Komentar k StvrtroCnym finanénym uc¢tom za
1. Stvrtrok 2010



Systém ESA9S rozliSuje nasledovné inStitucionalne sektory a subsektory:

Nefinanéné korporacie S.11
Finanéné korporacie S.12
Centralna banka S.121
Ostatné peniazné finan¢né institicie S.122 (komer¢né banky a podielové fondy petiazného 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
Domacnosti S.14
Neziskov¢ institucie sluziace
doméacnostiam (NISD) S.15
Zahranicie (nerezidenti) S.2
Eurdpska tnia (EU) S.21
Clenské krajiny EU S.211
Clenské krajiny europskej 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 (A)F.12
Menové zlato (A)F.11
Zvla$tne prava &erpania (ZPC (A)F.12

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



Stvrtroéné finanéné uéty v 1. §tvrtroku 2010

Celkovy vyvoj
Transakcie

V prvom Stvrtroku 2010 doslo k narastu Cistej dlznickej pozicie domacej ekonomiky, a tym
k zvyseniu Cistej veritel'skej pozicie sektora zahranigia®, ked’ ¢isté prijaté pozicky* dosiahli -
0,2 mld. etr. Tento negativny vyvoj bol vysledkom vysSieho ndrastu finan¢nych pasiv
v porovnani s narastom finanénych aktiv. Z pohladu inititucionalnych sektorov® prispeli
najvyraznejSou mierou k uvedenému vyvoju finanéné transakcie nefinancnych institacii
(S.11) a finan¢nych institucii (S.12), ked’ rozdiel medzi aktivnymi a pasivnymi transakciami
dosiahol -0,6 mld. etr, resp. -0,2 mld. etr. Naopak, najlepsi vysledok v 1. stvrtroku 2010
dosiahli doméacnosti a neziskové institicie sliziace domécnostiam (S.14, S.15), ktoré si
zlepsili svoju veritel'skt poziciu o 0,5 mld. elr a verejna sprava (S.13), ktorej dlznicka pozicia
klesla 0 0,2 mld. eur.
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Cisté pozicky poskytnuté (+)/prijaté (-) podl'a sektorov v
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? 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 pohladavok a zavizkov

* 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 ¢.2
Finan¢né transakcie podl'a sektorov v 1.Q.10 (v mld. EUR)
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Stavy

Napriek zapornym finanénym transakciam v 1. Stvrtroku 2010 sa celkovy dlh narodného
hospodarstva mierne znizil, ked’ jeho objem na konci Stvrtroka dosiahol -31,2 mld. eur. Tento
paradoxny vyvoj suvisi s reviziou stavovych udajov vo viacerych sektoroch v celom ¢asovom
rade. NajzadlZenejsi je sektor nefinanénych institacii, ktorého Cisty dlh predstavuje -44,8 mld.
eur. Okrem podnikov je nad’alej zadlZzeny aj sektor verejnej spravy (vo vyske -11,2 mld. etr).
V ramci domécej ekonomiky disponuje najvacSim cCistym finanénym majetkom sektor
domadcnosti (v objeme 24,2 mld. eur). Sektor zahrani¢ia zaznamenava dlhodobo cistu
veritel'skt poziciu, ktora ku koncu 1. §tvrtroka 2010 predstavovala hodnotu 32,4 mld. eur.°

Graf¢. 3

Cisté finanéné aktiva podl'a sektorov ku koncu 1.Q.10
(v mid. EUR)
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% Rozdiel medzi ¢istym finanénym dlhom domécej ekonomiky (-31,2 mld. eur) a &istou veriteI'skou poziciou
zahrani¢ia (32,4 mld. elr) predstavuje polozka menové zlato a ZPC vo vyske 1,2 mld. elr). Tato polozka je
vykazovana na strane aktiv centralnej banky, ale na strane pasiv zahranicia sa nevykazuje.
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Stavy finan¢nych aktiv a pasiv podl'a sektorov ku koncu 1.Q.10
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Stvrtroéné finan&né Géty podla jednotlivych institucionalnych sektorov

S.11 Nefinan¢né institacie

Transakcie

Negativny vyvoj v podobe zvySovania zadlZenosti nefinanénych institacii bol spésobeny tym,
ze financné pasiva vzrastli vyraznejSie nez finanéné aktiva. Z pasivnych poloziek najviac

vzrastli ostatné zavdzky a akcie a ostatné podiely. Najvacsi ndrast na strane aktiv dosiahli
ostatné pohl'adavky, a taktiez drzba majetkovych aj dlhovych cennych papierov.

Graf¢. 5

Struktara finanénych aktiv a pasiv (transakcie) nefinanénych podnikov
v 1.Q.10 (vmid. EUR)
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Z pohl'adu sektorového clenenia narastli podnikom zavézky voci verejnej sprave (S.13).
Reinvestovany zisk v ramci podnikov so zahranicnou majetkovou ucast'ou viedol k zvysSeniu
pasivnej polozky akcie a ostatné podiely rezidentskych nefinancnych korporacii vo vztahu
k zahranic¢iu (S.2). Naopak, na strane aktiv vzrastol podnikom objem poskytnutych tverov
a preddavkov voci zahraniCiu. Vicsia drzba dlhovych cennych papierov bola dosiahnuta
nakupmi cennych papierov z emisii ustrednej Statnej spravy (S.1311). Vyznamnt ulohu na
obidvoch stranach bilancie zohrali opit’ finanéné transakcie medzi podnikmi navzajom. Ide
o ostatné pohladavky/zavéizky a majetkové cenné papiere.

Graf ¢.6 Graf ¢.7
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Medzi hlavné zdroje financii nefinan¢nych podnikov patria dlhodobo akcie, finan¢né uvery
a obchodn¢ uvery. Uvedené zdroje vyuzivaji podniky na investicie predovsetkym do
obchodnych uverov, akcii a vkladov.

Graf ¢. 8
Strukttra finan¢nych aktiv a pasiv nefinancnych podnikov ku koncu
1.Q.10 (v mld. EUR)
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Aktudlny stav vydanych majetkovych cennych papierov nefinanénych podnikov je v ramci
domacej ekonomiky drzany predovSetkym v sektore nefinaénych podnikov (36,8%)
a subjektmi verejnej spravy (16,4%). 46,2% akcii domacich podnikov je vlastnenych
zahrani¢nymi subjektmi. V ramci uverového financovania sa podnikov predstavuji uvery od
domadcich bank a lizingovych a faktoringovych spolo¢nosti 53,7%, ivery zo zahranicia tvoria
38%. Hlavnymi dlZznikmi domacich podnikov v jednotlivych finanénych ndastrojoch su
subjekty sektorov nefinanénych podnikov (55%), peniaznych finan¢nych institucii (16,3%)
a zahranicia (22,7%).
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S.12 Finanéné inStitacie
Transakcie

Podobne ako nefinancné podniky, aj sektor S.12 - finan¢né korporacie zaznamenal v 1.
Stvrtroku 2010 Cisté pozicky prijaté, o ¢o sa pri€inili vSetky subsektory okrem poistovni
a penzijnych fondov (S.125).
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Cisté pozicky poskytnuté (+) /prijaté (-) finanénych institucii v
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Graf ¢.12

Finan¢né transakcie financnych mstiticii podl’a subsektorov v
1.Q.10 (vmld. EUR)
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Celkové cisté zaporné transakcie komercnych bank boli vysledkom vysSieho rastu pasiv
v porovnani s narastom aktiv. Bankdm vo velkej miere vzréstli prijaté dlhodobé tuvery
a ostatné¢ zavazky. Z aktiv zaznamenali najvacsi narast drzba pokladniénych poukazok
ustrednej Statnej spravy.

Negativny vyvoj vo finan¢nej stivahe zaznamenala aj centralna banka (S.121), ked” pokles
aktiv predstihol znizujice sa pasiva. Z aktiv najviac poklesli vklady v bankach
(S.122), ostatné pohladavky voci zahrani¢iu (S.2) a zahranicné dlhodobé dlhové cenné
papiere. Nizsie pasiva boli vysledkom predovsetkym poklesu vkladov od bank (S.122).

Zaporn¢ finanéné transakcie zaznamenali v prvom Stvrtroku 2010 aj ostatni finan¢ni
sprostredkovatelia (S.123) aj finanéné pomocné institicie (S.124). V pripade ostatnych
finan¢nych sprostredkovatelov doslo podobne ako v centralnej banke k predstihu poklesu
aktiv pred poklesom pasiv, ked’ nefinanéné podniky im splatili cast’ svojich dlhodobych
uverov a zaroven doslo k vyberu Casti vkladov z domécich bank. Financné pomocné institcie
si svoju bilanciu zhorSili ndrastom pasiv, v ramci ktorych vzréastli najma dlhodobé prijaté
uvery od bank domécich bank.

Poistovne a penzijné fondy (S.125) st jedinym subsektorom sektora S.12, ktory zaznamenal
Cist¢ pozicky poskytnuté. Nérast uspor domécnosti v déchodkovych a doplnkovych
dochodkovych fondoch posluzil na ndkup Statnych pokladni¢nych poukédzok od subsektora
S.1311 a na nékup akcii a investiénych fondov.

Stavy

Cely finan¢ny sektor (S.12) je v miernej veritel'skej pozicii, vdaka veritel'skej pozicii
vsetkych subsektorov s vynimkou dlznickej pozicie centralnej banky.



Graf¢. 13

Cisté finanéné aktiva subsektorov finan¢nych instittcii ku koncu
1.Q.10 (v mld. EUR)
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Graf ¢.14
Finan¢né aktiva a pasiva finan¢nych institicii podl'a
subsektorov ku koncu 1.Q.10 (v mld. EUR)
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V sulade so svojim primarnym poslanim — prijimat’ vklady a poskytovat’ uvery - najviac
penazi investuju ostatné peniazné finan¢né institucie do dlhodobych a kratkodobych uverov.
Okrem toho vyznamnu cast volnych zdrojov si ukladaji do vladnych dlhopisov
a rezidentskych aj nerezidentskych vkladov. Na strane pasiv zohrdvaji dominantni tlohu
vklady (takmer 80% vSetkych pasiv). Z pohl'adu sektorového ¢lenenia st najvyznamnejSimi
klientmi bank na strane aktiv nefinanéné podniky, domécnosti a subjekty ustrednej Statnej
spravy. Na strane pasiv st to predovSetkym domacnosti, nefinanéné podniky a zahrani¢né
subjekty. Sektor zahranicia predstavuje vyznamného vlastnika akcii a ostatnych majetkovych
podielov v bankach, ked’ jeho podiel v tomto finanénom nastroji predstavuje priblizne 91%.

Struktira investovanych finanénych nastrojov ako aj sektorov vychadza z hlavnej funkcie
sektora S.123, ostatni financni sprostredkovatelia, to znamenda, Ze sa zameriava na
poskytovanie tverov nefinanénym podnikom a domécnostiam a ast’ zdrojov investuje taktiez
do vkladov v bankach, vladnych a zahrani¢nych dlhopisov. Hlavnym zdrojom prijmov su
predovsetkym tvery od domdcich a zahrani¢nych bank a podielové listy podielovych fondov
v drzbe predovsetkym domécnosti.



Najmensi vplyv v rdmci finan¢nych institicii ma z pohl'adu spravovanych aktiv a pasiv sektor
S.124, finan¢né pomocné institacie. VacSinu svojich volnych finanénych zdrojov, ktoré
ziskava od zahrani¢nych aj domacich akcionarov a od domacich bank vo forme tuverov,
investuje do vkladov a vladnych dlhopisov.

Naopak coraz viac rastici vplyv na finan¢nom trhu zaznamenava sektor S.125, poistovne
a dochodkové a doplnkové dochodkové fondy. Hlavnym veritelom uvedeného sektora su
domadcnosti, ktoré investuji do Zzivotnych poistieck a do druhého a treticho déchodkového
piliera. Tako ziskané prostriedky su investované predovsetkym do doméacich (dlhopisy vlady)
a zahrani¢nych dlhovych cennych papierov, d’alej do vkladov v domacich bankach a taktiez
do majetkovych cennych papierov.

S.13 Verejna sprava
Transakcie

Verejna sprava v prvom Stvrtroku 2010 znizila svoju dlznicku poziciu o 0,2 mld. eur. V rdmci
jednotlivych subsektorov malo najvyraznej$i prispevok k uvedenému vyvoju zniZenie
zadlzenosti subsektora S.1313 — uzemna samosprava (0,2 mld. eur) a kladny vysledok
dosiahol aj subsektor S.1314 — fondy socidlneho zabezpecenia (0,02 mld. eur). Subjekty
subsektora S.1311 — ustredna Statna sprava, si zhorsili svoju dlznicku poziciu o 0,08 mld. etr.

Graf ¢.15
Finan¢né transakcie verejného sektora podla subsektorov v
1.Q.10 (vmld. EUR)
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Najvacsi vplyv na celkovy vysledok ustrednej Statnej spravy, S.1311, mal nérast ostatnych
pohladdvok (voci domécnostiam a nefinancnym inStitGcidm) a uverov (voci nefinanénym
institiciam) na strane aktiv a na strane pasiv narast kratkodobych dlhovych cennych papierov
(v drzbe finan¢nych korporacii) a ostatnych zavdzkov (vo¢i domdcnostiam a nefinanénym
institaciam).

Uzemna samosprava, S.1313, si polepsila najmi vd’aka narastu ostatnych pohladavok voéi
nefinanénym korporaciam a domécnostiam a vd’aka nérastu vkladov v bankach.
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Stavy

Celkova dlznicka pozicia sektora verejnej spravy je urcenda predovsetkym vyvojom
v subsektore Ustredna Statna sprava. Ostatné dva subsektory verejnej spravy, S.1313 - tzemna
samosprava a S.1314 - fondy socidlneho zabezpecenia zaznamenali ku koncu 1. Stvrtroka
2010 ¢ista veritel'ska poziciu.

Graf¢. 16

Finan¢né aktiva a pasiva mstitcii verejnej spravy podla
subsektorov ku kuncu 1.Q.10 (v mld. EUR)
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Najvacsim finanénym aktivom subjektov centrdlnej vlady su akcie emitované domacimi
nefinanénymi podnikmi (vySe 50% zo sumy vSetkych aktiv). Priblizne 15% svojich aktiv
vykazuji subjekty centralnej vlady v dlhodobych uveroch voci nefinanénym podnikom,
uzemnej samosprave a zahranicnym subjektom a priblizne 10% aktiv ma vlada vo vkladoch v
bankéch. Prevaznu viacsinu pasiv centralnej vlady tvoria dlhodobé dlhové cenné papiere (cca.
80%), z ktorych takmer 30% vlastnia zahrani¢ni vlastnici.

S.14,15 Domacnosti a NISD

Transakcie

Sektor domacnosti a NISD si v 1.Q. 2010 zvysil svoju celkovl veritel'ska poziciu vplyvom
rychlejSieho rastu finanénych aktiv v porovnani s rastom finanénych pasiv. V rameci aktiv boli
vysSie predovSetkym ich vklady, cenné papiere a dochodkové uspory. Na strane pasiv sa

domacnosti zadlzili prostrednictvom dlhodobych tverov od bank a zna¢ne vzrastli aj ostatné
zaviazky voci verejnej sprave.
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Graf ¢.17

Struktira finanénych aktiv a pasiv (transakcie) domacnosti a
NISD v 1.Q.10 (v mld. EUR)
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Z pohl'adu sektorového clenenia mali vplyvom narastu objemu dlhopisov bank
(hypotekarnych zéaloznych listov), Uspor na bankovych uctoch aobjemu doéchodkového
sporenia najvacsi podiel na strane aktiv transakcie sbankami as dochodkovymi
a doplnkovymi doéchodkovymi fondmi. Na strane pasiv prispeli k negativnemu vyvoju
predovSetkym transakcie s Gstrednou S$tatnou spravou (zavézky stvisiace s danovymi
povinnostami) a s bankami (prijaté dlhodobé tivery).

Graf ¢.18 Graf ¢.19
Sektorové Elenenie finanénych aktiv Sektorové Clenenie finanénych pasiv
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Stavy

Sektor domécnosti a NISD sa v slovenskom hospodarstve ako jediny vyznauje Ccistou
veritel'skou poziciou. Priblizne 54% vol'nych zdrojov si uklad4 vo forme vkladov, d’al$ia Cast’,

12



priblizne 18%, je investovand v dochodkovom systéme av Zivotnom poisteni. Do
podielovych fondov investuji domécnosti 6,8% svojich aktiv. Takmer 88% vSetkych pasiv
tvoria prijaté uvery, predovsetkym dlhodobé. Zvysnu Cast’ zdvézkov tvoria ostatné pasiva,
z ktorych najvacsi podiel maji pasiva voci ustrednej Statnej sprave (dane, odvody, socialne
prispevky).

Graf ¢. 20
Struktura finanénych aktiv a pasiv domacnosti a NISD ku
koncu 1.Q.10 (v mld. EUR)
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Sektorové Clenenie investicii azdrojov financovania doméacnosti vyplyva zpovahy
finan¢nych nastrojov v ich bilancii. Najdolezitejsi partner domacnosti a NISD je sektor S.121
aS.122 - penazné financné inStitucie, vyznamny podiel zacina v poslednych rokoch
nadobudat’ aj sektor S.125 - poistovne a dochodkové a doplnkové dochodkové fondy. Na
strane pasiv tvori relativne vyznamny podiel sektor vlady.

Graf ¢. 21 Graf ¢. 22
Sektorové ¢lenenie finanénych aktiv Sektorové Clenenie finan¢nych pasiv
domacnosti a NISD ku koncu 1.Q.10 domécnosti a NISD ku koncu 1.Q.10

S121a
5.122 ~ s122
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S.2 Zahranicie
Transakcie

Celkoveé zvySenie veritel'skej pozicie sektora zahrani¢ia vo¢i domacim sektorom bolo
vysledkom dynamickejSieho rastu aktiv v porovnani s rastom pasiv.

Z poloziek aktiv sa najviac zvySili nekotované akcie vydané nefinancnymi podnikmi
a bankami, obchodné tvery apreddavky voc¢i nefinanénym inStiticidm, dlhodobé dlhové
cenné papiere ustrednej Statnej spravy, dlhodobé tvery voci podnikom a vklady v bankéch.
Vramci pasiv doSlo k vyraznému narastu obchodnych uverov apreddavkov voci
nefinanénym podnikom a k narastu dlhodobych dlhovych cennych papierov, ktoré nakupili
domace banky, poistovne a penzijné fondy.

Stavy

Sektor zahrani¢ia je Cistym veritefom voci slovenskej ekonomike, ked priblizne 34%
vSetkych aktiv predsavujii akcie domacich nefinanénych podnikov a dalSich 20% tvoria
pohladavky voci centrdlnej banke v suvislosti s platobnym systémom TARGET2.
Vyznamnym aktivom zahrani¢ia su aj tvery voc¢i nefinanénym podnikom a dlhové cenné
papiere emitované ustrednou Statnou spravou. NajvyznamnejSimi zavdzkami zahrani¢ia voci
domacej ekonomike (cca. 53%) st dlhové cenné papiere prevazne v rukdch financnych
institucii a obchodné uvery (cca. 14%) prijaté od nefinanénych podnikov.
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