Zmeny v metodike uréovania vyslednej miery proticyklického kapitalového
vankisa a pri¢iny tychto zmien®

Changes in the methodology for determining the resulting countercyclical capital buffer rate
and the reasons for these changes

Igor DVORNICKY
Abstrakt

V prispevku sa zaoberame zmenou metodiky urcovania vyslednej vysky miery
makroprudencionalneho nastroja proticyklicky kapitalovy vankts. Skiimame motivaciu
regulatora a efekt tychto zmien s dopadom na finan¢nt stabilitu spolo¢nosti. Definujeme
konkrétne priCiny stabilne najrychlejsieho rastu dlhov slovenskych domacnosti z krajin celej
EU. Identifikujeme nasledky vplyvu nadmernej konkurencie v bankovom sektore
a definujeme spravanie spotrebitelov v prostredi vynimo¢ne lacnych uverov na byvanie.
Nachadzame hospodarsky cyklus za vrcholom expanzie s obavami z recesie. Pojednavame
0 aktualnych rizikach v domacom hospodarstve. VSetky spomenuté oblasti ako celok maju
aktudlne najvacsi vplyv na stabilitu finanéného systému a miestneho regulatora drzia v rezime

pohotovosti.
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Abstract

The paper deals with a change in the methodology of determining the resulting amount of the
macro-prudential instrument countercyclical capital buffer. We examine the motivation of the
regulator and the effect of these changes with an impact on the financial stability of the
company. We define specific causes of the steadily fastest growth in the debt of Slovak
households from countries across the EU. We identify the consequences of excessive
competition in the banking sector and define consumer behavior in an environment of
exceptionally cheap housing loans. We find the business cycle behind the peak of expansion

with fears of recession. We discuss current risks in the domestic economy. All these areas as a
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whole currently have the greatest impact on the stability of the financial system and keep the

local regulator on standby.

Keywords: macroprudential policy, countercyclical capital buffer, mortgage boom, financial
stability

JEL classification: E 32, G 28, G 41

1 Uvod

Podmienkou pre zdravé fungovanie ekonomiky a udrzatelny ekonomicky rast je
pritomnost’ zdravého finanéného systému. Zakladnym predpokladom fungovania zdravého
finan¢ného systému je jeho stabilita, teda stav, ked’ je finan¢ny sektor dostato¢ne odolny voci
Sokom, fluktuaciam a rizikdm, ktoré by mohli narusit’ jeho fungovanie, a tym negativne
zasiahnut’ ekonomiku.

Ekonomicky cyklus Slovenska sa nad ocakavania nachadzal v jeho expanzivnej faze,
pricom produkoval nad svojim potencialom a hovorime o prehrievani ekonomiky. Takyto
scenar plati aj pre vyvoj ekonomiky USA, ktory patri historicky medzi najdlhsie cykly v jeho
faze vzostupu, bez prerusenia rastu, teda dosiahnutia vrcholu a naslednej recesie. Obzvlast
priaznivé podmienky ¢i uz v domacej, alebo vo svetovej ekonomike vSak so sebou nest
rizikd, pokial’ ide o ich dlhodobu udrZatelnost. Ak sa pozrieme na vyvoj za Eurozonu, tam
podobny scenar ukoncilo pomerne dramatické ochladenie, ked jej najvdcsSia ekonomika
Nemecko sa len tesne vyhla recesii za rok 2018 a utlm hospodarskej aktivity Nemecka trval
i v roku 2019.

Priaznivé makroekonomické udaje, rast nominalnych miezd, ale hlavne vplyv poklesu
urokovych sadzieb mali na naSom uzemi velky vplyv na vynimo¢ny rast zadlzenosti
sutkromnému sektoru. ZadlZenost' slovenskych domdcnosti dosiahla najvysSie hodnoty
spomedzi Statov strednej a vychodnej Eurdpy. Ochota Slovakov zadlzit’ sa, tak prerastla do
fenoménu, ktory v ramci behavioralnej ekondmie oznafujeme aj ako stddovitost’ chovania
spotrebitel'ov. Slovenski klienti navySe pri poskytnuti uveru velakrat dosahuju vyssiu Groven
dlhu, ako umoziuji limity v zahrani¢i. Vysoka miera zadlZenosti prinaSa viaceré rizika,
zvySuje sa zranitelnost domdcnosti vo¢i pripadnym Sokom (pokles prijmu, strata
zamestnania, a pod.). Nadmerny rast zadlZenosti taktiez zvySuje pravdepodobnost’ finanénych
kriz a zniZuje potencial ekonomického rastu. Aktualna zadlZenost’ slovenskych domécnosti na
urovni 45 % HDP (NBS, 2019) je uz uprostred pasma, ktoré IMF povazuje za tirovne s
potencialne negativnym dopadom na rast ekonomiky. Navyse rast zadlzenosti na Slovensku
(d’alej aj SR) d’aleko presahuje rast priaznivych ekonomickych fundamentov. Medziro¢ny rast
uverov domacnostiam zaroveil po niekol'ko rokov tvori dvojciferné ¢&isla, kedy podla
ekonomickej teorii mézeme hovorit’ o tvorbe tzv. bubliny. Najvyznamnejsie riziko je spojené
s moznym nadhodnotenim aktiv, predovSetkym v doésledku dlhoro¢ného obdobia nizkych
urokovych sadzieb a kvantitativneho uvolfiovania.

Dlhodobo nizke trokové sadzby zaroven zvysuju tlak na ziskovost’ bank. Tie sa vypadky
z arokovych marzi rozhodli kompenzovat rychlym rastom objemu uverov unikatnou
hypotekarnou vojnou, ktorej vysledok je poskytovanie lacnych a netradi¢ne dostupnych
uverov predovSetkym na byvanie. Touto stratégiou vsak banky zaroven zvySuju rizikovost
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ich portfélia, v pripade problémov domacnosti so splacanim uverov - ktord méze byt zvlast
toxicka pri ,,domino efekte”. Prehrievanim uverového trhu sa vSeobecne ovplyviuje aj
realitny trh, ktory u nés zaznamenava taktiez medziro¢ne dvojciferné dynamiky, ¢o napomaha
efektu tvorby realitnej bubliny.

Jednou z odpovedi na predchadzajucu globalnu finanéni krizu, prave sposobenti
bankovym sektorom, bol aj vznik politiky obozretnosti na makrourovni. Na naSom tzemi je
realizovana predovSetkym regulatorom Narodnou Bankou Slovenska (d’alej aj NBS), ktora
aplikuje odporucania asmernice ECB. Jednym =z makroprudencidlnych nastrojov pre
zmiernenie rizik cyklickosti na uverovu ¢innost' bank je Proticklycky kapitdlovy vankus
(dalej aj CCyB). V case prosperity, ked’ dochddza k vysokému uverovému rastu, sa na jeho
zéklade od bank vyzaduje, aby mali dodato¢ny a dostato¢ny kapital. V pripade, Ze sa
hospodarsky cyklus oto¢i, hospodarska ¢innost’ spomali alebo dokonca zaznamena pokles, sa
tento vanki§ moze uvolnit, ¢im sa banke umozni nad’alej uverovat redlnu ekonomiku,
respektive mat’ dostato¢ny kapital na chod svojej €innosti.

Vzhl'adom na Specifickost’ popisaného vyvoja na nasom tizemi sa NBS v druhom kvartali
2019, rozhodla zmenit metodiku rozhodnuti pri tvorbe vyslednej urovne CCyB.
Namiesto ukazovatel'a odchylky pomeru tiverov poskytnutych domacimi bankami k HDP od
svojho dlhodobého trendu (Domestic credit-to-GDPyend gap) zaloZzeného na baze merania
uverovej medzery, sa hlavnym indikatorom stava kompozitny ukazovatel' finanéného cyklu
Proticyklicky smerovnik, ktorého indikatory komplexnejsie mapuju vyvoj finanéného cyklu
(NBS, 2019).

1.1 Aktudlne nastavenie CCyb

Nérodna banka Slovenska urcuje mieru proticyklického kapitalového vankusa vyjadrent
ako percentualny podiel celkovej rizikovej expozicie vypoéitanej podl'a osobitného predpisu?
od 0 % do 2,5 %, a to v nasobkoch po 0,25 percentudlneho bodu. Narodna banka Slovenska
moze po zohladneni faktorov uvedenych v odseku 2 § 33j urcit’ mieru proticyklického
kapitalového vanktsa vyssiu ako 2,5 % celkovej rizikovej expozicie vypocitanej podla tohto
osobitného predpisu na tcely podla § 33j ods. 2 zdkona €. 483/2001 Z. z.

Tabul’ka 1
Vyvoj hodnoty CCyb pre slovenské expozicie
VYVOJ HODNOTY PROTICYKLICKEHO KAPITALOVEHO

VANKUSA PRE SLOVENSKE EXPOZICIE

Obdobie uc¢innosti Miera
1.8.2018 - 31. 7. 2019 1,25%
1. 8. 2019 — 34-7-2020* 1,50%
1. 5.2020 - 1,50%

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade NBS, 2019; https://www.nbs.sk/sk/dohlad-nad-financnym-trhom/politika-
obozretnosti-na-makrourovni2/nastavenie-nastrojov/aktualne-nastavenie-kapitalovych-vankusov-v-sr

Poznamka: * NBS reaguje na bezprecedentnt situaciu korona-krizy intervenciou v podobe zruSenia pdvodného
rozhodnutia 0 zvy$eni miery CCyB na 2% a ponechava do d’alSicho obdobia povodnu 1,5% mieru, predmetné je
zakotvené v Rozhodnuti 7/2020 Narodnej banky Slovenska z 28. aprila 2020

2 Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &. 575/2013 z 26. juna 2013 o prudencialnych poziadavkach
na uverové indtiticie a investi¢né spolo¢nosti a o zmene nariadenia (EU) &. 648/2012
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Rozhodnutie o vyske miery CCyB je zavdazné pre vsetky banky, v ramci Slovenska, bez
ohl'adu na to ¢i ide o domacu banku, pobocku zahrani¢nej banky, alebo zahrani¢ni banku
vykonavajucu obchody na cezhrani¢nom principe (NBS).

1.2 Aktivita reguldatora Ndarodnej Banky Slovenska v prospech finanénej stability

Zabezpecovanie finan¢nej stability NBS formalne vyplyva zo zékona ¢. 747/2004 o
dohlade nad finan¢nymi trhmi. Ddlezité vSak je, Co robi regulator v prospech dotknutej
aktivity v realnom zivote a ako je aktivny. A tu je kratky odpocet niektorych aktivit:

- NBS ako prva v eurozéne rozhodla o zvySeni urovne CCyB z nulovej hodnoty

- Proaktivne identifikovala nekompatibilitu navrhovaného modelu z Basel Ill - Basel
Gap pre slovenské expozicie

- Vytvorila alternativny indikator Domestic credit-to-GDPtrend gap

- Vzhl'adom na Specificky vyvoj domaceho cyklu zmenila hlavny indikator urcovania
CCyB na komplexnejsi Proticyklicky smerovnik

- Aktivna praca s mierou CCyB — navySovanie v ¢ase kumulacie rizik a intervencia
Vv Case korona krizy

- Okrem povinného zverejiiovania informacii regulatorom, sme mohli v auguste 2019
na titulnej web stranke NBS najst’ prihovor guvernéra s jeho fotografiou ku vankasu
CCyB, ktory bol venovany laickej verejnosti

- Aktivna praca na Grovni sprisnenia podmienok poskytovania tverov domacnostiam na
baze restrikcii LTV (loan to value), DTI (dept to income), DSTI (debt service to
income)

1.3 Zmeny indikdtorov v urcovani miery CCyB

NBS uZ od roku 2014, kedy zacala stanovovat’ troven proticyklického kapitalového
vankuSa, identifikovala a komunikovala nedostatky regulaciou odporucaného indikétora
uverového cyklu Basel gap a jeho nevhodnost’ pre ucely rozhodovania o vySke CCyB pre
slovenské expozicie. Z tohto dovodu NBS zostrojila a pre ucely rozhodovania pouzivala
alternativny ukazovatel' Domestic credit-to-GDPyend gap, pricom si zaroven bola vedoma
technickych obmedzeni a limitov pouZivania tohto indikéatora. V Case pretrvavajlicej expanzie
finan¢ného cyklu, sa Coraz vyraznejSie prejavuju limity indikatorov zaloZenych na baze
merania uverovej medzery, kde v désledku pretrvavajicej expanzivnej fazy financného cyklu,
dynamicky rast Gverov vedie vplyvom technickych vlastnosti pouzivanej metdody odhadu
trendu (HP filtra) k postupnému nadhodnocovaniu ich dlhodobého trendu. V dosledku toho
maju referencné ukazovatele indikatorov zalozenych na baze tverovej medzery v tychto
fazach finan¢ného cyklu tendenciu indikovat’ podhodnotené urovne CCyB (NBS 2019).

Graf 1
Rastuce referencné hodnoty pre proticyklicky kapitdlovy vankus a rozhodnutia Bankovej rady
NBS (v %)
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Ako modzeme na grafe s ¢asovym udajom vidiet, referenéna hodnota pre CCyB na zaklade
povodného ukazovatel'a Domestic credit-to-GDPyend gap je 1,75%, ktora je charakterizovana
ako podhodnotena versus 2,5% na zaklade kompozitného ukazovatela Proticyklicky
smerovnik.

Z uvedenych dovodov sa NBS rozhodla pri rozhodnutiach o urovni CCyB viac zamerat’
pozornost’ na $irSie faktory a indikatory obsiahnuté v proticyklickom smerovniku a v polovici
roka 2019 prechadza na tento indikator, ktory komplexnejsie mapuje vyvoj finan¢ného
cyklu.

Graf 2
Proticyklicky smerovnik
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Prave komplexny pohlad na viaceré oblasti mapujuce vyvoj cyklickych rizik na
finan¢nom trhu odliSuje tento ukazovatel’ od indikatora Domestic credit-to-GDPiend gap,
ktory ma technické limity a zameriava sa iba na jednu oblast’ - iverovy trh.

Ocenlujeme preto proaktivitu reguldtora, ktory vyuziva uz tretiu metodiku pre urCovanie
konecnej vysky trovne CCyB a prisposobuje ju lepsie k podmienkam na miestnom trhu.

Nevyhody novej metodiky v porovnani z predchadzajucimi v podstate neexistuju, ked’ze
merania povodnych ukazovatelov stdle prebiehaji, do konca st sucastou aktudlneho
kompozitného ukazovatela respektive sa vyhodnocuju na pozadi. Namietat' by mohli len
komeréné banky, pretoze novy index tlaci na vysSie odvody do povinnych rezerv. Takéto
namietky by boli v§ak obrazom ich nezodpovedného pristupu ako finan¢nej institacie.

Samozrejme predpokladat’, Zze novy kompozitny ukazovatel’ je dokonalym nastrojom by
bola utopia. Drehmann, et al. (2011) dochadzaju k zéveru, Ze pri zavadzani proticyklickych
kapitalovych vanktsov do praxe je nevyhnutny urdity stupen usudku, a to tak v stavislosti so
zvySovanim, ako aj vo faze uvolfiovania.

2 Hypotekarny boom v SR ako kI'icové obdobie pre formovanie zvySenych rizik

Slovensko viac ako sedem rokov zaznamenava najvys$si medziro¢ny rast iverov v celej
EU. V priebehu tohto obdobia sa objem uverov zdvojnasobil. DalSie Stity v poradi
zaznamenali podstatne niZ§i ndrast objemu tverov.

Graf 3
Rast Gverov domacnostiam v EU - relativny ndrast objemu uverov domdécnostiam medzi

februarom 2012 a februarom 2018
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Zdroj: Eurostat In NBS, 2018; http://www.nbs.sk/_img/Documents/ PUBLIK_NBS_FSR/Biatec/Rok2018/03-
2018/Biatec_18-3jun_Kalman.pdf
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Rychly rast iverov bol podporovany silnymi dopytovymi a ponukovymi faktormi. Rast
uverov slovenskych domacnosti bol podporovany mimoriadne dobrym makroekonomickym
prostredim, predovSetkym postupnym prehrievanim na trhu prace. Ako podstatny faktor
silného rastu uverov sa ukazuje najmé nizka uroven urokovych sadzieb. Potvrdzuje sa to
najmi pri porovnani rastu uverov na Slovensku a v okolitych krajinach. Makroekonomické
prostredie sa zlepSovalo aj v okolitych krajinach, neviedlo vSak k takému vysokému rastu
uverov ako na Slovensku. Slovensko sa od zahrani¢ia odliSuje prdve vyvojom turokovych

v

2018).

Jeden z dalsich faktov je, ze SR bola na chvoste v rebricku zadlZenosti ako jedna
Z najmenej zadlZenych krajin z pohl'adu EU. Preto Cast’ periody rastu tverov za poslednych
10 rokov, konkrétne do roku 2016, prisudzujeme prirodzenej snahe 0 zvySenie zivotnej
urovne domacnosti, kedy je takéto iverovanie prospesné i realnej ekonomike.

Na druhej strane rozliSujeme Specifické obdobie, ktoré je oznacované ako hypotekarny
boom - od marca 2016 (pozri graf 5) a v 1.Q 2020 stale trva, i ked” vplyvom prijatych
restrikcii NBS sa od 4.Q 2019 rast Giverov postupne spomal’'uje. Pomenované obdobie vzniklo
kombinaciou dvoch hlavnych a dvoch pridruzenych faktorov:

1. Legislativnej zmeny poplatku z roku 2016, ktory ohranicuje maximalnu odplatu za
pred¢asné splatenie uveru na byvanie na vySku max. 1% z dlZznej Ciastky uveru (do tej doby
banky mali nie menej ako 4%).

2. Spekulativnej stratégie VUB banky, ktora v nadviznosti na bod 1 (legislativnu zmenu)

odstartovala marketingova kampan, ktord spustila vel'ky dopyt klientov po hypotekédrnom
Giverovani. Na prekvapenie vietkych zainteresovanych stran zo dita na dei prisla VUB
S ponukou trocenia uveru na byvanie o vyske 1,49% p.a. pre vSetkych klientov bez rozdielu,
pricom dovtedy najnizsie komunikovana troven sadzby na trhu bola uz na nizkej urovni 2,4%
p.a. - s priznakom podl'a d’alsieho kvalifikovania bonity klienta.
Postupne konkurenény boj bank stiahol sadzby najskor na uroveri ,,magického* 1% p.a.
aiv2.Q 2020 je mozné na trhu ziskat’ iver na byvanie s nepredstavitePnou sadzbou
0,5% p.a.® Takyto boj spdsobil davovii psychozu u klientov v zaujme o uver a je v podstate
kI'ai¢om k celej problematike, ktort riesi regulator a ktor(i rozoberame v tomto ¢lanku.

3. Aktivitou finanénych sprostredkovatel'ov (predovSetkym viazanych a samostatnych
finanénych agentov pracujticich ako SZCO, nie na trvaly pracovny pomer).

Banky vyplacaju za sprostredkovanie Gveru na byvanie kancelariam takychto finanénych
agentov provizie okolo 1% z objemu cerpaného Uveru. Pricom takato vyska provizie je pri
vyske objemu tveru na byvanie mimoriadne motivacna. V obdobi hypotekarneho boomu
tvoria znacnu Cast’ Cerpanych uverov refinanéné uvery, teda presun uz Cerpanych uverov
medzi bankovymi domami. Této aktivita umoznuje finanénym sprostredkovatelom cerpat
proviziu za uver, za ktory ju uz raz cerpali pri prvotnom poskytnuti tveru. Problém tiez
nastava Vtom, ze finan¢ni poradcovia motivovani vySkou provizie vo vicSine pripadoch
odporucaju klientom pri presune navysenie uUveru. Toto navySenie sa navyse uplatiiuje
v pomere k ich novej hodnote ceny nehnutelnosti, ktora ako vieme v Case vyrazne rastla. VO
vel'a pripadoch si klienti vzali pri presune svojho dlhu finanénu rezervu az k pomeru 100% k
hodnote ich ceny nehnutelnosti, ktora v ¢ase znac¢ne vzrastla. Takéto spravanie spotrebitel’a
moze sektor domacnosti vyrazne ohrozit' v pripade Sokov v hospodarstve. Takto nastavent

3 K zagiatku maja 2020 je aktualna ponuka: Postovej banky tver na byvanie s US 0,5% p.a. Prima Banka US
0,6% p.a. pre kazdého klienta
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metodiku odmenovania preto oznacujeme za vel'mi neziaducu a tvrdime, Ze mala byt v ramci
politiky obozretnosti na makrourovni v zaciatkoch tohto obdobia upravena.

4. Poslednym zbodov, ktory vyrazne ovplyviioval uverovy apetit bolo priaznivé
makroekonomické prostredie a pozitivny sentiment v ekonomike, ktory vyrazne trval az po
bod prehrievania hospodarstva a cyklickych obav z recesie.

Graf 4 Graf 5
Tempo rastu uverov domacnostiam v SR Zaciatok obdobia hypotekarny boom (3/2016)
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Zdroj: NBS, 2019; https://www.nbs.sk/_img/Documents/_Dohlad/Publikacie/Banky_1p_2019.pdf

2.1 PridruZené rizika v naSom hospodarskom priestore

Stadia ECB potvrdzuje, Ze vysoka miera konkurencie v bankovnictve (na naSom tzemi
v retailovom), moze zvySovat kumulaciu rizik. Nadmerna konkurencia a superenie bank,
modze mat’ za nasledok zniZzent averziu voci riziku a kumulaciu rizik v bankovom sektore
s naslednym dopadom na realnu ekonomiku (Carletti, Hartman, 2002). Feng vo svojej studii
ukazuje, ze vysSia konkurencia (opisaného typu) koreluje s vysSou frekvenciou bankovych
kriz (2018).

A prave tento popisany jav mame moznost’ vidiet’ na naSom uzemi. Tato situdcia trva
i v 1.Q 2020 kedy m6zeme vidiet' d’al$iu Gpravu urokovych sadzieb pre Givery na byvanie
smerom nadol, €o eSte viac priostruje konkurenciu na averovom trhu.

Okrem toho sa $pecifickost’ vyvoja v bankovom sektore postiva do (pre banky a ich
akcionarov) nepoznané¢ho obdobia, kedy vynosy bank zacinaji klesat. Ku koncu tretieho
Stvrtroka 2019 zaznamenali banky Cisty zisk vo vyske takmer 0,5 mld. €, ¢o vSak znamenalo
medziro¢ny pokles o 4,8 % (NBS, 2020).

Pri rizikach vyplyvajicich zo zadlZzenosti domacnosti je potrebné upozornit’ aj na ich
celkovl finan¢nu poziciu. Tu tvoria nielen ich dlhy, ale aj ich tspory. Pomer tuspor k dlhom je
vsak v pripade slovenskych domécnosti jednym z najhorsich.

Graf 6
Pomer finanénych aktiv a zavizkov v EU (rozdiel finanénych aktiv a finanénych pasiv
domacnosti v pomere k HDP)
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Zdroj: Eurostat In NBS, 2018; http://www.nbs.sk/_img/Documents/_PUBLIK _NBS_FSR/Biatec/Rok2018/03-
2018/Biatec_18-3jun_Kalman.pdf

3 Kratky nahPad na makroekonomicky vyvoj doma i v zahranici

Jednym zo sprievodnych znakov vrcholu ekonomického cyklu, zvlast, ked’ hovorime
0 priehrievani ekonomiky, je skepsa. Teda panujica pochmurna néalada, vychadzajica
Z oc¢akévania recesie. Tuto tendenciu spravania sme mohli pozorovat’ na svetovych trhoch od
druhého polroka 2018, kedy investori masovo odpredavali rizikové akcie. Pesimistickd nalada
suvisiaca svyvojom vo svete, sa premietla aj do wukazovatela globdlnej neistoty

ekonomickych politik, kedy Index neistoty hospodarskej politiky narastol do vobec jeho
najvyssich hodnot.

Graf 7
Index neistoty hospodarskej politiky (EPU)
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Zdroj: EPU, 2019; http://www.policyuncertainty.com/
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Okrem pomenovanych cyklickych hrozieb a zvySovania citlivosti bankového sektora a
domadcnosti, sa na nasom uzemi formuju aj rizika vyplyvajice z nedostatocnych investicii do
vedy a vyskumu, starnutia populacie, zavislosti hospodarstva od automobilového priemyslu,
krizy v oceliarskom priemysle. Klesajucu naladu optimizmu mézeme pozorovat’ vV délezitom
indikatore ekonomického sentimentu.

Tabul’ka 4
Indikéator ekonomického sentimentu

Ukazovatel 2018 a9
4. 5. [ T 6 7 8 9 10 1 12

Indikator ekonomického sentimentu - IES (trojmesaény kizavy priemer)* 1046 1038 1028 1015 949 953 966 070 982 O9AA 979
ZloZky |IES: Indikator dovery v priemysle 7.7 27 1,0 1.7 03 -11.0 8.0 1.0 12,7 -2.T 6.0

Indikator dévery v stavebnictve -0,5 -25 1,0 20| -235 -18,0

Indikator dévery v maloobchode 200 200 210 173 197 200 170 227 200 283 270

Indikator dbvery v sluZbach 8,7 77 53 1,0 53 20 130 7.0 87 93

Indikator dévery spotrebitelov -7 -3,3 -3,6 -3,8 37 4.1 7.6 7.6 77| -8,0 -104

Poznamka: vsetky indikatory st sezonne oCistené
Zdroj: STATdat, 2019; http://statdat.statistics.sk/

V Case spracovania prispevku sme sa stali svedkom pomenovavanych rizik, av§ak pojem
Sok v ekonomike musime nahradit’ vyrazom ,black swan®, ktory predstavuje svetova
pandémia nakazy chorobou Covid 19 a z nej plynuca situacia ozna¢ovana ako korona-kriza.
Potom, o sa tento virus vyrazne prejavil i v Eurdpe, investori na finanénych trhoch na to
reagovali globalnym odpreddvanim akcii. Eurdpske akciové indexy zaznamenali behom
jedného dna najvacsi prepad za posledné $tyri roky, kde vo finale index SP presiahol hranicu
poklesu 020% aindex Euro Stoxx 50 hranicu 30% poklesu (Bloomberg, 2020). Po
obmedzeni svetovej vyroby a obchodovania iba na nevyhnutné tovary a vyrobky, prognozuju
mnohé krajiny prepad domaceho HDP az na urovni dvojcifernych hodnét.

Zaver

V prispevku sme predstavili zmenu metodiky pri tvorbe vysledne; vySky miery
proticyklického vanktsa. Odhalili sme podhodnotené udaje generujuce povodnym
indikatorom a motivaciu regulatora nahrady za vhodnej$i model. Nastroj CCyB sa stal
vyznamnym novodobym inStrumentom v prevencii proti dopadom moznych dosledkov
v pripade Sokov generovanych finanénym cyklom vo faze recesie, ktora bola uz vo faze
prehrievania ekonomiky vel'mi sklofiovana. Napriek tomu nikto neocakaval situdciu svetovej
pandémie patriacej do kategorie ,black swan“, ¢o vSak overilo dolezZitost
makroprudencialnych nastrojov, aj vdaka ktorym maju dnes banky na SR dostatocnii
likviditu.

Dalej sme identifikovali spt§taci impulz obdobia hypotekarneho boomu a spravanie
spotrebitel'ov v prostredi vynimoc¢ne lacnych tiverov na byvanie. Za vel'ké riziko oznacujeme
vplyv nadmernej konkurencie v bankovom sektore, respektive ich sucasnu biznis stratégiu.
Peniazné domy pdsobiace na nasom trhu uz niekolko rokov rieSia vypadky marzi vyraznym
znizenim rizikovej politiky a budovanim portfolia mimoriadne lacnych uverov, ¢o zvysuje
rizik4 s dopadom na chod realnej ekonomiky.

Za nevyhnutné povazujeme Upravu odmenovania finanénych agentov, ktorych nové
nastavenie by nemalo dovolovat’ moznost instantného zarobku, ale malo by podporovat
profesionalne finan¢né poradenstvo. Preto podnecujeme regulatora, aby vramci politiky
obozretnosti na makrotrovni pristipil Kk takymto upravam odmenovania finan¢nych
sprostredkovatel'ov.
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