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Hlavne rizika a trendy
z pohladu stability slovenského
bankoveého sektora

Jozef Kalman, Ndrodnd banka Slovenska

Obzvldst priaznivé ekonomické prostredie vplyvalo na financn stabilitu slovenského
financného sektora skor pozitivne. Takyto vyvoj vsak so sebou nesie rizikd, pokial'ide o jeho
dlhodobt udrzatelnost. Z hladiska externych vplyvov na financnd stabilitu sa tak stdle
vyznamnejsimi stdvaju rizikd na financnych trhoch, a to predovsetkym riziko spojené s moz-
nym nadhodnotenim aktiv. V domdcom prostredi je najvyznamnejsim trendom a zdroven
rizikom nadmerny rast tverov domdcnostiam a s tym spojeny vyrazny rast zadlZenosti
domdcnosti. Ndrodnd banka Slovenska reagovala na tdto situdcia sprisnenim pravidiel
poskytovania Uverov domdcnostiam. Rychly rast Uverov stdl aj za zvysenim rizika likvidity.’

V hospoddrstve previddala mimoriadne priaz-
nivd situdcia, a to tak vdomdcom prostredi, ako
ajv globdlnom meradle.
Situdciu v externom prostredi formovalo zrychle-
nie svetovej ekonomiky, ktord zaznamenala naj-
rychlejsiu dynamiku rastu od finan¢nej a ekono-
mickej krizy. Pozitivnou ¢rtou tohto rastu je jeho
plodny charakter, kedZe sa odohrava napriec re-
gidbnmi a vo vacsine krajin. Pod zvysenu ekono-
micku aktivitu sa podpisal jednak nérast investic-
ného dopytu a jednak akcelerdcia spotreby. Rov-
nako pozitivne zostavaju vyhliadky globédlneho
ekonomického rastu na nasledujuci rok az dva,
pocas ktorych by sa tempo rastu malo udrzovat
na Urovni porovnatelnej s uplynulym rokom.
Ekonomika Slovenska takisto zaZiva priaznivé
Casy, ked uz tri roky rastie na medziro¢nej baze
tempom prevysujucim 3 %. K rastu domacej eko-
nomiky prispel okrem doméceho dopytu aj zahra-

Graf 1 Vyvoj na americkom akciovom trhu
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ni¢ny dopyt, a to predovietkym v druhej polovici
roka 2017. Stabilne silnejucou zlozkou domaceho
dopytu je v poslednych rokoch konecnd spotreba
domdcnosti. Pradve domdcnosti svojou spotrebou
stabilne vyznamnou mierou prispievaju k rastu
slovenskej ekonomiky. V nasledujucom obdobi sa
da ocakavat dalsie zrychlenie ekonomického ras-
tu, ktory by mal kulminovat v roku 2019.

Obzvldst priaznivé podmienky, ¢i uz v domdcej
alebo vo svetovejekonomike, vsak so sebou nest
rizikd, pokial'ide o ich dlhodobu udrZatelnost.
Prvym dévodom mozného ochladenia je postup-
né odznievanie podpornych prorastovych progra-
mov, najma v oblasti menovych politik v rozvinu-
tych krajinach. Po druhé, viaceré ekonomiky sa
pribliZili k drovni svojho potencidlu, takze dalsi
udrZatelny rast je mozny len prostrednictvom
strukturalnych faktorov, akymi su napr. zvysovanie
produktivity prace alebo demograficky rast. Tato
skutoc¢nost sa tyka aj slovenskej ekonomiky, ktord
postupne zacina vykazovat znaky prehrievania. vV
dalsom obdobi sa v désledku silnejuceho rastu
ekonomiky predpoklada otvéranie kladnej pro-
dukénej medzery a postupné prehrievanie eko-
nomiky. S tym suvisf aj zvysena tvorba rizik, ked
Cast ekonomickej produkcie a vytvorenych pra-
covnych miest nebude dlhodobo udrzatelna. Naj-
ma domdci pracovny trh zacina ¢oraz vyraznejsie
pocitovat nedostatok kvalifikovanej pracovnej sily.
Tretim dévodom je negativny vplyv nedavnych
protekcionistickych opatreni, napr. v oblasti colnej
politiky. Tie mézu v pripade ich dalsej eskalacie vy-
razne zhorsit situaciu v medzinarodnom obchode,
a tym aj spomalit globalny ekonomicky rast.
Zaroven z hladiska externych vplyvov na fi-
nancnu stabilitu sa stale vyznamnejsimi stavaju
rizikd na finan¢nych trhoch. Tieto riziké dlhodobo
rastl a v poslednom obdobi su coraz zretelnej-
Sie. Najvyznamnejsie riziko je spojené s moznym
nadhodnotenim aktiv, predovietkym v dosledku
dlhoro¢ného obdobia nizkych drokovych sadzieb
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a kvantitativneho uvolfovania. Dolezité je, ze ri-
ziko nadhodnotenia sa tyka aj rizikovejsich aktiv.
Citlivost finan¢nych trhov potvrdzuje aj neddv-
ny vyvoj na finan¢nych trhoch vo februari 2018,
ked ndhla zmena postoja investorov méze rychlo
spustit vinu turbulencif. Na globélnych financnych
trhoch su navyse stéle vo vacsej miere pritomné
charakteristiky, ktoré pripominaju situaciu pred
velkou finan¢nou krizou. Na americkom trhu za-
znamendva vyrazny rast segment Uverov posky-
tovanych vysoko zadlZenym subjektom, ¢asto so
$pekulativnym ratingom. V globdlnom kontexte
rastie podiel investicif prostrednictvom investic-
nych fondov, ktoré su vsak vystavené rastiicemu
riziku likvidity. Zaroven sa objavuju nové inovativ-
ne financné produkty, ktoré umoznuju vyuzivanie
vyrazného pakového efektu, alebo vysoko Speku-
lativne investi¢né stratégie.

NepretrZity rast tverov domdcnostiam patri
medzi najvyraznejsie trendy z pohladu financ-
nej stability.

Situdcia v domacom bankovom sektore je dlho-
dobo charakteristicka intenzivnym rastom UGve-
rov sektoru domécnosti. Uvery domécnostiam
dosiahli najvyssi prirastok v marci 2017, odvtedy
sa udrzuju blizko historickych maxim. Medziroc-
nd dynamika viak nadalej presahuje dvojciferné
urovne. Takyto rast Uverov tak stdle mozno pova-
Zovat za nadmerny, a to jednak vzhladom na eko-
nomické fundamenty, ako aj v kontexte krajin EU.
Obzvlast dolezitou skuto¢nostou je, Ze Slovensko
viac ako Sest rokov zaznamendvalo najvyssi me-
dziro¢ny rast Gverov v celej EU. V priebehu tohto
obdobia sa objem Uverov takmer zdvojnasobil.
Dal3ie staty v poradf zaznamenali podstatne nizsi
narast objemu Gverov.

Rychly rast Uverov bol podporovany silnymi
dopytovymi a ponukovymi faktormi. Rast Uverov
slovenskych domacnosti bol podporovany mimo-
riadne dobrym makroekonomickym prostredim,
predovsetkym postupnym prehrievanim na trhu
prace. Ako podstatny faktor silného rastu Uverov
sa ukazuje najmd nizka uroven Urokovych sa-
dzieb. Potvrdzuje sa to najma pri porovnanf rastu
Uverov na Slovensku a v okolitych krajindch. Mak-
roekonomické prostredie sa zlepSovalo aj v okoli-
tych krajinach, neviedlo viak k takému vysokému
rastu Uverov ako na Slovensku. Slovensko sa od
zahranicia odlisuje prave vyvojom urokovych sa-
dzieb, ktoré sa od roku 2010 posunuli z takmer

Velmi déleZitd Ulohu pri si¢asnom silnom raste
Uverov zohravaju banky. Spominany pokles sa-
dzieb zniZuje Urokové marze bank, ¢o vytvara tlak
na ziskovost bank. Banky tak pokles marzi kom-
penzuju tlakom na rast objemu Uverov. K ochote
poskytovat vacsie objemy Uverov tiez prispieva
aj aktualne nizky stav zlyhania Uverov. Tento op-
timizmus sa vsak moze ukazat ako prehnany, naj-
ma v pripade ekonomického soku.

Popri ekonomickych fundamentoch mé na dy-
namiku Uverov domacnostiam pomerne vyrazny
vplyv aj legislativa. Na jednej strane su to dote-

Graf 2 Rast iverov domdcnostiam v EU
(relativny ndrast objemu tverov domdcnostiam
medzi februdrom 2012 a februdrom 2018)
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Pozndmka: V grafe nie su zahrnuté Udaje o Belgicku, ktoré boli
ovplyvnené sekuritizdciou.

rajsSie opatrenia NBS zamerané na zmiernenie
nerovnovah, ktoré vzdy priniesli aj spomalenie
tempa Uverovania. Na druhej strane bola legis-
lativna zmena prijata v roku 2016, ktora zaviedla
strop na poplatok za pred¢asné splatenie Uvery,
¢o sposobilo dramatické zmeny na trhu Uverov.
Vyrazne poklesli Urokové sadzby, ¢o viedlo k na-
rastu dynamiky Uverovania.

Na konci roka 2017 a zaciatkom roka 2018
zaznamenal rast Uverov domacnostiam urcitd
stabilizaciu. Takyto vyvoj moze suvisiet s niekol-

Graf 3 Vplyv legislativy na rast zadlZenosti do-
mdcnosti na Slovensku (medzirocny rast uverov
domdcnostiam v mld. EUR a v %)
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Pozndmka: 1 % poplatok za splatenie Gveru — ide o zavedenie re-
gulatérneho limitu na poplatok za predcasné splatenie tveru na
byvanie vo vyske 1 %.

2 Viac o faktoroch prispievajicich
k zadlzenosti domdcnosti mozno
ndjstv Sprdve o financnej stabilite

k novembru 2017.
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Graf 4 Vyvoj a simuldcia podielu zadlZenosti

domdcnosti k HDP v porovnani' s inymi krajinami

(v %)
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Pozndmka: Posledné tdaje su k 31. marcu 2018. Simuldcia vyvoja
sa tyka obdobia od aprila 2018 do decembra 2020. Predpoklada-
ny vyvoj HDP vychddza zo strednodobej predikcie NBS k prvému
Stvrtroku 2018.

kymi faktormi. Prvym su zdsahy NBS zamerané
na podmienky poskytovania retailovych Uverov,
pri ktorych sa predpokladd timiaci efekt na rast
Uverov domécnostiam. Druhym faktorom moze
byt postupné nasycovanie trhu Uverov, ktoré sa
v kombindcii s postupnym demografickym osla-
bovanim mladsich popula¢nych ro¢nikov méze
zacat prejavovat saturaciou Uverového trhu.
Rastica zadlZenost je najvdcsim rizikom pre fi-
nancna stabilitu.
S rasticim objemom Uverov poskytnutych do-
macnostiam Uzko suvisi riziko zadlzenosti do-
macnosti. Tempo, ktorym sa v stcasnosti zadlzuju
slovenské domacnosti je jedno z najrychlejsich
v EU. Porovnanie s vyvojom v regione strednej
a vychodnej Eurdpy naznacuje, Ze nadmernost
vykazuje nielen tempo jej rastu, ale v poslednych
rokoch aj jej Uroven. ZadlZzenost slovenskych do-
macnosti je na najvyssej Urovni v regione strednej
a vychodnej Eurépy (vratane okolitych krajin Ces-
ka, Polska aj Madarska) a postupne sa vyrazne pri-
bliZila aj k niektorym krajinam zapadnej Eurdpy.
Dlhodobo pritomny rast zadlzenostidomacnos-
tf v3ak vedie k ndrastu zranitelnosti slovenskych
domadcnosti. Rastuca zadlZzenost domacnostf zvy-
Suje ich citlivost na pripadné zhorsenie makroe-
konomického vyvoja. Toto riziko je zvlast vyrazné
v krajindch ako Slovensko, kde je makroekono-
micky vyvoj pomerne volatilny. Navyse Urokové
sadzby su historicky nizke a splatnosti novych
uverov pomerne dlhé. To znamena, Ze v pripade
tazkosti klienta zostéva len maly priestor na Upra-
vu splatkového kalendara. Citlivost slovenskych
domacnosti zvyraznuje aj najnizsi pomer financ-
nych aktiv a zavézkov v EU. Prave dostatocné fi-
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Graf 5 Pomer finanénych aktiv a zdvéizkov v EU
(rozdiel financnych aktiv a financnych pasiv
domdcnostiv pomere k HDP)
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Zdroj: Eurostat.

nanc¢né aktiva su prvou liniou obrany v pripade
tazkostf so splacanim Gverov.

Dlhodobo pretrvavajuci rast zadlZzenosti, ktory
bol v uplynulych rokoch nadmerny, vyraznou mie-
rou prehlbil systémovy charakter rizika spojeného
so zadlzenostou domdécnosti. S cielom zmiernit
dalsiu kumulaciu tychto rizik v buducnosti je pre-
to dolezité zmiernit tempo rastu zadlZzenosti do-
macnosti, a to aspor na Uroven okolitych krajin.
Aj v takom pripade v3ak zostanu pritomné vyssie
uvedené rizika, ktoré vyplyvaju z doterajsieho
nadmerného rastu zadlzenosti.

V reakcii na rizikd plyntce z nadmerného rastu
zadlZenosti domdcnosti NBS sprisnila pravidld
poskytovania tverov domdcnostiam.

Nérodnd banka Slovenska prispieva k tomu, aby
bola zadlzenost spotrebitelov v sulade s ich fi-
nancnymi moznostami. Dalsim krokom v tejto
snahe bolo prijatie novely opatreni o Uveroch
na byvanie a spotrebitelskych Uveroch. Napriek
tomu, Ze NBS u? viackrat reagovala na pritomné
nerovnovahy, nadalej pretrvavaju silné tlaky na
nadmerny rast zadlzenosti. Navyse je nutné po-
znamenat, Ze niektoré existujuce podmienky po-
skytovania Uverov su v aktudlnom medzindrod-
nom porovnan( stale relativne mierne. Tyka sa to
najma absencie limitu pre zadlzenost vo vztahu
k prijmu domacnosti a nastavenia limitu pre ma-
ximalnu vysku Uveru vo vztahu k hodnote nehnu-
telnosti, nazyvaného LTV. Prave tieto dve oblasti
sU preto predmetom postupného dodatocného
sprisnenia podmienok poskytovania Uverov od
jula 2018. Sprisnenie sa tyka len novych Uveroy,
a to tak Uverov na byvanie, ako aj spotrebitel-
skych Gverov. Zmeny sa nedotknu uZ existujucich
Uverov. Implementécia bude postupnd, preto sa
neocakdva vyrazny jednorazovy dopad na trh
uverov.
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Tabulka 1 Postupnd implementdcia zmien podmienok poskytovania tverov
od 1.jula 2018

Predmetom zmien je zniZenie podielu Uveroy,
ktoré by klientov v porovnani s ich prijmom ne-
primerane zadlzili, a Gverov, ktorych suma je vy-
sokd v porovnani s hodnotou zalozenej nehnu-
telnosti. Prvou zmenou je tak zrusenie moznosti
poskytovania Uverov presahujucich 90 % hodno-

Maximalny podiel tive-
rov medzi 80 % a 90 %
hodnoty nehnutelnosti

Maximalny podiel
uverov s DTI > 8

ty nehnutelnosti, ¢ize tzv. 100-percentnych hy- Treti ¢tvrtrok 2018 20 % 359%
poték. Zaroven sa postupne znizi podiel Uverov
presahujucich 80 % hodnoty nehnutelnosti. Od Stvrty Stvrtrok 2018 15% 30%
1. jula 2018 sa tento podiel mierne znizi na 35 % Py a druhy Etvrtrok
a v dalsich krokoch postupne klesne az na 20 % 201y9 y 10 % 25 %
od 1.jula 2019. o -

Druhou zmenou je zavedenie limitu na zadl- Po 1.jdli 2019 5 9% +5 9% pri spineni d‘i‘ 20 %
zenost klienta v pomere k jeho ro¢nému prijmu datocnych podmienok
na urovni 8. Nejde ale o absolttny Gverovy strop.  £dr0j: NBS.

Pozndmka: *Objem tverov s DTl vyssim ako 8 méZe presiahnut 5 % celkového objemu novych Gverov (max.
do 10 %), len ak ide o Gvery na byvanie poskytované klientom do 35 rokov s prijimom neprevysujiucim 1,3-nd-
sobok priemernej mzdy a DTI pri tychto Uveroch neprevysuje hodnotu 9.

Nadalej bude moznost poskytnut istd cast Uve-
rov presahujucich tdto hodnotu, podobne ako

pri LTV. Od 1. jula 2018 bude méct tuto hodnotu
presahovat az 20 % novych Uverov, ¢o je praktic-
ky aktudlny stav pri poskytovani Gverov. Od 1. jula
sa teda neocakdva v podstate Ziadny dopad za-
vedenia Uverového stropu. Tento podiel Gverov,
ktoré presahuju limit, sa bude postupne zniZzovat
na koncenych 10 %, z ¢oho polovica bude vy-
hradena pre mladych klientov. Mladych klientov
budu banky rozlisovat rovnako ako pri dariovom
bonuse.

Nové limity sa dotknU predovsetkym vysoko
prijmovych domacnosti. Naopak, nedotknu sa
nizko prijmovych domacnosti, pre ktoré bude
aj nadalej doleZity najma ukazovatel schopnosti
splacat. Vyznam limitu pre DTl sa prejavi najma
v buducnosti zmiernenim rizika nadmerného
rastu zadlzenosti v pripade pokracujuceho pokle-
su urokovych sadzieb a rastu prijmov spojenych
s rastucim rizikom prehrievania trhu prace a eko-
nomiky. V dosledku sprisnenia podmienok posky-
tovania Uverov sa predpokladd mierne spoma-
lenie rastu retailovych Uverov, priblizne o 0,5 az
1,4 percentudlneho bodu. Opatrenia tak prispeju
k stabilizacii nadmerného rastu zadlZenosti do-
macnosti, a to prave v pripade tych klientov, u kto-
rych by zadlZzenost mohla nardst do neprimerane;
vysky. Pri simulovanom raste zadlzenosti v sulade
so zékladnym scendrom stresového testovania,
vychadzajucim zo strednodobej predikcie NBS,
by jej podiel na HDP mohol do konca roka 2020
vzrast na42 %.V dosledku prijatych opatreni by sa
mal tento narast podielu zadlzenosti k HDP zmier-
nit 0 0,4 az 1,1 percentudlneho bodu.

Popri zvySovani zadlZenosti domdcnosti rdstla
aj zadlzenost podnikov.

Priazniva ekonomicka situécia spolu s prostredim
nizkych Urokovych sadzieb nadalej podporovali
dynamiku Uverov podnikovému sektoru. Napriek
tomu doslo v poslednom obdobi ku korekcii
tempa medziro¢ného rastu podnikovych Gverov.
Popri Uveroch od bank vsak zohraval délezitd ulo-
hu aj dlh ziskany prostrednictvom emisie cennych
papierov. Tato situdcia sa premietla do pokracova-
nia rastu zadlzenosti podnikového sektora v po-
mere k HDP, ktord takmer nepretrZite rastie od
roku 2014 a postupne presiahla strednd hodnotu

krajin strednej a vychodnej Eurdpy. Rychly rast
podnikového dlhu tak vyrazne zvysuje citlivost
podnikového sektora na pripadny nepriaznivy
ekonomicky vyvoj.

Riziko likvidity vzrdstlo na troven, ktord je v po-
rovnani's minulostou vysokd.

Vyznamnym rizikom domdceho bankového sek-
tora je riziko likvidity, v rdmci ktorého sa zvyraznili
dlhodobé nepriaznivé trendy. Rychly rast Gverov,
ktoré maju prevazne charakter dlhodobych, ne-
likvidnych aktfv, je do velkej miery financovany
prostrednictvom kratkodobych vkladov klientov.
Dlhodobo tak rastie podiel likvidnej medzery do
1 roka na celkovych aktivach, pricom v prvom
stvrtroku 2018 tento podiel dosahoval nové his-
torické maxima. Rychly rast dlhodobych Uverov

Graf 6 Odhad dopadu sprisnenia podmienok po-
skytovania tverov na podiel zadlZenosti domdc-
nosti k HDP (v %)
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Zdroj: NBS.

Pozndmka: Podfarbenie zobrazuje interval dopadu medzi scend-
rom s nizkym dopadom a scendrom s vyssim dopadom. Posledné
Udaje st k 31. marcu 2018. Simuldcia vyvoja sa tyka obdobia od
aprila 2018 do decembra 2020. Predpokladany vyvoj HDP vychd-
dza zo strednodobej predikcie NBS k prvému stvrtroku 2018.
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Graf 7 Porovnanie zadlZenosti s krajinami EU
(v %)
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Zdroj: ECB SDW, Eurostat.
Pozndmka: Do vypoctu zadlzenosti vstupuju tvery od domdcich
bdnk a celkové emitované cenné papiere v pomere k HDP.

bol taktiez hlavnym dévodom rastu podielu Gve-
rov na vkladoch a vplyval aj na relativny pokles
likvidného vankusa.

V dosledku uvedenych trendov mal slovensky
bankovy sektor v oblasti systémovej likvidity rela-
tivne krehku poziciu v porovnani s ostatnymi Stat-
mi EU. T4 vyplyva z kombinacie dvoch rizik. Prvym
je nizky podiel likvidnych aktiv na kratkodobych
zévazkoch. Nizke krytie kratkodobych zavdzkov
likvidnymi aktfvami zvy3uje vyznam stability tych-
to zavazkov. Cim su kratkodobé zavazky stabil-
nejsie, tym je mensia pravdepodobnost nutnosti
pouZzit likvidné aktiva. Druhym rizikom je vsak pra-
ve relativny pokles vkladov (ako najstabilnejsich
kratkodobych zavazkov) k Gverom. Nérast podielu
Uverov ku vkladom v slovenskom bankovom sek-
tore bol v roku 2017 najvyssi v eurozéne a treti
najvyssi v EU. Rast podielu Gverov ku vkladom nie
je iba ukazovatelom rasticeho cyklického rizika,
ale je spravidla aj faktorom prehlbujicim krizu.
Prehlbovanie rizika likvidity umoZzriuje aj nahrade-
nie poZziadaviek na krytie likvidity platnym, na na-
rodnej Urovni harmonizovanym celoeuropskym
ukazovatelom, ktory je vyrazne volnejsi, a to od
zaciatku roka 2018.

Odolnost bankového sektora z hladiska sol-
ventnosti sa mierne zvysila.

Bankovy sektor bol v obdobi uplynulych rokov
schopny kompenzovat klesajuce Urokové mar-
Ze prostrednictvom silnej Uverovej aktivity, a
tym si zachovat relativne stabilnd mieru zisku.
Po odpocitani mimoriadnych vplyvov vzrastol
Cisty zisk medziro¢ne o 8 % k decembru 2017
a 0 3 % k marcu 2018. Hlavnym faktorom zvy-
Senia ziskovosti bola silnd Uverova aktivita a
spomalenie poklesu urokovych marzi. Na vyvoj
ziskovosti priaznivo vlyval aj pokles nakladov
na kreditné riziko, a to predovsetkym v sektore
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Graf 8 Zhorsovanie vybranych ukazovatelov
likvidity v bankovom sektore SR (v %)
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podnikov. Z hladiska medzindrodného porovna-
nia je nadalej ziskovost slovenského bankového
sektora jedna z najvyssich v bankovej unii. V sku-
pine menej vyznamnych bank je viak schopnost
kompenzovat pokles Urokovych marzi vyrazne
nizsia. Navyse rychly rast Uverov vytvara zvyse-
né poziadavky na vlastné zdroje aj na likvidné
aktiva. Zarovert kompenzécia poklesu uUrokovej
marze prostrednictvom zvy3ovania objemu Uve-
rov vyrazne zvysuje citlivost bank na pripadny
negativny vyvoj.

Ukazovatele kapitalovej primeranosti aj financ-
nej paky bank pocas roka 2017 mierne vzrastli.
Hlavnym faktorom bolo zvysenie casti zisku, ktory
si banky ponechali vo viastnych zdrojoch. Pozitiv-

Graf 9 Rastuice referencné hodnoty pre proticyk-
licky kapitdlovy vankus a rozhodnutia Bankovej
rady NBS (v %)
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ne mozno vnimat aj skuto¢nost, Ze objem vlast-
nych zdrojov nawysili aj banky, ktorych ukazova-
tele solventnosti dosahovali v rdmci bankového
sektora najnizsie hodnoty. Prirodzenym dosled-
kom bolo zmen3enie rozdielov v Urovni solvent-
nosti jednotlivych bank. Na druhej strane v rdmci
optimalizacie Struktdry kapitdlu viaceré banky
pokracuju vo zvysovani podielu menej kvalitnych
zloziek. Plnenie rastucich kapitalovych poziada-

viek si v3ak bude nadalej vyzadovat konzervativ-
nejsiu dividendovt politiku.

Bankova rada NBS na svojom rokovani v aprili
2018 potvrdila zvysenie vysky proticyklického ka-
pitdlového vankusa na 1,25 9% od 1. augusta 2018.
Toto nastavenie miery proticyklického kapitdlo-
vého vankusa je aktudlne pod Uroviou referenc-
nych hodnét. Pokial tento rozdiel pretrvd, Narod-
na banka Slovenska zvaZi jej dalsie zvysenie.

| N F ORMATCI E

Slovenski experti odovzdavaju skusenosti
s reformou verejnych finandii

Ministerstvo financii SR pripravilo spolo¢ne s part-
nermi e-learningovy kurz o riadeni verejnych fi-
nancii pod vedenim vybranych slovenskych ex-
pertov, ktory prebieha na vzdelavacom portali
Svetovej banky Open Learning Campus do 22.
juna 2018. Po tomto dédtume bude kurz volne do-
stupny na internetovej stranke https://olc.worl-
dbank.org/wbg-academy.

Kurz prindsa cenné poznatky, skdsenosti
a know-how, ktoré sa naakumulovali pocas trans-
formacie Slovenskej republiky na krajinu so zdra-
vou a trvale udrzatelnou ekonomikou. Obsahuje
Sest individudlnych modulov, ktoré reprezentuju
jednotlivé fazy riadenia verejnych financii: od
makroekonomickych projekcii cez rozpoctovanie
az po Uctovnictvo a audit.

Reformny proces na Slovensku nebol fahky, ale
vo vysledku sa ukdzal ako Uspesny pribeh, z kto-
rého sa moézu inspirovat mnohé rozvijajuce sa
ekonomiky nielen v Eurépe, ale i na celom sve-
te. Dokazuje to i fakt, Ze transformécia slovenskej
ekonomiky viedla k vyraznému zlepseniu vni-
mania krajiny zo strany investorov a ratingovych
agentur, vdaka ¢omu Slovensko ziskalo stabilnd
poziciu v Eurdpskej Unii a neskor v eurozéne.

Ministerstvo financii SR odovzdava svoje odbor-
né skusenosti s riadenim verejnych financii bilate-
rdlne v rdmci technickej pomodi, prostrednictvom
skoleni a Studijnych ciest a vymenou expertizy s
vladami partnerskych krajin zédpadného Balkanu
a strednej Azie. V poslednych rokoch ministerstvo
zaznamenalo zvyseny dopyt po slovenskom know-
how a vzhladom na obmedzené kapacity sa rozho-
dlo poskytnut tento volne dostupny e-learningovy
kurz, aby mohli zo slovenskych skisenosti ¢erpat
vdetci zaujemcovia. Kurz bol vyvinuty slovenskymi
odbornikmi na riadenie verejnych financii, ktorf sa
redlne podielali na priebehu reforiem v SR.

Experti vedu jednotlivé moduly interaktivnym
sposobom. Prvy modul sa podrobne venuje téme
makroekonomického projektovania pod vedenim
viceguvernéra NBS L'udovita Odora. Primérne sa
tyka budovania kapacit a infrastruktdry pre dove-

ryhodné makrofiskalne projektovanie budtceho
makroekonomického vyvoja krajiny a na posu-
dzovanie fiskalneho dopadu prijatej legislativy.

JTento kurz nie je o nasej prezentdcii, mal by byt
o transfere nasich poznatkov inym krajindm. Som
presvedceny, Ze spolocne s ostatnymi expertmi po-
maoZeme odbornikom z inych krajin upravit vlastné
makrofiskdine reZzimy a splnit napldnovantd misiu
smerom k efektivnejSiemu a transparentnejsiemu
riadeniu verejnych financii” uviedol Ludovit Odor.

Modul o implementacii modernych metdd
v strategickom planovani verejnych financif, akymi
jenapriklad vysledkovo orientované rozpoctovanie,
vedu experti na verejné financie Lucia Kasiarové
a Jan Marusinec, ktori dlhodobo pdsobili pri
odovzdavani skusenosti v Moldavsku a Ciernej
Hore. Ucastnikov kurzu budd tiez sprevéadzat
dal$im modulom, ktory podrobne rozoberd vyvoj
datového a informacného systému na podporu
riadenia verejnych financif.

Kurz je obohateny aj o skdsenosti a poznatky
riaditela Agentury pre riadenie dlhu a likvidity
(ARDAL) Daniela Byt¢aneka. Vo svojom module
okrem iného opisuje proces ocistovania sloven-
skej ekonomiky od starych dlhov a zavézkov, ktory
bol stcastou transformacie na zdravi ekonomiku,
a konsolidovany systém riadenia likvidity a dlhu
cez jednotny Ucet Statnej pokladnice.

Partnerskéd organizacia Center of Excellence in
Finance so sidlom v Lublane sa podielala na tvorbe
kurzu prostrednictvom experta na verejné financie
Nihada Nakasa, ktory Ucastnikom priblizuje obsah
internej financ¢nej kontroly verejnych financi.

Jedine¢nost kurzu spociva v tom, Ze je zaloZzeny
vylu¢ne na pripadovych studidch z redlnych refo-
riem, ktoré na Slovensku prebiehali od roku 2003.
Je urceny tak odbornikom na verejné financie
z ministerstiev financii a ostatnych ministerstiey,
ako aj Studentom a akademickym pracovnikom,
ktorych tato téma zaujima.

Lubomira Schlosserovd
Public Finance for Development
UNDP Europe and the CIS
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