2021-03-10]. Dostupné na: https://www.bis.org/fsi/fsisummaries/lcr.htm
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zavaznou od 28. juna 2021. Aktualnu hodnotu ukazovatela finanénej paky vSak banky musia

zverejiiovat’ uz v sucasnosti.!®

1.3 Poziadavky na likviditu
Jednou z hlavnych pri¢in finanénej krizy z roku 2008 bola okrem iného aj neschopnost’
adekvatne monitorovat’ riziko likvidity. Stcastou reforiem Baselu Il popri kapitalovych
vanku$och a d’alSich opatreni zameranych na znizovanie procyklickosti su aj opatrenia na
riadenie likvidity komerénych bank. Do tejto skupiny patri najmd ukazovatel' Krytia
kratkodobej likvidity (LCR — Liquidity Coverage Ratio) a ukazovatel' krytia stabilnych
zdrojov (NSFR — Net Stable Funding Ratio), ktory je zamerany na dlhodobi likviditu.
Oba ukazovatele su zakomponované v nariadeni o kapitalovych poziadavkach (CRR)
a oznacuju sa ako globalne $tandardy likvidity vzhl'adom na to, ze ich aplikacia bola

schvalena krajinami skupiny G20%.

1.2.1 Pomer krytia likvidity (LCR)
Pomer krytia likvidity (LCR - Ligquidity Coverage Ratio) vyjadruje podiel vysoko kvalitnych
likvidnych aktiv (HQLA — high-quality liquidity assets)?! v drzbe finanénych institicii na
tzemi EU a ocakavaného &istého odlevu hotovosti. Jeho cielom je predvidat’ stresové
situacie na trhu a zabezpecit’ dostato¢nu rezervu potrebnl na prezitie v pripade, ze dojde ku
kratkodobému naruseniu likvidity. Banka teda musi mat’ v drzbe primerani Uroven
vysokolikvidnych aktiv, ktoré je v pripade vypadku kratkodobej likvidity mozné okamzite
premenit’ na hotovost. Tymto ma za Ulohu podporovat’ odolnost’ bank pocas stresového
obdobia minimalne 30 kalendarnych dni a znizit' ich zavislost od centralnej banky.
Hodnota poziadavky LCR by mala byt minimalne na drovni 100 %. Vzorec na vypocet

ukazovatel'a LCR podl'a BIS je dany vztahom:

HQLA
= > o
LCR Total net cash outflows over the next 30 kalendar day — 100 %

19 ECB. ECB allows temporary relief in banks’ leverage ratio after declaring exceptional circumstances due to
pandemic. [online]. September, 2020. [cit. 2021-03-03]. Dostupné na:
https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/pr/date/2020/htm|/ssm.pr200917~eaa01392ca.en.html

20 Skupinu G20 tvoria krajiny EU a dalsich 19 krajin: Argentina, Australia, Brazilia, Kanada, Cina, Nemecko,
Francizsko, India, Indonézia, Taliansko, Japonsko, Mexiko, Rusko, Saudsk& Arébia, Juzna Afrika, Juzna
Korea, Turecko, Spojené kralovstvo a Spojené $taty.

21 HQLA st v pravnom rdmci LCR definované ako rezervy, obchodovatelné vladne cenné papiere, cenné
papiere centralnych bank a podnikové dlhové cenné papiere.
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kde,

LCR — pomer krytia likvidity,
HQLA - vysoko likvidné aktiva (high-quality liquidity assets),
Total net cash outflows over the next 30 kalendar day — celkovy oc¢akavany Cisty odlev

hotovosti nasledujicich 30 kalendarnych dni.

Implementaciou LCR bola 1. januéra 2015 stanovend minimalna poziadavka pre ¢lenské
krajiny BCBS ato na urovni 60%. Jej pozadovana hodnota kazdoro¢ne stapala
010 percentualnych bodov a k 1. januaru 2019 dosiahla cielovi uroven 100%.2?
Vzhl'adom na datum implementacie tento pomerovy ukazovatel ma zatial len kratku
historiu. Napriek tomu, jeho tvorba v bilancii bank kazdym rokom nadobuda stale vacsi

vyznam.

1.3.2 Pomer cistého stabilného financovania (NSFR)
Specifikum tohto pomerového ukazovatel’a spodiva v tom, Ze sleduje stabilitu zdrojov krytia
v ¢asovom obdobi viac ako 1 rok a dopliia ukazovatel’ LCR. Jeho cielom je vytvarat’ stimuly
pre banky, aby priebezne financovali svoje aktivity stabilnejSimi zdrojmi financovania
a podporovat tak ich odolnost’ z dlhodobého hl'adiska.?® Predstavuje zlaté pravidlo likvidity
ktoré hovori otom, Ze dlhodobé aktiva maju byt financované dlhodobymi zdrojmi.
Inymi slovami, jeho Ulohou je znizit’ nestlady splatnosti aktiv a pasiv v ¢asovom horizonte
jedného roka. Vyjadruje sa ako pomer dostupného stabilného financovania k pozadovanej
vyske stabilného financovania. Tento pomer by sa mal rovnako ako pri ukazovateli LCR

priebezne rovnat’ najmenej hodnote 100%.

Vypocet NSFR je dany vzt'ahom:

NSFR = 25F 100 o%
T RSF = 0

kde,

NSFR — pomer ¢istého stabilného financovania (Net Stable Funding Ratio)

22 Bank for International Settlements. Liquidity Coverage Ratio (LCR) - Executive Summary. [online]. April,
2018. [cit. 2021-03-03]. Dostupné na: https://www.bis.org/fsi/fsisummaries/lcr.htm

23 Bank for International Settlements. Net Stable Funding Ratio (NSFR) - Executive Summary. [online]. April,
2018. [cit. 2021-03-03]. Dostupné na: https://www.bis.org/fsi/fsisummaries/nsfr.htm
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ASF — dostupné stabilné zdroje banky (Available Stable Funding)

RSF — pozadované zdroje financovania (Required Stable Funding)

ASF predstavuje dostupnl cast’ kapitalu a zaviazkov, ktora v banky zostane dlhSie ako
jeden rok a povazuje sa za spolahlivy zdroj financovania. RSF predstavuje pozadovany
objem stabilnych zdrojov financovania, ktoré je potrebné drzat vzhl'adom na zostatkova
splatnost’ bankovych aktiv, ich charakteristiku ako aj mozné riziko likvidity vyplyvajice
z podstvahovych expozicii, ktoré sa povazuju za nelikvidné pocas jedného roka. Pre kazda
polozku ASF sa urcuje mnozstvo RSF priradenim faktora k u¢tovnej hodnote expozicie.
Faktory RSF sa pohybuji v rozpéti od 0% do 100% podrla stupna likvidity a splatnosti.
Vyssi faktor koreSponduje s nizSou likviditou a zaroven s vysokou poziadavkou na stabilné
zdroje financovania. Naopak, faktor RSF 0% sa vzt'ahuje na tplne likvidné a nezat'azené
aktiva. Podobne ako pre RSF tak aj pre ASF sa prirad’uju faktory v rovnakom percentualnom
rozpati. Najvyssi ASF faktor je priradeny regulacnému kapitalu a zdrojom prijatym od
klientov a finanénych spolo¢nosti. Nulovy faktor je naopak, priradeny pre kratkodobé

financovanie poskytované finanénymi spolo¢nostami.

Zatial' ¢o sa ukazovatel LCR zacal uplatiovat’ uz v roku 2014, NSFR doteraz nebol
zaviznou poziadavkou v EU. Oba nastroje viak boli zahrnuté do dohody Basel Il uz
v decembri 2010, v ktorej Bazilejsky vybor pre bankovy dohlad (BCBS) poznamenal,
ze zamerom tychto Standardov je dosiahnut’ dva samostatné, ale navzajom dopliujuce sa
ciele. BCBS sa navyse rozhodol désledne preskimat’ potrebu NSFR a jeho ddsledkov na

fungovanie finan¢ného trhu a ekonomiku, ¢im sa jeho uplatnitel'nost’ odlozila do roku 2018.

O tom, &i sa tieto dve poziadavky skutoéne dopliiaju a ¢i st obe potrebné na zabezpeéenie
spolahlivej Struktary likvidity a jej riadenia bola venovana $tudia Markus Behn, Renzo
Corrias a Magdalena Rola-Janicka (2021).% Ich zistenia naznacuju, Ze tieto dve poziadavky
na likviditu sa skutone dopinajii a viacerymi spdsobmi obmedzuji rozne typy bank
vzhl'adom na ich bilanciu. Aj ked tieto dva ukazovatele likvidity pozitivne koreluju,
neexistuju dokazy o tom, ze pohyb jedného pomerového ukazovatela implikuje pohyb toho
druhého.

2 BLAHOVA, Nada. Rizika bank a jejich regulace. Osnice: Ekopress 2018. str. 235-236 ISBN 978-80-87865-
47-7

%5 BEHN, Markus — CORRIAS, Renzo a kol. On the interaction between different bank liquidity requirements.
ECB. [online]. Februar, 2021. [cit. 2021-03-03]. Dostupné na: https://www.ech.europa.eu/pub/financial-
stability/macroprudential-bulletin/html/ecb.mpbu201910 2~3237802727.en.html#toc3
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NSFR bol nakoniec implementovany prostrednictvom revidovanej verzie nariadenia o
kapitalovych poziadavkach (CRR) zverejneného v jini 2019 a ku diu 28. jina 2021 sa stane
pre banky zavaznym.? Po nadobudnuti zavaznosti sa NSFR pravdepodobne stane jednym z
dolezitejsich faktorov, ktory maju banky brat’ do uvahy pri rozhodovani o financovani

svojich expozicii.

1.4 Uverové néstroje
Stropy ako su LTV, DTl a DSTI majt zvycajne silnejsie G¢inky na rast iverov a zmeny cien
nehnutel’nosti, zatial’ ¢o kapitalové poziadavky su zamerané predovsetkym na zvySovanie
odolnosti bank. Ide o fundamentalne néastroje, ktorymi sa riadia mnohé vyspelé krajiny
pri sprave uverového portfolia. Rozhodnutia pre tieto pomerove ukazovatele su zaistované
individualne vzhladom na makrofinan¢né prostredie konkrétnej krajiny a narodnud
legislativu. Ich dlohou je zabezpecdit’ diverzifikaciu bankovych aktiv a tym spdsobom znizit
koncentraciu uverového rizika. Suhrnné nastavenie podmienok pre poskytovanie retailovych
uverov na uzemi Slovenskej republiky vzmysle aktualnej novely opatreni NBS o

spotrebitel'skych tiveroch a 0 Uveroch na byvanie uvadza nasledujica tabulka (tabul'ka ¢.4):

Tabulka ¢. 4: Limity na podmienky poskytovania Uverov

Ukazovatel’ Vypocet Parameter Limit
Ukazovatel’ schopnosti Max. DSTI 60 %
o L, splatky vsetkych fin. zaviazkov - -
spotrebitel’a splacat uver ——— — — Max. podiel novych
¢isté prijmy — Zivotné minimum 5%+ 5%

(DSTI) Gverov s DSTI > 60 %

Max. LTV 90 %
Ukazovatel’ zabezpecenia vy$ka zadlzenia

, —— Max. podiel novych
veru (LTV) hodnota zabezpecenia 20 %

Gverovs LTV >80 %

Ukazovatel’ celkovej

, A iz ’ Max. podiel novych
zadizenosti k prijmu celkovd zadlZenost , 5%+ 5%
roc¢ny Cisty prijem Gverov s DTI > 8
(DTI)
Uvery zabezpedené

) nehnutel'nostou alebo
Maximalna lehota ’ _ 30 rokov
) poskytnuté stavebnymi
splatnosti ) )
sporitelfiami

Ostatné Gvery 8 rokov

%6 BEHN, Markus — CORRIAS, Renzo a kol. On the interaction between different bank liquidity requirements.
ECB. [online]. Februér, 2021. [cit. 2021-03-03]. Dostupné na: https://www.ech.europa.eu/pub/financial-
stability/macroprudential-bulletin/html/ech.mpbu201910 2~3237802727.en.html
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Zdroj: NBS, Stvrtrocny komentdr. Oktober 2020,

Struéna charakteristika jednotlivych Gverovych stropov a ich poziadavky v podmienkach

Slovenskej republiky budl predstavené v pokracovani tejto podkapitoly.

1.2.1 Pomer Uveru k hodnote (LTV)

Tento ukazovatel' (LTV — Loan to Value) vypoveda o pomere vySky uveru k hodnote
nehnutelnosti. Inymi slovami, ide o podiel pozi¢anej sumy na zéklade odhadnutej alebo
trhovej hodnote podkladového kolateralu, ktory sa zvycajne berie do uvahy v suvislosti s
p6zitkami na financovanie nehnutelnosti. V zmysle poslednych opatreni vydanych NBS
ukazovatel’ LTV by nemal presahovat’ hodnotu 90 % a podiel novych tverov s LTV v rozpati
80 % az 90 % nesmie presiahnut’ 20 %.

Hlavnym dévodom zavedenia limitu na Gvery s vysokym LTV je snaha 0 zabezpecenie
zdravého a udrzate'ného vyvoja na trhu s Gvermi na byvanie a zniZenie rizika vzniku
cenovych nerovnovah na trhu s nehnutenostami. Pripadny pokles cien nehnutelnosti
v kombinacii s vysokou hodnotou LTV méze sposobit’ problémy ako pre spotrebitel’a, tak aj
pre veritel'a. Zlyhanie spotrebitel'a pri splacani Uveru méze viest k situdcii, ze jeho
nehnutel'nost’ nebude posta¢ovat’ na vyplatenie tveru, ¢im bude vystaveny exeku¢nému

konaniu. Na druhej strane veritel'ovi vzniké strata.?’

1.4.2 Pomer dlhu/pozicky k prijmu (LTI/DTI)
Parameter DTI (DTI - Debt to Income, resp. LTI — Loan to Income) predstavuje pomer
celkovej zadiZenosti k ¢istému prijmu. Hlavnou myslienkou tohto Uverového limitu je
zmiernit' rizika spojené s rychlym rastom zadlzenosti domacnosti. Rychle tempo rastu
zadlZzenosti pri sicasnych nizkych drokovych sadzbach z dlhodobého hladiska vsak nie je
udrzatel'né. Nadmerne vysoky dlh v porovnani s prijmom moézu neskor viest' k vaznym
problémom so splacanim Gverov. Pripadna kumulacia takychto pripadov moze sposobit’

véazne problémy vo finanénom sektore, ale aj v ekonomiky ako celku.?®

27 NBS. Opatrenia v oblasti obozretného poskytovania Gverov na byvanie platné od 1. januara 2020
(Prehlad). [online]. Januér, 2021. [cit. 2021-03-03]. Dostupné na:
https://www.nbs.sk/_img/Documents/ Dohlad/Makropolitika/UnB-opatrenie prehlad.pdf

28 NBS. Opatrenia v oblasti obozretného poskytovania Giverov na byvanie platné od 1. januéara 2020 (Prehlad).
[online]. Januar, 2021. [cit. 2021-03-03]. Dostupné na:
https://mwww.nbs.sk/_img/Documents/ Dohlad/Makropolitika/UnB-opatrenie prehlad.pdf
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1.4.3 Dlhova sluzba (DSTI)

Dlhova sluzba (DSTI — Debt Service to Income) uréuje vySku finanénej rezervy, ktora
nesmie byt pouzitd na splacanic uverov. lde o0tzv. ,finanény vanku$“, ktory je
v podmienkach Slovenskej republiky uréeny legislativou vo vyske 40 %. To znamena, Ze

splatky vSetkych tiverov po odpocitani zivotného minima nesmu presahovat’ 60 %.

Ciel'om tohto limitu je zabezpecit, aby spotrebitel'ovi zostala ista Cast’ prijmu ako rezerva
pre nepredvidané udalosti. Znizi sa tym riziko zlyhania uveru v pripade zhorSenia
ekonomickych podmienok. Cisty prijem spotrebitel'a sa preto najprv znizi o jeho Zivotné
minimum a Zivotné minima manzelky a deti. Zo zvySku prijmu spotrebitel’a je mozné 60 %
pouzit na splacanie finanénych zéavidzkov (vratane zohladnenia pripadného narastu
trokovych sadzieb), ¢ize mu zostane rezerva 40 %.2° Ked’ze na slovenskom bankovom trhu
poOsobia iba zahrani¢né banky, poziadavky na tento uverovy strop mozu byt’ stanovené aj na

vysSej trovni podl'a rozhodnutia zahrani¢énych materskych bank.

Analyze efektivnosti uvedenych tiverovych stropov bolo venované aj niekol’ko empirickych

Stadii, ktoré potvrdili ich vyznam pri rozhodovani bank o poskytnuti Gverov.

Studia dvojice autorov Dimitris Mokas and Massimo Giuliodori (2021)%° skimala dopad
oznameni o vyske LTV v krajinach EU na dopyt po Gveroch. Ich vysledky ukazali, Ze
oznamenia 0 zmene poziadaviek na LTV mdzu mat’ zna¢ny vplyv na tvery poskytované
domécnostiam domacnosti a ceny nehnutel'nosti. Navyse, po ohlaseni obmedzenia pomeru

LTV pozorovali aj narast irokovych sadzieb pri Gveroch na byvanie.

Poghoyan, Tigran (2019) hodnoti u¢innost’ opatreni na obmedzenie poskytovania uverov
pomocou ukazovatelov LTV a DSTI v 28 krajinach EU v obdobi rokov 1990-2018.
Jeho vysledky naznacuju, ze opatrenia na obmedzenie poskytovania Giverov su v§eobecne

uc¢inné pri znizovani cien nehnutelnosti a uverov.

29 NBS. Opatrenia v oblasti obozretného poskytovania iverov na byvanie platné od 1. januara 2020 (Prehlad).
[online]. Januar, 2021. [cit. 2021-03-03]. Dostupné na:
https://www.nbs.sk/_img/Documents/ Dohlad/Makropolitika/UnB-opatrenie_prehlad.pdf

30 Mokas, Dmitris — Giuliodori Massimo. Effects of LTV announcements in EU Economies. De Nederlandsche
bank. Working paper. No. 704. Janurar, 2021. Dostupné na: https://www.dnb.nl/media/gcrik2au/working-
paper_no- 704.pdf
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1.5 Referenc¢ny pristup merania procyklickosti
Poznanie determinantov, ktoré odhaluju procyklické spravanie ma velky vyznam pre
regulacné autority na postidenie zranitel'nosti finanéného trhu. Rychly rast Gverov a vysoky
pakovy efekt st casto kIi¢ovymi ukazovatelmi kumulécie systémového rizika, ktoré

indikuju na potrebu aktivacie, resp. zvySenia CCyB.

Identifikacia potencidlnej bankovej krizy je posilnena teériami a opatreniami, ktoré sa snazia
vysvetlit’ ich pri¢inu a ponuknut’ pripadné rieSenie. Z toho dévodu Bazilejsky vybor pre
bankovy dohl'ad (BCBS) uverejnil usmernenia pre ndrodné organy dohl'adu, ktoré rozhoduju
0 vyske CCyB. V ramci tohto usmernenia BCBS odporuaca sledovat’ ukazovatel’ vyjadreny
pomerom Uverov k HDP, konkrétne medzeru medzi poskytnutymi tvermi a HDP (d’alej len
,,Credit-to-GDP gap*). Dava im pritom moznost’ spolichat’ sa aj na iné ukazovatel'e. Okrem
toho, Basel III vyzaduje, aby banky vypocitavali a zverejnovali poziadavky na CCyB
s urcitou frekvenciou. Vzhl'adom na to, Ze banky potrebuji urcity ¢as na prispdsobenie sa
zvySenim poziadavkdm na kapitadlové rezervy, vyzaduje sa oznamenie o zvySeni

kapitalovych poziadaviek az o 12 mesiacov vopred. 3!

Tento ramec je vSak predmetom mnohych diskusii a vypracované boli rozne Studie a
pristupy k meraniu procyklickosti. Ukazovatel' Credit-to-GDP gap reprezentovany BCBS
slizi zatial’ len ako ,referenény ukazovatel* a slizi ako indikator, ktory vyjadruje troven
finan¢nej zranite'nosti danej krajiny. Signalizuje existenciu rizika a slizi na predcasné

varovanie pred potencialnymi rizikami v bankovom sektore, resp. krizou.

Toto opatrenie vsak trpi niekol’kymi slabymi miestami. M4 najmi tendenciu byt trvale
negativny po deflacii vyrazného uverového boomu, ¢o nepravdepodobne naznacuje, Ze by
sa aver mal vratit na svoj cyklicky vrchol. To kladie otdzky o uzito€nosti usmernenia
vydan¢ho BCBS ako prirucky pre nastavenie politiky obozretnosti na makrotrovni
a sledovanie Gverového cyklu. Eurdpsky vybor pre systémove rizika (ESRB) uznava, Ze
meranie a vypocet navrhovany BCBS nefunguje spravne pre kazdu krajinu pri vysielani
signalov zvysovania rizik, ktoré predchadzaji finanénym krizam. No, zatial' v§ak neexistuje
ucelend metdéda merania procyklickosti a nadmerného rastu Gverov, ktora by platila pre

vSetky krajiny.

31 Bank for International Settlements. Frequently asked questions on the Basel 111 Countercyclical Capital
Buffer. [online]. Oktober, 2015. [cit. 2021-03-03]. Dostupné na: https://www.bis.org/bcbs/publ/d339.pdf
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1.6  Prehlad literatury
Hlavnou oporou pri vypracovani naSej zavere¢nej prace boli nazory a $tadie mnohych
domécich, ale aj zahrani¢nych odbornikov a publikdcie narodnych a nadnarodnych
finan¢nych institacii. Vyskum na tému proticyklickej bankovej regulécie sa ¢asom stal
frekventovanym v oblasti vyskumu. Nasim zamerom bolo zddraznit’ niekol'ko kI'a¢ovych
Stadii, resp. odbornych a vedeckych ¢lankov, ktorych vysledky ¢o najblizsie reflektujd ciel’
naSej zavere¢nej prace. Vybrané $tudie obsahuji rozne udaje a vzt'ahuju sa na krajiny s
roznymi legislativnymi podmienkami. Z toho dévodu ich vysledky a ndzory autorov sa

mozu lisit’ a preto v kone¢nom désledku mozu viest’ aj k diferencovanym zéverom.

Niektori vyskumnici od samého zaciatku poukazovali na to, ze Credit-to-GDP gap nie je
spolahlivy indikdtor na meranie procyklickosti. Napriklad Repullo a Saurina (2012)%
ukazali, ze korelacia medzi Credit-to-GDP gap a rastom HDP je negativna, ¢o znamena, Ze
rozdiel by mal tendenciu ddvat’ signal na znizenie kapitalovych poziadaviek, ked’ je rast HDP
vysoky a zvysit’ kapitalové poziadavky, ked’ je rast HDP nizky. Z tohto dévodu dospeli k
zéveru, ze CCyB Bazileja III v jeho sucasnej podobe nepomdze utlmit’ procyklickost

regulacie bankového kapitalu, dokonca moze ju zhorsit’.

Dal$ou in$piraciou pri spracovani praktickej ¢asti nasej zavere¢nej prace bola tudia skupiny
autorov Francisco J. lbafiez-Hernandez, Miguel A. Pefia-Cerezo a Araujo A. (2015)
pod nazvom Countercyclical capital buffers: credit-to-GDP ratio versus credit growth.
Ich studia poskytuje komparativnu analyzu vykonnosti premennej Gverového rastu v
porovnani s pomerom uveru k HDP ako ukazovatel’ v€asného varovania pred bankovymi
krizami. Zistili, Ze obe premenné spravne detekuju expanzivny rast uverov, ktory vedie k
problémom s finan¢nou stabilitou. Nacasovanie ukazovatel'ov v¢asného varovania pred

rizikami je vsak v sulade so zmenami cyklu, ked’ sa pouzije premenna rastu Gverov.

Skupina autorov Piergiorgio, A., Pierluigi, B., Fiori R. a Sette E. (2015)% analyzovala vyzvy

spojené s implementaciou CCyB v talianskom bankovom sektore a navrhla spdsoby ich

32 The relaxation of bank capital and liquidity requirements in the wake of coronaviruscrisis. Dostupné na:
https://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/IDAN/2020/651373/IPOL_IDA(2020)651373_EN.pdf a
Repullo, R. and J. Saurina (2012), “The Countercyclical capital buffer of Basel III: A critical assessment,” in
M. Dewatripont and X. Freixas (eds.), The Crisis Aftermath: New Regulatory Paradigms, CEPR, pp. 45-67

33 PIERGIORGIO, Alessandri — PIERLUIGI, Bologna a kol. Questioni di Economia e Finanza: A note on the
implementation of a Countercyclical Capital Buffer in Italy. Questioni di Economia e Finanza (Occasional
Papers). Bank of Italy, Economic Research and International Relations Area. 278 pg. Dostupné na:
https://www.bancaditalia.it/pubblicazioni/qef/2015-0278/QEF 278.pdf
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rieSenia. Pri svojej analyze pouzili Hodrick-Prescottov filter a brali do Gvahy udaje o
celkovych uveroch pre domaci nefinan¢ny sukromny sektor dostupné v databdze Banky pre
medzinarodné zac¢tovanie (BIS) za obdobie 1950Q1 az 2014Q3. Ich zistenia potvrdzuju, ze
spol'ahlivost’ ukazovatel'a Credit-to-GDP gap ako indikatora na rozhodovanie o vyske CCyB

neodraza zmysluplne uverovy cyklus a rizika v dosledku nadmerného rastu uverov.

Svoj nédzor k meraniu procyklickosti vyjadruje aj d’alsia skupina autorov Chikako Baba,
Salvatore Dell’Erba, Enrica Detragiache, Olamide Harrison, Aiko Mineshima, Anvar
Musayev, and Asghar Shahmoradi (2020) vo svojej stadii pod nazvom How Should Credit
Gaps Be Measured? An Application to European Countries®®. Ich vyskum bol orientovany
na kl'a¢ové obmedzenia referenéného indikatora credit-to-GDP gap. Na zéklade svojich
vysledkov navrhuju dva alternativne pristupy: multivaria¢ny filter zalozeny na ekonomickej
teorii a regresiu panelu zaloZzenl na fundamentoch. Ich vysledky naznacuju, Ze oba
alternativne pristupy su vhodnym doplnkom Kk referenénému indikatoru pri hodnoteni

makrofinanénych zranitel'nosti v Europe.

Reigl, N. a Uuskiila, L. Vo svojej stadii Alternative frameworks for measuring credit gaps
and setting countercyclical capital buffers (2018)*° navrhuji dalsie pristupy k meraniu
nadmerné¢ho rastu uverov, ktoré je mozné pouzit pri stanovovani proticyklickych
kapitalovych rezerv. Pontikaju Styri alternativne pristupy a to:
a) zmena pomeru dlhu k HDP v dvojro¢nom obdobi,
b) rozdiel rastu nominalneho dlhu a priemerného osemro¢ného rastu nominalneho HDP
pocas dvojro¢ného obdobia,
c) rast nominalneho dlhu minus 5% ro¢ne, pocas dvojro¢ného obdobia,
d) zmena pomeru nominalneho dlhu k trendu nominalneho HDP pocas dvojroéného
obdobia s pouzitim jednostranné¢ho HP filtra.
Vyhody nimi navrhovanych pristupov prekonavajii slabé stranky filtra HP, pretoze

nevyzaduju dlhé ¢asové rady na extrakciu cyklov, nezavisia od vyvoja iverov pred 15 rokmi.

3 CHIKAKO, Baba — SALVATORE, Dell’Erba a kol. How Should Credit Gaps Be Measured? An
Application to European Countries. [online]. 2020. Dostupné na:
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=3545294

35 NICOLAS REIGL - LENNO UUSKULA. Alternative frameworks for measuring credit gaps and setting
countercyclical capital buffers. [online]. 2018. Dostupné na: file:///C:/Users/User/Downloads/wp07 2018.pdf
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Podobne ako ostatné uvedené studia tak aj $tdia Bonfim, Diana a Manteiro, Nuno (2013)%®
s ndzvom The implementation of the Countercyclical capital buffer: rules versus discretion
skiima spol'ahlivost’ indikatora credit-to-GDP gap pri rozhodovany o vyske CcyB pre
skupinu 9 krajin (Belgicko, Finsko, Francuzsko, Nemecko, irsko, Portugalsko, Spanielsko a
Spojené kralovstvo). Ich vysledky nepopieraji vhodnost’ uplatiiovania ukazovatel’a credit-
to-GDP gap, ale testovali aj prognézovanti vykonnost' d’alSich makroekonomickych a
finan¢nych ukazovatel'ov. Na zaklade vysledkov testovania zistili, ze aj ked’ ukazovatel
credit-to-GDP gap poskytuje najlepSiu porovnatelnou vykonnost, existuju aj dalSie
ukazovatele, ktoré tiez ponukaji uzitocné signalizacné vlastnosti. Ceny nehnutel'nosti, rast
uverov a ceny akcii st v skuto¢nosti tiez uzitoénymi ukazovatel'mi na signalizaciu kriz so
zna¢nym naskokom. Ich analyza celkovo ukazuje, Ze je potrebné spoliehat’ sa na Siroku skalu
ukazovatel'ov a informacii, ktoré podporia rozhodnutia o vyske proticyklickej kapitalovej

rezervy.

1.6. 1 Proticyklicka regulacia na Slovensku
Slovensko v sulade seuropskou legislativou zakomponovalo do svojej legislativy
proticyklicky kapitdlovy vankus§ ako ndstroj makroprudencialnej politiky k 1.1.2016.
Rozhodnutie o vyske CCyB na uzemii Slovenskej republiky je v kompetencii narodného
regulatora, resp. NBS. Jeho vySka sa prehodnocuje pravidelne na stvrtrocnej baze, pricom
zakazdym uverejiluje svoje rozhodnutia v oblasti politiky obozretnosti na makrouarovni spolu
s komentarom®’. V ¢ase pisania zavere¢nej prace Slovenska republika patri medzi krajiny

s nenulovou vyskou CCyB.

Nastavenie a implementécia proticyklického kapitdlového vankusa na zdklade referenéného
ukazovatela credit-to-GDP gap sa v pripade Slovenska ukazalo ako nepostacujice.
Pouzivanie tohto ukazovatela neodraza vzdy realnu situaciu v ekonomike. Po dlhych
uverovych expanzidch ma medzera v uveroch k HDP tendenciu klesat’, ktora siaha az hlboko
do krizy. Cim dlhsie je Giverova expanzia pred krizou, tym vicsie su Giverové prebytky

obsiahnuté v zdkladnom trende Gverovania na HDP. V désledku toho je trend rastu vyssi, ¢o

3 Bonfim, Diana — Monteiro, Nuno. The implementation of the Countercyclical capital buffer: rules versus
discretion. [online]. Dostupné na: https://www.bportugal.pt/sites/default/files/anexos/papers/ar201306_e.pdf
37V roku 2021 nahradi Stvrtroény komentéar k politike obozretnosti na makrotirovni Makroprudencialny
komentér. Makroprudencialny komentar bude zverejiovany so $tvrtro¢nou periodicitou v mierne odlisnych
terminoch ako Stvrtroény komentar k politike obozretnosti na makrotirovni.
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sposobuje pozitivnu medzeru. Naopak, po krize je trend nad’alej zdihavy po dlhé dasové
obdobie, ¢o vedie k vicsej zapornej hodnote medzery.®® Proticyklicky vankus sa aktivuje
vtedy, ked’ ukazovatel' Credit-to-GDP gap vykazuje pozitivne odchylky. Naopak, pri
negativnych odchylkach sa prejavili makroprudenciélne z&sahy, ktoré obmedzuju
pokradujici rast zadlZenosti. Vyvoj ukazovatela Credit-to-GDP gap Vv slovenskom

bankovom sektore za ¢asovy horizont 2008Q1 — 2020Q3 je zndzorneny na grafe ¢. 3.

Graf ¢. 3: Vyvoj doméaceho Credit-to-GDP gap v slovenskom bankovom sektore
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Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade tdajov ECB, 2021

Na grafe mozno vidiet, Zze pred krizou v roku 2008 bol ukazovatel’ Credit-to-GDP gap
pozitivny. Po krize sa jeho hodnota zmenila na zaporné Cisla az dvojnasobne. Hodnota
ukazovatel'a Credit-to-GDP gap vSak nie je podmienend vzdy hospodarskym cyklom.
Na tieto ucely treba rozliSovat’ medzi finanénym a hospodarskym cyklom. Kym finan¢ny
cyklus je spojeny s Uverovym boomom, hospodarsky cyklus je spojeny s hospodarskym

rozmachom a kontrakciami.

Napriklad, v obdobi 2005 — 2008 bol zaznamenany nadmerny rast Uverov, ale ukazovatel
credit-to-GDP gap sa nezvySoval, pretoze HDP rastlo tiez rychlym tempom. Okrem toho,

data z roku 2009 indikuju na implementaciu CCyB z dévodu negativneho rastu HDP.

3 Babi¢, D. — Fahr, S. (2019). Shelter from the storm: recent countercyclical capital buffer (CCyB) decisions.
ECB: Macroprudential Bulletin, [online]. vol. 7. Dostupné na: https://www.ech.europa.eu//pub/financial-
stability/macroprudential-bulletin/html/ech.mpbu201903 04~b8ad0c67e9.en.html#toc8
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Uverova aktivita sa viak neukon¢ila, kvoli ¢omu bol ukazovatel' Credit-to-GDP gap
pozitivny. Takyto pristup sa neukazal ako spravny na pomery slovenskej ekonomiky, pretoze
na Slovensku sa neprejavovala Uverova expanzia. Z toho dévodu by implementacia CCyB
bola vykonana v nespravnom &ase a mala by negativny vplyv na banky a Gverovy trh.®
Slovensko preto rovnako ako mnohé krajiny vyuzilo moznost’, ktort poskytuje BIS a na
uréenie proticyklického kapitalového vankusa vyuziva iny ukazovatel’ ako uvadza BIS v
,,Guidance for national authorities operating the countercyclical capital buffer*.
Tento ukazovatel’ sa nazyva proticyklicky smerovnik a predstavuje kompozitny indikéator,
ktory lepSie vystihuje historicky vyvoj a Specifikd Slovenského bankového sektora. Okrem
tohto indikatora NBS vyuZiva aj indikator, ktory predstavuje medzeru medzi pomerom
averov k HDP a trendom. Preto sa pri stanovovani miery CCyB Narodna banka Slovenska
riadi tromi nasledovnymi indikatormi:

a) Uverovy rast v privatnom sektore,

b) domaéci credit-to-GDP gap,

c) Cyklogram (proticyklicky smerovnik)

Uverovy rast v privatnom sektore predstavuje medziroéni zmenu objemov uverov, ktoré

boli poskytnuté domacnostiam a firmam.*°

Doméci credit-to-GDP trend gap v pripade Slovenskej republiky vystihuje robustnejSie
vysledky pri signalizovani nadmerného rastu Gverov oproti ,klasickému* credit-to-GDP
gap. Domaci credit-to-GDP gap je Specificky tym, ze pracuje s dlhodobym trendom v HDP
avsak s uzsSou definiciou uverov. Podl'a Rychtarika (2014) problém porovnavania relativne
volatilnej tokovej premennej (HDP) a stavovej premennej (dlh), ako je to v pripade credit-
to-GDP, moze byt’ Ciasto€ne vyrieSeny pouzivanim dlhodobého trendu v HDP namiesto
Stvrtroénych hodnot HDP. Namiesto celkovych Gverov, tento indikator berie do Uvahy len

bankové uvery, ktoré maju dlhsiu ¢asova radu.

Cyklogram, resp. proticyklicky smerovnik predstavuje kompozitny indikator. VVytvorila ho

samotnd NBS ako vlastny kvantitativny nastroj, ktori slizi ako pomocka pri rozhodovani

3 KOSTALOVA, Zuzana. Proticyklicky kapitilovy vankis ako ndstroj makroprudencidlnej politiky.
Bratislava: Derivat. [online]. 2019. 13 S. Dostupné na:
http://www.derivat.sk/files/2019%20financne%20trhy/FT_1 2019 Kostalova Proticyklicky%20kapitalovy
%20vankus%20ako%?20nastroj%20makroprudencialnej%?20politiky. pdf

% RYCHTARIK, S - KOPCAR, A. 2018. Impact of External Imbalances on the Countercyclical Capital Buffer
Decisions in Slovakia. In Slovenska $tatistika a demografia [online]. 2018, vol. 28, ¢&. 2. [cit. 2021-03-01].
Dostupné na . ISSN 1210-1095
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o aktivécii, resp. zmene CCyB pre banky pbsobiace na Uzemi Slovenskej republiky.
Hlavnym ciel'om tohto kompozitného ukazovatela je zachytit’ vyskyt systémoveého rizika,
ktory mo6ze mat’ cyklicky a strukturalnehy charakter. Jeho metodologicka tvorba spociva vo

vyuziti empirickych poznatkov a vieobecnej ekonomickej tedrie.*!

V cyklograme je zahrnutych 14 premennych veli¢in, ktoré okrem trhu s Gvermi berd do
Uvahy aj d’alSie oblasti finanéného sektora. Nasledujica tabul’ka (tabulka ¢. 5) vykazuje

jednotlivé kategorie, resp. premenné veli¢iny podl'a typu kategorie indikatorov.

Tabulka ¢. 5: Zoznam premennych velicin v cyklograme

Kategoria Indikatory

- medzera medzi pomerom domécich Gverov k HDP a jeho

; trendom

Trh Gverov ) . .

- rast uverov (domacnosti)

- rast uverov (podniky)
Straty z kreditného - zlyhané avery
rizika - miera zlyhania (podniky)

- zadlZenost’ (domacnosti)
Zadlzenost a dlhova - medzera zadlZenosti (domacnosti)
sluzba - zadlZenost’ (podniky)

- medzera zadlZenosti (podniky)

o - rast cien reziden¢nych nehnutelnosti

Trh byvania .

- pomer ceny k prijmom

- indikator ekonomického sentimentu
Makroekonomika - miera nezamestnanosti

- output medzera
Zdroj: NBS, 2021

NBS posudzuje mieru cyklického systémového rizika na stvrtrocnej baze a pri rozhodovani
o ur¢eni miery CCyB zohl'adiuje:
a) referen¢nu hodnotu pre CCyB,

b) vsetky prislusné usmernenia vydané ESRB,

4L RYCHTARIK, S. 2014. Analytical background for the counter-cyclical capital buffer decisions in Slovakia.
In  Biatec [online]. 2014, wvol. 22, & 4. [cit.  2020-25-03].  Dostupné  na:
https://www.nbs.sk/_img/Documents/ PUBLIK NBS FSR/Biatec/Rok2014/04-2014/03_biatec14-

04 _rychtarik.pdf
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¢) iné ukazovatele, ktoré povazuje za dolezité.*?

Na konci roka 2020 sa stali i¢innymi zmeny zakona o bankach, vyplyvajice z eurdpske;j
legislativy oznacovanej ako smernica CRD V. Pri najblizS§om rozhodnuti o vyske vankusa
pre lokalne systémovo vyznamné banky, v maji 2021, bude uz NBS postupovat’ podla
novych pravidiel. Tieto pravidla vyplyvaju z novelizovaného zdkona o bankach a su tiez
sucastou novych usmerneni EBA. Cielom tychto zmien je, aby sa vanku§ na krytie
systémového rizika uplatnil len na konkrétne skupiny expozicii, ktoré predstavuju v ramci
bankového sektora zvySené systémové riziko. Tento kapitalovy vankas sa uz preto nebude
pouzivat’ na krytie rizik vyplyvajucich zo systémovej vyznamnosti konkrétnej banky, tak
ako to bolo mozné doteraz. Tato zmena bude vSak kompenzovana Upravou kapitdlovych

vankugov pre niektoré lokalne systémovo vyznamné banky.*

1.6.2 Proticyklicka regulacia v Nemecku
Implementacia CCyB do nemeckej legislativy prebehla 1.1.2016 v sulade s nariadenim
CRD IV. Za jeho kvartalnu kalkulaciu a zverejiiovanie informacii 0 jeho aktualnej vyske
nesie zodpovednost’ Spolkovy trad pre finanény dohlad (BaFin - Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht). Rozhodnutie o vyske proticyklickej kapitalovej rezervy v
Nemecku je zaloZzené na analyze Sirokej Skaly faktorov. Pri urCovani proticyklickej
kapitalovej rezervy BaFin zohl'adnuje aj odporucania nemeckého Vyboru pre finan¢nu
stabilitu (Ausschuss flr Finanzstabilitdt - AFS) a Europskej rady pre systémove rizika
(ESRB). Primarnym ukazovatel'om, ktorym sa riadi BaFin je vyvoj medzery credit-to-GDP,
resp. odchylka pomeru Uverov k HDP od dlhodobého trendu. Na vhodné posudenie
systémoveého rizika v nemeckom bankovom sektore sa pouziva aj rad d’alSich podpornych

ukazovatel'ov.

Podl'a metodologickej prirucky**, ktori vydala Bundesbank Nemecko V niekolko-

stupfiovom procese vybralo indikatory pre svoje analyzy. Najskor sa vzali do uUvahy

4 Zakon & 483/2001 Z. z. o bankdch, § 33g. Odstavec 2. Dostupné na internete:
https://mwww.nbs.sk/_img/Documents/_Legislativa/_UplneZneniaZakonov/Z4832001.pdf

43 NBS. Makroprudencialny komentar. [online]. 2020. Dostupné na:

https://www.nbs.sk/_img/Documents/ Dohlad/Makropolitika/Makroprudencialny komentar marec%202021
.pdf

4 SILBERMANN, Leonid. The countercyclical capital buffer in Germany: Analytical framework for the
assessment of an appropriate domestic buffer rate. demografia [online]. 2015. Dostupné na:
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odporacania BCBS a prostrednictvom skumania empirickych S$tadii boli identifikované
relevantné premenné. Dalej sa posadili ich $pecifika pre Nemeckd ekonomiku. Indikatory,

ktoré sa ukazali za vhodné su premietnuté v nasledujucej tabulke:

Tabulka ¢. 6: Podporné indikdatory na urcovanie vysky CCyB

Kategoria Indikatory

Komponenty zalozené - Narodny pristup credit-to-GDP

na pravidlach - Standardizovany pristup credit-to-GDP
- Pomer credit-to-GDP (celkovy dlh)
- Pomer credit-to-GDP (bankové Uvery)

Bankové Gvery - Skuto¢ny rast celkového dlhu

a celkovy dlh - Skuto¢ny rast bankovych tverov (doméacnosti a nefinan¢né
podniky)
- Cisty Grokovy spread

. - Rast cien reziden¢nych nehnutel'nosti
r
. - Rast hypotekarnych Gverov
S nehnutel'nostami ) o
- Podmienky pre poskytnutie Gveru

Externé nerovnovahy - Zostatok bezného tétu ako podiel na HDP

- DIhodoba Urokova miera

Nespravne ocenenie - Cenovy index DAX 30
rizik - Index volatility VDAX

- Spread pri vynosoch korporatnych dlhopisov
Dlhove bremeno - Pomer dlhovej sluzby pre domacnosti
sukromného sektora - Pomer dlhovej sluzby pre nefinan¢né korporacie

- Pomer Tier 1 kapitalu

- Nevazeny kapitdlovy pomer
Spolahlivost’ bank ‘

- Nezaplatené pozicky

- P6zicky so zvysSenim rizikom defaultu

Zdroj: Vlastné spracovanie na z&klade Udajov BaFin - Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht

BaFin tiez zohl'adnuje aj d’alSie informacie, napriklad kvantitativne a kvalitativne informacie
o trhu a bankovom dohlade, ako aj vysledky stresovych testov. Sadzba pre domacu

proticyklickt kapitalovu rezervu sa ur€uje na zéklade zvazenia celkového obrazu. Podrobny

https://www.bundesbank.de/resource/blob/617868/6a3e844955eb265699751037bc6633a0/mL/der-
antizyklische-kapitalpuffer-data.pdf
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opis toho, ako urcit vhodny proticyklicky tlmivy roztok, je uvedeny v analytickom
dokumente publikovanom Bundesbank. Na zéklade aktudlnej rizikovej situdcii sacasna
proticyklickd kapitalova rezerva je na Urovni 0 %. Pokles CCyB k 1. aprilu 2020 bol
doésledkom vypuknutia a potrebnych opatreni v pripade pandémie COVID-19.

Okrem toho, nemecky narodny organ dohl'adu zaviedol aj proticyklicky kapitalovy vankus
Specificky pre danu institGciu. Z toho vyplyva, Ze inStiticie musia zohladnit’ aj prislu$na
hodnotu pre Nemecko vo svojich vypoctoch pre CCyB pre konkrétnu institiciu a pouzit’ ju
na celkové vyznamné expozicie voc¢i kreditnému riziku v Nemecku. InStitucie, ktoré su v
inych krajinach vystavené znacnému uverovému riziku, musia brat do uvahy aj
proticyklicky kapitdlovy vanka§ platny v tychto krajinach. Medzi vyznamné expozicie
kreditného rizika patria vSetky expozicie kreditného rizika uvedené v nemeckom nariadeni
0 solventnosti (Solvabilitatsverordnung - SolvV), ktoré zahfha vsetky expozicie voci
kreditnému riziku vo¢i stkromnému sektoru. Individualny (pre institiciu Specificky) CCyB

sa pocita ako vazeny priemer kapitdlového vankusa v Nemecku a v zahranici.

1.6.3 Proticyklicka regulacia v Taliansku
Vykon makroprudencialnej politiky v Taliansku je podrobeny talianskej narodnej banke
(Banca d’Italia). Osobitosti talianskeho bankového sektora ... Legislativa EU déava talianskej
narodnej banky pravomoc rozhodovat o uplatneni makroprudencialnych nastrojov v
bankovom sektore. Talianska centralna banka je zodpovedna za mozné pouzitie nastrojov,
ako su proticyklické kapitadlové rezervy a kapitalové rezervy pre globalne a narodné

systémovo dolezité uverové institucie.

Talianska centrélna banka berie do tivahy referen¢ny ukazovatel’ podl'a usmernenia ESRB,
ako aj akykol'vek iny ukazovatel’, ktory signalizuje vznik systémovych cyklickych rizik -
uréuje Stvrtroéne interny proticyklicky pomer.*® Moéze stanovit vysSie kapitdlové
poziadavky pre banky v stvislosti s ich expoziciou vo¢i konkrétnym sektorom. Talianska
centralna banka mdZe na prevenciu alebo zmiernenie rizik pre stabilitu financného systému
pouzit’ aj makroprudencialne nastroje neharmonizované pravnymi predpismi EU. Podobne

ako Narodna banka Slovenska, aj talianska narodna banka vydava pravidelné $tvrtroéné

45 Mrangoni, Mario. Disposizioni di vigilanza per le banche, Banca d’Italia. demografia [online].
S. 106. Dostupné na: https://www.bancaditalia.it/compiti/vigilanza/normativa/archivio-
norme/circolari/c285/Circ_285 pub.pdf
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komentare, kde informuje verejnost’ o aktualnej vyske CCyB. Rozhodnutia o vyske CcB
talianska narodnad banka donasa na zdklade referenénych ukazovatelov odporucanych

regulatorom (Credit-to-GDP gap).

2 Ciel prace

Hlavnym cielom diplomovej prace je preskumat’ Specifika proticyklickych néstrojov
bankovej regulacie a poukazat' na existenciu alternativnych foriem merania cyklickosti
vo vybranych krajinach eurozony k referenénému pristupu odport¢aného organom dohladu.
Referen¢ny pristup navrhovany BCBS vo forme indikatora Credit-to-GDP gap shizi na
medzinarodné porovnanie cyklickeho vyvoja v ekonomike. Predmetom nasej analyzy
je vyhodnotit’ jeho schopnost’ véasne zachytit’ kumulaciu systémového rizika v ekonomike,
pripadne navrhnat’ indikator, ktory by lepsie plnil tuto funkciu. Rozhodnutie jednotlivych
krajin pre konkrétny pristup determinuje ich snahu lepsie zachytit’ kumulaciu systémového
rizika v narodnych ekonomikach. Pouzitie spravneho indikatora zvySuje schopnost
danej ekonomiky odstranit’ nedostatky referenéného indikatora, resp. vyhnat' sa chybnym
signalom, ktoré by mohli viest’ k nespravnym rozhodnutiam o vyske CCyB. Po zohl'adneni
makrofinanénych podmienok a historickych udalosti kazdej krajiny by nami navrhovany
indikator mal byt schopny spravne zareagovat’ Vv situdciach, kde referen¢ny indikator
(Credit-to-GDP gap) zlyhal.

V ramci hlavného ciel’a prace boli vymedzené aj d’alSie, Ciastkové ciele, ktoré konkretizujh
a dopliiaji hlavny ciel’ a maju za alohu prepojit’ teoretické poznatky s praxou v oblasti
proticyklickej reguléacie trhu. Predmetom ciastkového ciela je poskytnut’ stru¢ny prehl'ad o
indikatoroch a metodike, ktorym sa jednotlivé krajiny priklanaji vzhl'adom na ich historické
$pecifika a makrofinanéné prostredie v ktorom posobia. Ciastkové ciele prace boli postupne

napliiiané uZ v predchadzajucich kapitolach.

Predmetom nasej analyzy st tri krajiny eurozony a to Slovensko, Nemecko a Taliansko.
Slovensko patri v sti¢asnosti medzi malé otvorené ekonomiky. Vyznamné zmeny v oblasti
slovenského bankového sektora priniesol vznik Slovenska ako samostatnej republiky, ktory
si nasledne vyziadal proces restrukturalizacie. Slovensko zaroven reprezentuje krajinu,
ktora ako jedina v Case pisania zavereénej prace ma stéle povinnost tvorit’ pomerne vysoku
proticyklicku kapitalova rezervu. Vysoké poziadavky na tvorbu CCyB zo strany narodného

regulatora dokonca uz dlhé roky opodstatiiuje nadmerny rast Gverov vykazovany v
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slovenskej ekonomike a to aj pocas aktualneho krizového obdobia. Nemecko je krajina,
ktord patri medzi velké a vyspelé ekonomiky s rozvinutym bankovym sektorom. Model
nemeckého bankovnictva ma dlha historiu. Nemecky bankovy sektor bol definovany
jednym zdkonom vyse 100 rokov. Prva legislativha zmena po dlhych rokoch nastala az
v roku 2005 kedy do platnosti vstupil Zakon o hypotekarnych zaloznych listoch (PfandBG
— Pfandbriefgeset). Taliansko zastupuje krajiny, ktoré boli vystavené Skandalom kvoli
verejnému zadlzovaniu v roku 2011. Aj ked’ sucasna pandemicka kriza postihla kazdu
ekonomiku, Taliansko patri medzi tie krajiny, ktoré boli vyrazne zasiahnuté. Spolo¢nou
charakteristikou Nemecka a Talianska je aj skuto¢nost, Ze v nich pdsobia globalne
systémovo dolezité banky, priom na Slovensku Ziadna banka nespliia tieto kritéria.
Pritomnost’ globalnych systémovo vyznamnych bank v ekonomike odraza ich nachylnost’
Kk postupovaniu vyssieho rizika, k comu patri aj vys$ia zodpovednost’ uréena primeranym

mnozstvom kapitalu.

3 Metodika prace a metdédy skimania

Pri vypracovani zaverecnej prace boli pouzité viaceré vedecké postupy a metody skimania,
ktoré prispeli k naplneniu nami vyty¢eného ciela. NaSa praca zafina pouzitim metody
deskripcie, ktorou sme opisali aktualnu situaciu determinujucu finanény trh v narodnom
a medzinarodnom kontexte ako aj vyznam a potrebu zavadzania regula¢nych opatreni.
Metdda deskripcie bola pouzita aj pri charakterizovani Specifik jednotlivych krajin, ktoré
opodstatfiuju potrebu aktivovat CCyB v ekonomike ako aj definovani pristupov k vol'be

indikatora, pripadne k volbe dopliujucich ukazovatelov.

K naplneniu hlavného ciel'a sme sa dopracovali prostrednictom ekonometrickej analyzy.
Z&klad nasej ekonometrickej analyzy tvori aplikacia Hodrick-Prescott filtru (d’alej len ,,HP
filter*) prostrednictvom Statistického softvéru Gretl. lde o ¢asto zauzivanii metddu, ktora
slazi na odhad trendového komponentu vo vyvoji ¢asovych radov a ich volatility. Vhodnost’
pouzitia Hodrick-Prescott filtra je opodstatnena jednoduchym rozlozenim vyvoja
I'ubovolnej premennej veliCiny (v naSom pripade referenéného indikatora Credit-to-GDP
gap auverového rastu) na sucet rastového (gi) acyklického (ct) komponentu. Jeho

matematicky zapis mozno vyjadrit’ nasledovne:

Ye = Gt + Cy, pret=1,2,..T
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kde y: predstavuje prirodzeny logaritmus pre skimany ¢asovy rad yt.*® Aplikaciou HP filtra
sme si ur€ili trend danych ¢asovych radov s lambdou (£) v hodnote 1600 z dovodu vyuzitia
kvartalnych Gdajov*’. Lambda je kI'i¢ovym parametrom HP filtra a vyjadruje hladkost
trendu. Po vygenerovani grafov sme pouzili metédu komparacie na porovnanie vyvoja
Credit-to-GDP gap atempa rastu Gverov s cielom vyhodnotit, ktory z porovhavanych

indikatorov lepsie zachytil kumulaciu systémového rizika pocas sledovaného obdobia.

Nami zvoleny alternativny indikator predstavuje rozdiel kizavého priemeru tempa rastu
Gverov atempa rastu Uverov. Na vypocet medziro¢nej zmeny tempa rastu Uverov sme
pouzili kvartalne data pre nasledovné sektory: S11 - nefinan¢né spolo¢nosti (S11),
domécnosti (S14) a neziskové organizacie sliziace domacnostiam (S15). Takto pripravené
data boli pouZité na vygenerovanie grafu reprezentujiceho kizavy priemer, ktory sluzi na
uréenie trendu daného &asového radu. Rozdiel medzi kizavym priemerom a tempom rastu
averov ndm udava informaciu o tom, ¢i je nami sledovane tempo rastu Uverov v danej
ekonomike vysSie vzhl'adom na jeho historicky trend alebo, naopak, nizsie. V pripade, ze
tempo rastu uverov zaznamena vys$Sie hodnoty ako trend, tuto informaciu povazujeme za
signal kumulécie systémového rizika v ekonomike, ¢o indikuje na potrebu zvazovat’
aplikaciu, resp. dodato¢né zvySovanie proticyklického kapitdlovéeho vanktsa (CCyB).
Naopak v pripade, ze nami sledované tempo rastu Gverov vykazuje nizsie hodnoty ako jeho
dihodoby trend, ide o pomerne stabilny vyvoj ekonomiky a preto aktivacia proticyklického

kapitalovej rezervy nie je potrebna.

V zavere sme pre zhodnotenie dosiahnutych vysledkov pouzili metodu syntézy. V stvislosti
so stanovenym ciel'om V praktickej ¢asti naSej zaverecnej prace sa snazime zistit’ efektivnost’
merania procyklickosti na zaklade rozhodnutia jednotlivych krajin, resp. vplyv zavedenia
alternativneho indikatora na meranie procyklickosti. Na posudzovanie schopnosti vysielat’
pravdivé signaly, ktoré indikovali jednotlivé indikatory sme vykonali metddou analyzy a
komparécie. Komparacia bola vykonana vo vztahu k benchmarku, teda referenénému

indikatoru (Credit-to-GDP gap) navrhovanému regula¢nym organom.

Vsetky pouzité udaje zahrnuté do nasich ekonometrickych vypoctov boli vybrané v sulade
s témou a vyty¢enym cielom nasej zavere¢nej prace. Ich zdrojom boli databazové subory

publikované Narodnou bankou Slovenska (NBS), Eurdpskou centralnou bankou (ECB) ako

% OCHOTNICKY, Pavol a kol. Analyza a prognéza vo financiach. Bratislava: lura edition, 2012, Prvé
vydanie. s. 100. ISBN 978-80-8078-484-3
47 Odporu¢ana hodnota lambdy (£) podl'a Hodricka a Prescotta pre kvartalne data je 1600.
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aj Bankou pre medzindrodné zGcétovanie (BIS). Do uvahy sme brali Stvrtro¢né udaje
zaznamenané V prislusnom sledovanom obdobi. Vzhl'adom na nedostupnost’ Udajov pre
vSetky krajiny nasa analyza pre G¢ely komparacie za¢ina prvym kvartalom roka 2004 a kon¢i
tretim kvartadlom roka 2020. Ked’ze implementacia proticyklického kapitalového vanktsa do
slovenskej legislativy prebehla v roku 2014 vybrany ¢asovy horizont je opodstatneny
aj snahou zachytit’ obe krizové obdobia a vS§imnut’ si pripadné zmeny v dosledku zavedenia
proticyklickej kapitalovej rezervy v sledovanom obdobi. Celkovy sledovany Easovy
horizont zahffa obdobie 16 rokov, resp. 64 kvartalov, ¢o povazujeme za dostato¢ne dlhy

Casovy rad na vyvodenie zaverov.

4 \ysledky prace
Vzhladom na nasu vyskumnl otazku v nasledujucich podkapitolach budd podrobne
analyzované pristupy jednotlivych krajin k tvorbe vlastnych indikatorov ako aj dovody ich
pouzitia namiesto referenéného indikatora navrhovaného Bankou pre medzindrodné
zuctovanie (BIS). V prvej Casti analyzy skimame obmedzenia Standardizovaného rozdielu
medzi Uvermi na HDP v ramci Bazileja 11l a nasledne navrhneme mozné rieSenia, ktoré
podl’a nasich teoretickych poznatkov a nazoru dokadzu lepsie zachytit’ stav tverového cyklu

v realnom Case a signalizovat’ vyskyt rizik.

Na ucely porovnania indikatorov sme si v nasej praci ako druhy ukazovatel’ zvolili tempo
rasu uverov v danej ekonomike. Nasim v§eobecnym predpokladom je, ze nami navrhovany
pristup dokaze lepsSie zachytit’ vznikajuce problémy v ekonomike minimalne tak dobre, ako
ako referen¢ny ukazovatel, ktory slizi na medzinarodné porovnanie medzi jednotlivymi
ekonomikami. Nadmerny rast Uverov v ekonomike indikuje na 'ahka dostupnost’ Giverov,
alebo na nizke naklady spojené s Gverovanim (napr. nizke bankové poplatky). Nadmerné
poskytovanie novych Uverov je pre ekonomiku nebezpecné a so sebou prinasa zvySovanie
rizika vzhl'adom na to, Ze v ekonomike narastd pocet zadizenych. Cim je vi&si podet
zadlzenych, tym je vyssia pravdepodobnost’ zlyhania pri splacani tiverov. Preto je pre banky
vel'mi dolezité poskytovat’ primerané mnoZstvo uverov s cielom zniZit' pocet nesplacanych

uverov a tak zachovat’ svoju bilanciu.
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4.1  Analyza vyvoja procyklickosti na Slovensku
Nedokonalost’ indikatora Credit-to-GDP gap mozno jasne vidiet’ v zdzname z rokov 2007 az
2010. Z teoretického hl'adiska by credit-to-GDP gap mal signalizovat’ narast systémového
rizika uz v predkrizovom obdobi, ¢o sa vSak nestalo. Jeho hodnoty boli naopak, pod tiroviiou
trendu a pozitivny gap bol zaznamenany az v roku 2010. Opa¢né hodnoty boli zaznamenané
aj vroku 2019, kedy este platilo, ze v slovenskej ekonomike pretrvava nadmerny rast
averov. Credit-to-GDP gap navySe neposkytoval Ziadne indicie o kumulacii systémového
rizika v ekonomike, pricom rychly rast cien nehnutel'nosti v poslednych rokoch indikuje na
potencialny vznik bubliny na slovenskom trhu s nehnutel'nost’ami. Vypuknutie pandémie
COVID-19 bolo bezprecedentné a vyrazne zasiahlo slovenskd ekonomiku. Nasledky v
podobe narastu nezamestnanosti, vypadkov prijmov, resp. ich prudkého poklesu je
v konec¢nom désledku opaény jav ako vykazuje indikator Credit-to-GDP gap. Falosné
signaly, ktoré vydaval tento indikator by viedli K prijatiu opa¢nych rozhodnuti o vyske
CCyB. Z toho mozno usudit, ze referencny indikator v pripade Slovenska nereflektoval

spravne narastajuce problémy v ekonomike.

Graf ¢. 4: Cyklicka zlozka slovenského credit-to-GDP gap
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Credit_to_GDP_gap_SK (smoothed)
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Zdroj: vlastné spracovanie v statistickom softvéri Gretl

Napriek obmedzenosti pouZitia indikatora Credit-to-GDP gap jeho vyuzitelnost' rastie
S pribudajucim mnoZstvom dat pretoZe v rokoch 2017 az 2018 vykazal signaly budovania

systémoveého rizika nadmernym zadlzovanim obyvatel'stva.

Pre porovnanie efektivnosti si v§ak porovname vysledky nami navrhovaného alternativneho

pristupu tak mézeme pozorovat’ presne opacny jav. Nasledujuci graf (graf ¢. 5) zobrazuje
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cyklicka zlozku kizavého tempa rastu uverov na Slovensku, ktora predstavuje rozdiel

kizavého priemeru a rastu uverov.

Graf ¢. 5: Cyklickd zlozka slovenského kizavého priemeru tempa rastu tiverov
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Zdroj: vlastné spracovanie v statistickom sofivéri Gretl

Odchylenie sa objemu Gverov od priemeru v rokoch 2006 az 2008 a nasledny prepad hlboko
pod uroven trendu 2009 az 2010 bol spésobeny ustalenym tempom rastu na priblizne
rovnakych hodnotach, ktoré sa postupne v jednotlivych kvartaloch priblizovali trendu.
Napriek tomu, Ze Slovensko nebolo vel'mi zasiahnuté globalnou finan¢nou krizou v rokoch
2008 az 2009, nami navrhovany indikator dokazal spravne predikovat’ nastavajicu recesiu.
Vo verejnosti sa uz dlhé roky vedie diskusia o tzv. ,,bubline® na trhu s nehnutel'nostami
vzhl'adom na prudky rast cien nehnutel’nosti a s tym spojeny nadmerny rast Gverov. Naznaky
kumulacie systémového rizika v slovenskej ekonomike sa mierne odzrkadlili v rokoch 2015
az 2019, kedy bola do Slovenskej legislativy implementovana poZiadavka na tvorbu CCyB
(Cerveny stipec). V stlade s nadmernym rastom Gverov NBS pravidelne rozhodovala aj
0 navySovani poziadavky pre tvorbu CCyB. Od roku 2019 je mozné pozorovat’ postupné
znizovanie rastu Gverov vzhladom na navysenie poziadaviek na CCyB (modry stipec).
Trend mierneho poklesu zaznamenany aj v roku 2020, bol vo velkej miere ovplyvneni
globalnou pandemickou krizou, vypadkom prijmov ako aj odkladom splatok Gverov na

financovanie nehnutelnosti.

4.2  Analyza vyvoja procyklickosti v Nemecku
Ked sa pozrieme na vyvoj Credit-to-GDP gap v Nemecku prvé zranitelné miesto sa

prejavilo uz v roku 2007 a nasledne aj v rokoch 2009 az 2010 kedy si nemecka ekonomika
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prechddzala recesiou. Napriek prebiehajucej recesie indikator Credit-to-GDP gap
naznacoval potrebu aktivacie, resp. zvySovania CCyB. Zaujimavou skuto¢nostou je, ze od
roku 2013 tento indikator kopiruje svoj dlhodoby trend az na rok 2020, kedy mozno sledovat’
jeho postupnu odchylku smerom nahor napriek ekonomickej recesie a krize.

Graf ¢. 6: Cyklicka zlozka nemeckého credit-to-GDP gap
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Zdroj: vlastné spracovanie v statistickom softvéri Gretl

Na porovnanie efektivnosti referenéného indikatora oproti indikatora vysvetlujiceho rast
averov sme si zostavili nasledujdci graf (graf ¢. 7) reprezentujuci Uverovy rast v nemeckej
ekonomike za rovnaké ¢asové obdobie:

Graf ¢. 7: Cyklickd zlozka nemeckého kizavého priemeru tempa rastu iiverov
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Zdroj: vlastné spracovanie v statistickom softvéri Gretl
Volatilita tempa rastu Gverov v Nemecku bola zaznamenana uz pocas rokov 2005 az 2012.

Ked sa vrokoch 2008 az 2009 zacali prejavovat prvé varovné signaly v nemeckom
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hospodarstve rast Gverov zaznamenal narast. Onedlho ludia priSli o svoje aktiva, Co
sposobilo prudky pokles tempa rastu Uverov hlboko pod troveii trendu. Nasledky krizy sa
zacali prejavovat uz od konca roku 2010, ked’ I'udia boli nuteni si pozicat, aby dokéazali
zmiernit' dopady na svoje podniky a domécnosti. V nasledujlcich rokoch sa rast Gverov
pohyboval v stlade s trendom az k momentu vypuknutia krizy v roku 2020, kedy doslo

k prirodzenému poklesu tempa jeho rastu pre vypadky prijmov.

4.3  Analyza vyvoja procyklickosti v Taliansku
Zaujimavou skuto¢nostou je, ze sa CCyB sa v historii talianskej ekonomike zatial’ eSte
neaktivoval a to ani pocas roka 2020, kedy bol zaznamenany nadmerny rast Giverov nielen
nami navrhovanym ukazovatelom, ale aj ukazovatelom Credit-to-GDP gap.
Tuto skuto¢nost mozno odvovodnit’ mimoriadne vaznou Krizou, ktoré zasiahla talianske a
svetové hospodarstvo a donutila organy dohl'adu musia prijat opatrenia na podporu toku
firiem v dosledku pandémie uspokojilo predovsetkym zvysenie objemu bankovych tverov,
ktoré vyuzivali verejné zaruky. V rovnakom obdobi, po zaznamenani silného ozivenia v
tretom Stvrtroku, HDP opédt poklesol v dosledku opitovného ozivenia pandémie.
Tieto trendy viedli k zvySeniu celkového pomeru uverov k HDP, ktorych odchylka od
dlhodobeého trendu (Credit-to-GDP gap) sa stala pozitivnou, ak sa poc¢ita na zdklade modelu
vypracovaného talianskou bankou. V ostatnych rokoch ukazovatel' Credit-to-GDP gap
prenasledoval vyvoj trendu. Jediné varovné signaly, ktoré tento ukazovatel' dokazal
identifikovat’ boli zaznamenané v rokoch 2008 az 2010. Tento krok povazujeme za spravny
vzhl'adom na to, ze sa o rok neskdr prejavila v talianskej ekonomike kauza so Statnym
a verejnym dlhom. Vysoky statny a verejny dlh Talianska sa priblizil ku pomerne vysokym

hodnotam aké v tom ¢ase vykazovalo aj Grécko, Portugalsko a Irsko.
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Grafc. 8: Cyklicka zlozka talianskeho credit-to-GDP gap
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Zdroj: vlastné spracovanie v statistickom softvéri Gretl

Graf reflektujici vyvoj rastu Gverov (graf ¢. 9) ma pomerne dynamicky charakter
v porovnani s grafom, ktory reflektuje vyvoj ukazovatel'a Credit-to-GDP gap v taliansku

pocas rovnakého obdobia.

Graf ¢ 9: Cyklickd zlozka talianskeho kizavého priemeru tempa rastu viverov
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Zdroj: vlastné spracovanie v Statistickom softvéri Gretl

Alternativny ukazovatel’ dokazal efektivne zachytit’ ndrast systémového rizika v talianskom
bankovom sektore v rokoch 2006 az 2008, kedy rast uverov zacal prudko klesat’ kvoli
vypuknutiu globalnej finan¢nej krizy. Narast systémoveého rizika bol spravne zaznamenany
aj v roku 2010, ked’ o rok neskor nastala kauza s talianskym $tatnym a verejnym dlhom,
ktory bol prili§ vysoky na pomery talianskeho HDP. Vzhl'adom na medzinarodni
prepojenost’ bank pdsobiacich v talianskom bankovom sektore existuje riziko, Ze by sa tieto

problémy mohli preliat’ aj do druhych krajin. Navyse, v Taliansku pdsobia aj niektoré
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vyznamné banky, ¢o by mohlo dodato¢ne zhorsit’ situaciu nielen v talianskom bankovom
sektore ale aj SirSie. V obdobi 2015 az 2017 prebehla implementacia CCyB do talianskej
ekonomiky a v roku 2020, bol len ¢iasto¢ne rozpoznany ukazovatel'om Credit-to-GDP gap,

pri¢om nami navrhovany ukazovatel’ indikoval na potrebu aktivacie CCyB (erveny stipec).

5 Diskusia

Na zaklade vysledkov Hodrick-Prescott filtra podarilo sa nam potvrdit’ empirické poznatky
a vysledky ostatnych stadii. Pristup filtrovania, ktory navrhujeme, poskytuje lepsiu
reprezentaciu Gverového cyklu vo vybranych krajindch. Ukazalo sa, ze pri predpovedani
finan¢nych vysledkov vie lepSie zachytit’ varovné signaly pri naraste systémového rizika
v ekonomike a predikovat’ vypuknutie potencialnej krizy oproti referencnému ukazovatelu.
Za obdobie pdsobenia v jednotlivych ekonomikach sa ukazovatel’ Credit-to-GDP gap
neukazal ako signifikantny a spolahlivy na odhal'ovanie zranitelnych miest v ekonomike
v boji proti kumulacii systémovych rizik a predchadzaniu nepriaznivych obdobi. Z pohl'adu
regulatora to moéze byt predmetom d’alSej diskusie a vytvaranie priestoru pre zvazenie
dopliujucich indikatorov pri merani cyklickosti. Varovnym signdlom referenéného
ukazovatel'a Credit-to-GDP gap je najmé to, ze pripadny pokles jeho hodnot nemusi byt’
spdsobeny spomalenim rastu Uverov v ekonomike. Zmena jeho hodn6t moéze byt’ spdsobena
aj narastom HDP, oproti rovnakej miere Gverového rastu. Tato skutoénost’ je hlavnou
kritikou mnohych odbornikov, ktori popieraju jeho spolahlivost’ pri rozhodovani o vyske

CCyB.

Nasa praca poskytuje prehlad a hodnotenie regulacnych opatreni v reakcii na krizu a
naznacuje niektoré ponaucéenia, ktoré je mozné zo skusenosti vyvodit. AKO prvé mozno
poznamenat’, zZe regulacné opatrenia zakomponované do Baselu III st eSte stale v procese
zavadzania a rozsah sucasnych makroprudencialnych nastrojov v bankovej regulacii moze
byt’ v koneénom dosledku nedostato¢ny na zvladnutie velkych makroekonomickych Sokov.
Vysledky nasej prace st vSak limitované, ale moz0 prispiet’ k diskusii na buduci vyskum
merania procyklickosti. Vzhl'adom na nase zistenia a vysledky uvedenych $tudii mézeme
potvrdit’ potvrdit nedostatocnti spolahlivost’ indikatora Credit-to-GDP gap anavrhnat
odporucania pre buddci dizajn proticyklickej regulécie. Medzi dalSie témy, ktoré by sa v
budtcnosti mohli venovat’ skimaniu procyklickosti navrhujeme zahrniit’ do vyskumu vyvoj
komplexnejsicho ramca pre odhad finanéného cyklu v realnom case a zakomponovanie

dodato¢nych ukazovatelov do prognézovaciecho procesu, ktoré potencidlne mozu
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ovplyviiovat’ uverovy cyklus NavySe, kedze neexistuje jednotny ukazovatel’, ktory by
signalizoval systémoVé riziko v kazdej krajine rovnako od indikatora Credit-to-GDP gap by
sa malo upustit’ ako od referencného bodu pre rozhodovanie o vyske CCyB, pretoze ma
tendenciu vydavat nespravne signaly: v dobrych ¢asoch sa uvolnuje a v zlych casoch sa

spristiuje.

V nadvéznosti na COVID-19 zostava eSte mnozstvo otvorenych otazok. Stoji za zmienku
posudit, ¢i reformny program vypracovany v reakcii na globalnu finan¢nu krizu z rokoch
2008 az 2009 dostatocne podporil odolnost” finanéného sektora v novej diametralne odliSne;j
krize. Bez ohl'adu na sucasné nedostatky v regulacii bankovnictva reakcia na pandémiu je
posilnena mnohymi ponauceniami z globalnej finan¢nej krizy. Dopad na bankovy sektor bol
doposial’ obmedzeny podstatnymi opatreniami prijatymi centralnymi bankami a vladami.
No, napriek vybornej kapitalizacii bankového sektora hlavnou otazkou vsak nad’alej zostava,

do akej miery sa banky budu méct’ v roku 2021 spoliehat’ na tieto docasné ustanovenia.

Zaver

Hlavnym dévodom na vypracovanie diplomovej prace k danej téme bola predovsetkym
neustale velka pozornost venovana riadeniu systémového rizika a regulacii bankového
sektora. Aktualnou témou v suvislosti s bankovou regulaciou su postupne zavadzajlce sa
zmeny v rdmci Baselu I11. Nové zakony, smernice a nariadenia maju za ciel’ obmedzit’,
pripadne odstranit’ procyklické prvky vo finan¢nom systéme a tak prispievat’ k zdravému a

stabilnému vyvoju bankového sektora.

Nase vysledky mézu slizit' na lepSie pochopenie bankovej reguldcie prostrednictvom
proticyklickej kapitalovej rezervy a jeho vplyvu na Gverovy cyklus. Najvac¢sim prinosom je
predovsetkym cCast’ venovana Statistickym vypoétom pri analyze Uverovej cyklickosti.
Ekonometricka analyza tykajlica sa danej problematiky bola obsiahnutd v Stvrtej kapitole,
ktord tvori jadrom nasej prace. Zhrnutie zistenych udajov pomocou Hodrick-Prescott filtra
nam umoznil posudit, ¢i nami skimany referenény indikator (Credit-to-GDP gap)
zaznamenal signifikantni reakciu na cyklické spravanie sa ekonomiky a budovanie
systémového rizika vsledovanom obdobi. Na zaklade naSich zisteni navrhujeme
alternativny pristup k prekonaniu niektorych vyziev, ktoré vyplyvaju z uplatnenia
referenéného ramca na meranie medzery Credit-to-GDP s dérazom na slovensky, nemecky

a taliansky bankovy sektor. Ako je uvadzané v predchadzajucich kapitolach, indikator
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Credit-to-GDP gap mé v mnohych krajinach kontraproduktivny téinok pri rozhodovacom
procese o urceni vysky CCyB. Navyse, proticyklicka kapitdlova rezerva ma tendenciu
procyklickost’ znizovat’ iba vtedy, ak ma narodny dohliadaci organ dostato¢ny prehlad o
buducich ekonomickych podmienkach. Neocakavané nepriaznivé situacie ako je napriklad
vypuknutie sGfasne pretrvavajuceho globalneho ochorenia nemozno predvidat. Z toho
dovodu bliziace sa krizové obdobie nie je mozné zachytit’ zauzivanymi indikatormi. Aj ked’
povod budtcich kriz nie je vzdy zndmy, cielom tychto opatreni je znizit’ pravdepodobnost’
vzniku dlhodobych nékladov z podobnych udalosti. Preto je délezité sledovat’ viacero
indikatorov su¢asne aby bolo mozné lepsie zachytit’ varovné signaly v ekonomike. Dalsim
bodom na diskusiu je aj neistota otom, kedy opatrenie prostrednictvom proticyklickej
kapitalovej rezervy vykazuje svoj maximalny uéinok, v momente jeho prijatia do
legislativneho ramca, momentom oznadmenia jeho buddcej miery, alebo v momente ked’ sa

jeho miera uz stava ucinnou.

Na zaklade nasich zisteni a dosiahnutych vysledkov ciele zavere¢nej prace pokladame za

naplnené.
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