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NaSe hlavné vysledky su taktiez zhrnuté v sprave pre Institut pre stratégie a analyzy (ISA)
na Urade vlady SR:

Lyécsa, S. Horvatova, E., Kostalova, Z., Viyrost, T., Baumohl, E., 2023. Hodnotiaca sprava
o zranitelnosti slovenského finanéného sektora.

Uplatnenie vysledkov projektu

Vysledky projektu je mozné uplatnit’ pri monitorovani rizik finanéného systému na Slovensku
tvorcami politik. Ide najma o i) predikcie zadlzenosti domacnosti, ii) predikcie zadlzenosti
nefinan€nych institucii, iii) odhad a predikcie finanéného cyklu na Slovensku, a iv) odhad
systémového rizika finanéného systému vo svete a expozicie Slovenska. PresnejSie
predikcie tychto kflu€ovych parametrov finanéného systému umoZzriuju vyhodnotit’ nakolko je
finanCny systém zranitefny, t.j. nakofko su ohrozené jeho hlavné funkcie zaloZzené na
alokacii finan¢nych zdrojov medzi subjektmi. VVy§Sia miera zranitelnosti finanéného systému
moze viest k opatreniam tvorcov politik. Taktiez je odhad zranitelnosti finan€ného systému
uzitocny pre potreby monitorovania dopadu uz existujucich opatreni.

Suhrn vysledkov riesenia projektu a naplnenia cielov projektu v slovenskom jazyku
(max. 20 riadkov)

Hlavnym ciefom projektu SysRisk bolo vytvorenie aplikacie na modelovanie komplexnej
globalnej siete prepojeni medzi finanénymi institlciami vo svete, ktora sluzina
monitorovanie systémového rizika a zranitelnosti finan¢ného systému. V studii Deev

a Lyocsa (2020) sme navrhli metodoldgiu na tvorbu prepojenosti finanénych institucii.

V empirickej Casti sme vytvorili niekofko sieti na vzorke 205 finannych institacii v Eurdpe.
Identifikovali sme niekolko determinantov (pomocou metédy ERGM), ktoré zrejme zvySuju
mieru systémovéhorrizika. Jedna sa o: i) financné institucie pésobiace v rovnakej krajine, ii)
poistovne a zaistovne, iii) institucie z krajin, ktoré adoptovali euro. Pri priprave vystupov pre
odberatefa sme analyzu rozS$irili o vy$Si pocet finan&nych institucii a taktiez sme navrhli

a nasledne odhadli mieru systémového rizika, ktorému je v ramci svetového finanéného
systému vystavené Slovensko.

So stabilitou finanéného systému uzko suvisi miera zadlZenosti ekonomickych subjektov. V
publikacii Kost'alova et al. (2022) sme sa venovali faktorom, ktoré ovplyviuju rast uverov a
zasadnym vysledkom bolo zistenie, Ze okrem tradi¢nych faktorov akymi su
nezamestnanost, urokové miery, Ciinflacia, je vyznamnym prediktorom uroven
podnikatel'skej a spotrebitel'skej dévery. Pri priprave vystupov pre odberatela sme analyzu
rozSirili o predikcie, prifom sme zistili, Ze metddy strojového u€enia poskytuju spravidla
najpresnejSie vysledky. Pre odberatela sme dalej odhadli vyvoj finanéného cyklu, kde sme
zistili, ze prave koncom roka 2022 doSlo zrejme ku kulminacii cyklu, t.j. k vysokému riziku
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finan€nej nestability v ekonomike. Modely strojového ucenia sa znovu ukazuju ako
najpresnejSie pri modelovani buduceho vyvoja finanéného cyklu.

Suhrn vysledkov rieSenia projektu a naplnenia cielov projektu v anglickom jazyku
(max. 20 riadkov)

The main objective of the SysRisk project was to develop an application for modelling a
complex global network of interconnections among financial institutions around the world.
This application serves to monitor systemic risk and financial system vulnerability. In Deev
and Lyocsa (2020) we proposed a methodology to create the interconnectedness network of
financial institutions. In the empirical part we constructed several networks using a sample
of 205 financial institutions in Europe. We identified drivers that are likely to increase the
level of systemic risk (using the ERGM method), specifically: i) financial institutions
operating in the same country, ii) insurance and reinsurance companies, iii) institutions from
countries that adopted the euro. While preparing the outputs for the client, we extended the
research by including a larger number of financial institutions and subsequently we
proposed a new approach to estimate the degree of systemic risk that Slovakia is exposed
to within the global financial system.

The indebtedness level of economic entities is closely related to the stability of the financial
system. In KoStalova et al. (2022) we looked at the factors that influence credit growth and
the key result of this research was to find out that in addition to traditional factors such as
unemployment, interest rates and inflation, the level of business and consumer confidence
is an important predictor. While preparing the outputs for the client, we extended the
analysis to include predictions, and we found that machine learning methods generally
provide the most accurate forecasts. We further estimated the evolution of the financial
cycle and we found out that the peak of the cycle seems to be at the end of year 2022, i.e. a
high risk of financial instability in the economy. Again, machine learning models proved to be
the most accurate in modelling the future evolution of the financial cycle.
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