Komentar k StvrtroCnym finanénym uc¢tom za
2. Stvrtrok 2011



Systém ESA9S rozliSuje nasledovné insStitucionalne sektory a subsektory:

Nefinan¢né korporacie S.11
Finanéné korporacie S.12
Centralna banka S.121
Ostatné peniazné finanéné institicie S.122 (komer¢né banky a podielové fondy peniazného trhu)
Ostatni finan¢ni sprostredkovatelia S.123 (ostatné podielové fondy, lizing, faktoring a splatkovy predaj)
Finan¢né pomocné institicie S.124 (DSS, DDS, OCP, BCP, CD, SPF)1
Poistovacie korporacie a penzijné fondy S.125
Verejna sprava S.13
Ustredna $tatna sprava S.1311
Regionalna §tatna sprava S.1312
Uzemna samosprava S.1313
Fondy socialneho zabezpecenia S.1314
Domaécnosti S.14
Neziskové institucie sluziace
doméacnostiam (NISD) S.15
Zahranicie (nerezidenti) S.2
Eurdpska tnia (EU) S.21
Clenské krajiny EU S.211
Clenské krajiny eur6pskej menovej tnie
(EMU) a ingtitacie EU S.212
Zvysok sveta a medzinarodné organizacie S.22

Systém ESA95 rozliSuje nasledovné finan¢né nastroje:

Menové zlato a zvlastne prava Cerpania F.1°
Menové zlato F.11
Zvla$tne prava &erpania (ZPC F.12

Obezivo a vklady F.2
Obezivo F.21
Prevoditel'né vklady F.22
Ostatné vklady F.29
Cenné papiere okrem akcii F.3
Cenné papiere okrem akcii a
finanénych derivatov F.33
Kratkodobé F.331
Dlhodobé F.332
Finan¢né derivaty F.34
Pozicky F.4
Kratkodobé F.41
Dlhodobé F.42
Akcie a ostatné podiely F.5
Akcie a ostatné podiely okrem akcii
podielovych fondov F.51
Kétované akcie F.511
Nekotované akcie F.512
Ostatné podiely F.513
Akcie podielovych fondov F.52
Poistnotechnické rezervy F.6
Cisty majetok domécnosti v rezervach Zivot-
ného poistenia a penzijnych fondov F.61
Cisty majetok domécnosti v rezervach
zivotného poistenia F.611
Cisty majetok domécnosti v rezervach
penzijnych fondov F.612
Vopred zaplatené poistné a rezervy na
nevyrovnané poistné naroky F.62
Ostatné pohladavky a zavazky F.7
Obchodny uver a preddavky F.71
Ostatné F.79

' DSS - dochodkové spravcovské spolocnosti, DDS — doplnkové ddchodkové spolo¢nosti, OCP — obchodnici s cennymi
papiermi (CP), BCP — burza CP, CD — centralny depozitar, SPF — spravcovské spolo¢nosti podielovych fondov
2 Kodom F st oznadené transakcie



Stvrtroéné finandné udty (transakcie) v 2. §tvrtroku 2011

Prepojenie medzi Stvrtroénymi nefinanénymi (HDP) a finanénymi tétami

Finan¢né UCty nadvdzuju na nefinancné ucty bilancujucou polozkou Ccisté pdzicky
poskytnuté/prijaté. To znamené polozkou, ktord vypoveda o vyvoji celkovej dlznickej resp.
veritel'skej pozicie krajiny voci zahrani¢iu. Slovenska republika vykazuje dlhodobo dlznicku
poziciu (predovsetkym z dévodu prilevu priamych zahraniénych investicii), to znamena, ze
Cisté pdziCky poskytnuté/prijaté ndm davaju informaciu a poklese/raste zadlZzenosti slovenske;j
ekonomiky.

vvvvv

disponibilného dochodku, z ktorého sa odrativaju vydavky na konecnu spotrebu domécnosti
a NISD a verejnej spravy, vysledkom coho st celkové tspory v narodnom hospodarstve. Ak
su uspory v danom Stvrtroku (upravené o Cisté kapitalové transfery) vyssie (nizsie) nez tvorba
hrubého kapitalu, tak ekonomika poskytla (prijala) pdzicku zahrani¢iu, atym si znizila
(zvysila) svoju celkovl dlznicku poziciu voc¢i zahrani¢iu. Uvedena suma cCistych pdziciek
poskytnutych/prijatych nasledne vstupuje do Stvrtrocnych finanénych uctov a to, ako s fiou
domaca ekonomika disponovala, je analyzované v nasledujucom texte.

Celkovy vyvoj

V druhom Stvrtroku 2011 doslo k narastu Cistej dlznickej pozicie domacej ekonomiky, a tym
k zvyseniu &istej veritel'skej pozicie sektora zahraniGia®, ked’ &isté prijaté pozicky® dosiahli
2,9 mld. eur. Tento negativny vyvoj bol vysledkom vyraznejSieho narastu finan¢nych pasiv
v porovnani s rastom finanénych aktiv. Z pohladu ingtitucionalnych sektorov’ prispeli
najvyraznejSou mierou k uvedenému vyvoju finan¢né transakcie finanénych institacii (S.12),
ked rozdiel medzi aktivnymi a pasivnymi transakciami dosiahol -2,0 mld. edr. Naopak,
najlepsi vysledok v 2. stvrtroku 2011 dosiahla verejna sprava (S.13), ktorej dlznicka pozicia
klesla o0 0,5 mld. eur.

? Stiget finanénych aktiv a pasiv sektorov domacej ekonomiky (S.1) a zahraniéia (S.2) sa musi rovnat’ 0, to
znamend, ze ak klesd zadlzenost’ (resp. rastie veritel'skd pozicia) domacej ekonomiky, automaticky dochadza
k poklesu veritel'skej pozicie (resp. rastu zadlZenosti) zahraniia voci domacej ekonomike. To ¢i sa jedna
o pohyb v zadlZenosti alebo veritel'skej pozicii zavisi od celkového objemu Cistého majetku, Cize od vyvoja
stavov pohl'adavok a zaviazkov

* Cisté prijaté pozicky reprezentuju zaporny rozdiel medzi finanénymi aktivami a finanénymi pasivami. Ak je
> Podrobné &lenenie institucionalnych sektorov s priradenymi koédmi v sulade s klasifikaciou narodnych uétov
ESAO9S je uvedené na strane 2



Graf ¢.1
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Cisté pozicky poskytnuté (+)/prijaté (-) podla sektorov
v2.Q.11 (vmld. EUR)

Graf ¢.2
Finan¢né transakcie podl'a sektorov v 2.Q.11 (v mld. EUR)
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Cisté finanéné aktiva domécej ekonomiky skongili v 2. kvartali 2011 v minuse 2,9 mld. eur,
¢o predstavovalo 17 %-né zhorSenie finan¢nej pozicie ekonomiky v pomere k Stvrtroénému
HDP za prislusny kvartal.

Graf¢. 3
Cisté financné aktiva (transakcie) k Stvrtro¢nému HDP
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Stvrtroéné finan&né Géty podla jednotlivych institucionalnych sektorov

S.11 Nefinan¢né institucie

Negativny vyvoj v podobe zvySovania zadlZenosti nefinan¢nych institacii bol spésobeny tym,
ze financné pasiva vzréstli a financné aktiva poklesli.



Graf¢. 4

Struktara finanénych aktiv a pasiv (transakcie) nefinanénych podnikov

v2.Q.11 (vmid. EUR)
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@ Menové zlato a osobitné prava ¢erpania F.1
O Cenné papiere okremakcii F.3

O Akcie a ostatné podiely F.5

@ Ostatné pohl'adavky/zavazky F.7

m Obezivo a vklady F.2
o Uvery/pézicky F.4

o Poistnotechnické rezervy F.6

V ramci aktiv podnikom zna¢ne poklesli obchodné uvery apreddavky (-1,3 mld. etr)
a ostatné vklady v zahranici (-0,4 mld. eur). Najvacsi prirastok zaznamenali vladne dlhodobé

dlhové cenné papiere (+0,5 mld. eur).

Na strane pasiv sa podnikom zvysSil objem prijatych finan¢nych dlhodobych uverov od
ostatnych finan¢nych sprostredkovatelov (+0,2 mld. euar). Taktiez vzrastol objem
emitovanych nekdétovanych akceii v drzbe domacich firiem (+0,2 mld. etr).

Graf ¢.5

Sektorové ¢lenenie finanénych aktiv
(transakcie) nefinanénych institucii v 2.Q.11
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Graf ¢.6

Sektorové ¢lenenie finanénych pasiv (transakcie)

nefinan¢nych instittcii v 2.Q.11
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S.12 Finanéné inStitacie

Sektor S.12 - financné korporacie zaznamenal v 2. Stvrtroku 2011 Cisté prijaté pozicky, o €o
sa pri¢inila v najvic¢sej miere centralna banka.
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Cisté pozicky poskytnuté (+) /prijaté (-) finanénych intittcii
v 2.Q.11 (v mld. EUR)
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Graf ¢.8

Finan¢né transakcie finanénych mstiticii podl’a subsektorov
v2.Q.11 (v mid. EUR)
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Celkové cisté zaporné transakcie centralnej banky (S.121) boli vysledkom vécsieho prirastku
pasiv v porovnani s prirastkom aktiv. Najvac¢si vplyv na zaporny vysledok centralnej banky
mal rast zavizkov zo zactovania TARGET2 o 2,4 mld. elr. Z aktiv najviac vzrastla drZzba
zahrani¢nych dlhodobych dlhovych cennych papierov (+0,8 mld. eur).

Ostatné penazné financné institicie (S.122) dosiahli taktiez Cisté prijaté pozicky (-0,3 mld.
elr), a to vd’aka vacSiemu rastu pasiv nez aktiv. O rast pasiv sa najviac pri€inili prijaté ostatné
vklady zo zahranicia (+0,4 mld. eur) a prijaté dlhodobé tivery zo zahranicia (+0,3 mld. eur).



Z aktiv najviac vzrastli dlhodobé uvery poskytnuté domacnostiam (+0,6 mld. elr) a ustredne;j
Statnej sprave (+0,3 mld. etr).

Subjekty subsektora S.123 — Ostatni finan¢ni sprostredkovatelia, zaznamenali nérast aktiv
a pokles pasiv. Krastu aktiv najviac prispeli dlhodobé tuvery poskytnuté nefinanénym
podnikom (+0,2 mld. etir) a ostatné vklady v bankach (+0,1 mld. eur). Na strane pasiv ostatni
finan¢ni sprostredkovatelia znizili objem ostatnych zaviazkov (-0,3 mld. eur).

Transakcie Finanénych pomocnych institacii, S.124, skoncili v minuse vd’aka poklesu aktiv
a rastu pasiv. Najvacsi vplyv na vysledok S.124 mal rast prijatych dlhodobych uverov od
bank (+0,1 mld. eur).

K zhorSeniu bilancie doslo aj u Poistovni a penzijnych fondov, S.125, ktorym pasiva vzrastli
viac nez aktiva. Zdroje ziskané od obyvatel'stva vo forme déchodkovych uspor (+0,2 mld.
etr) a zivotného poistenia investovali prevazne do zahrani¢nych dlhodobych dlhovych
cennych papierov (+0,2 mld. eur) a do ostatnych vkladov v bankéach (+0,2 mld. etr). V radmci
aktiv do znac¢nej miery poklesla drzba kratkodobych dlhovych cennych papierov (-0,2 mld.
eur).

S.13 Verejna sprava

Verejna sprava v 2. Stvrtroku 2011 znizila svoju dlznicku poziciu o 0,5 mld. eur, o o sa
pri¢inil predovsetkym subsektor S.1311 - ustredna Statna sprava (+0,5 mld. elr) a v malej
miere aj S.1314 - fondy socidlneho zabezpecenia (+0,1 mld. etr). S.1313 - Gzemna
samosprava dosiahla ¢isté prijaté p6zicky vo vyske 0,1 mld. eur.

Graf¢.9

Finan¢né transakcie verejného sektora podla subsektorov
v2.Q.11 (vmld. EUR)
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‘ O Financné¢ aktiva B Financ¢né pasiva

Najvacsi vplyv na celkovy vysledok Ustrednej Statnej spravy mal narast aktiv (+0,5 mld. eur)
a pokles pasiv (-0,8 mld. elr) v néstroji ostatné pohl'adavky a zavézky, priCom tieto transakcie
boli vysledkom metodickych Gprav v danom nastroji. Vyznamnou polozkou pasiv je tradicne
prirastok emitovanych dlhopisov (+0,5 mld. eur). V sledovanom obdobi vo vécésej miere
vzréstli aj prijaté dlhodobé tvery (+0,3 mld. eur).



V ramci aktiv izemnej samospravy doslo k zniZeniu hlavne vkladov, nekétovanych akcii
a ostatnych pohladavok. Na pasivach poklesli ostatné zaviazky a vzrastli dlhodobé uvery
prijaté od bank.

Fondy socidlneho zabezpecenia skoncili vo vel'mi malom pluse, o ¢o sa zasluzil hlavne rast
vkladov v Ustrednej Statnej sprave.

S.14,15 Domacnosti a NISD

Sektor domacnosti a NISD si v 2.Q. 2011 znizil svoju celkovu veritel'skil poziciu vplyvom
vysSieho rastu financnych pasiv v porovnani s rastom finan¢nych aktiv.

Domécnosti sa zadlzovali formou dlhodobych tverov prijatych od bank (+0,6 mld. etr), ¢o
malo najvacsi vplyv na rast pasiv. Na strane aktiv domacnosti zvysili svoje vklady v bankach
(+0,4 mld. eur), drzbu hotovosti (+0,2 mld. eur) a uspory v penzijnych fondoch (+0,2 mld.
eur).

Graf ¢.10

Struktura finanénych aktiv a pasiv (transakcie) domacnosti a
NISD v 2.Q.11 (v mld. EUR)
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S.2 Zahraniéie

Celkové zvySenie veritel'skej pozicie sektora zahrani¢ia vo¢i domacim sektorom bolo
vysledkom velkého narastu aktiv a mierncho poklesu pasiv.

Dominantny vplyv na vysledok zahrani¢ia mal rast prevoditelnych vkladov v centralnej
banke (+2,4 mld. etr), ¢o suvisi so zvySenim pohl'adavky zo zictovania TARGET2. Ostatné
vklady v bankéch vzrastli o 0,5 mld. etr.

V ramci pasiv zahrani¢iu najviac poklesli ostatné vklady od finanénych aj nefinan¢nych
institucii (celkovo -0,7 mld. eur). Naopak zahranicie zvysilo svoju zadlZenost’ vo¢i domécim
sektorom formou emitovanych dlhodobych dlhovych cennych papierov (+0,9 mld. eur) a
formou prijatych kratkodobych uverov (+0,5 mld. etr).
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