Komentar k Stwirocnym finartnym (&tom za
2. stvitrok 2009



Systém ESA95 rozliSuje nasledovné institucionalnelgery a subsektory:

Nefinartné korporéacie

Finartné korporacie
Centrélna banka
Ostatné pazné finadné institlcie
Ostatni finatni sprostredkovatelia
Finartné pomocné instittcie
Poig’'ovacie korporacie a penzijné fondy

Verejna sprava
Ustredna Statna sprava
Regionalna Statna sprava
Uzemna samosprava
Fondy socialneho zabezeaia
Domacnosti
Neziskové institicie sliziace
domacnostiam (NISD)

Zahrangtie (nerezidenti)
Eurdpska tnia (EU)
Clenské krajiny EU
Clenské krajiny eurépskej menovej Gnie
(EMU) a ingtitacie EU
ZvySok sveta a medzinarodné organizacie

S.11
S.12
S.121
S.122 (komaré banky a podielové fondy jezného trhu)
S.123 (ostatné podielovéyphizing, faktoring a splatkovy predaj)
S.124 (DSS, DOSP, BCP, CD, SPF)
S.125

S.13
B13
S.1312
S.1313

S.1314

S.14

A%
S.2
S.21
S.211

S.212
S.22

Systém ESA95 rozliSuje nasledovné fin&né nastroje:

Menové zlato a zvlaStne pravarpania
Menové zlato
Zvlastne pravéerpania (ZF
Obezivo a vklady
ObeZivo
Prevoditéné vklady
Ostatné vklady
Cenné papiere okrem akcif
Cenné papiere okrem akcii a
finartnych derivatov
Kratkodobé
Dlhodobé
Finagné derivaty
P&zicky
Kratkodobé
Dlhodobé
Akcie a ostatné podiely
Akcie a ostatné podiely okrem akcii
podielovych fondov
Kétované akcie
Nekotované akcie
Ostatné podiely
Akcie podielovych fondov
Poistnotechnické rezervy

(AF.A
(A)F.11
(A)F.12
(AF.2
(A)F.21
(A)F.22
(A)F.29
(AF.3

(A)F.33
(A)F.331
(A)F.332
(A)F.34

(A)F.4

(A)F.41
(A)F.42
(AF.5

(A)F.51
(A)F.511
(A)F.512
(A)F.513
(A)F.52
(A)F.6

Cisty majetok domacnosti v rezervach Zivot-

ného poistenia a penzijnych fondov
Cisty majetok domacnosti v rezervach
Zivotného poistenia
Cisty majetok domacnosti v rezervach
penzijnych fondov

Vopred zaplatené poistné a rezervy na

nevyrovnané poistné naroky

Ostatné pofadavky a zavazky
Obchodny Gver a preddavky
Ostatné

! bss - dachodkové spravcovské sgalsti, DDS — doplnkové ddchodkové spmlosti, OCP — obchodnici s cennymi

(A)F.61
(A)F.611
(A)F.612
(A)F.62
(AF.7

(AF.71
(A)F.79

papiermi (CP), BCP — burza CP, CD — centralny depo&faF — spravcovské spotmsti podielovych fondov
2 Stavy su ozn#vané kédom AF a transakcie kodém



Stvrtroéné finaréné Gty v 2. Stveroku 2009

Celkovy vyvoj

Transakcie

V druhom Stvtroku 2009 doslo k poklestistej diznickej pozicie domacej ekonomiky a tym
k zniZeniu cistej veritéskej pozicie sektora zahraia®, ked Gisté poskytnuté podky*
dosiahli 1,1 mid. eur. Tento pozitivny vyvoj bolskgdkom vyraznejSieho rastu firaaych
aktiv v porovnani s rastom finemych pasiv. Z patadu institucionalnych sektordwrispeli
najvyraznejSou mierou k uvedenému vyvoju fiéradn transakcie v sektore nefirkach
institucii (S.11), k& rozdiel medzi aktivnymi a pasivnymi transakciamsidhol 3,9 mld. eur.
Naopak, najhorSi vysledok v 2. &tkoku 2009 dosiahol sektor Ustrednej Statnej spravy
(S.1311), ktorého dlznicka pozicia vzrastla o 2ld. mur.

Graf¢.l

Cisté pozky poskytnuté (+)/prijaté (-) pdid sektorov:
2.Q.09 (v mid. EUR)

S.11 S.12 S.13 S.14,15 S.2

® Siet finarénych aktiv a pasiv sektorov domacej ekonomiky (% Zphrariia (S.2) sa musi rovia, to
znamena, Ze ak klesa zadlzeh@esp. rastie verifska pozicia) doméacej ekonomiky, automaticky dochadz
k poklesu veritéskej pozicie (resp. rastu zadlzenosti) zalkiianioéi doméacej ekonomike. Uvedenytiah plati
ak neberieme do uvahy vyvoj vo firamom nastroji ,Menové zlato a ZP— AF.1“ ktory ako jediny je
vykazovany iba na strane aktiv domécej ekonomily.¢iTsa jednd o pohyb v zadlZzenosti alebo vésitej
pozicii zavisi od celkového objendistého majetku¢ize od vyvoja stavov pdadavok a zavazkov

* Cisté poskytnuté podky reprezentuja kladny rozdiel medzi firaymi aktivami a finatnymi pasivami. Ak je
rozdiel zaporny, hovorime @stych prijatych pégikach. V pripade stavovych Udajov je rozdiel medzi
financnymi aktivami a pasivami definovany akisté finargné aktiva (alebo ajisty finantny majetok), ktoré
mézu by bud’ kladné alebo zaporné

® Podrobnélenenie institucionalnych sektorov s priradenymilkd v stlade s klasifikaciou narodnyctiav
ESA95 je uvedené na strane 2



Graf¢.2

Finartné transakcie pdid sektorov v 2.Q.09 (v mid. EUR)
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Savy

Uskutainené finariné transakcie v 2. Sttnoku 2009 prispeli k znizeniu celkového zadlZenia
narodného hospodarstva, dkgeho objem na konci Sttmoka dosiahol 31,4 mid. eur.
NajzadlZenejSi je sektor nefinarych institlcii, ktoréhaisty dlh predstavuje 45,9 mid. eur.
Okrem podnikov je n#lalej zadlZzeny aj sektor verejnej spravy (vo vySke fhld. eur) a
setkor finaknych institucii, ke’ miera jeho zadlZenosti dosiahla 2,5 mld. eur. Maia
domacej ekonomiky disponuje naf&m cistym finartnym majetkom sektor domacnosti (v
objeme 24,1 mid. eur). Sektor zahkgaizaznamenava dlhodokigsta veritd’'sk( poziciu,

ktora ku koncu 2. §tvroka 2009 predstavovala hodnotu 32,1 mlid.%eur.

® Rozdiel medzitistym finartnym dlhom doméce; ekonomiky (31,4 mid. eurjistou veritdskou poziciou
zahrantia (32,1 mld. eur) predstavuje polozka menové zafdC vo vySke 732 mil. eur)



Graf¢. 3

Cisté finariné aktiva poth sektorov ku koncu 2.Q.!
(v mid. EUR)
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Grafé. 4

Stavy finagnych aktiv a pasiv pdd sektorov ku koncu 2.Q.

(v mid. EUR)
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O Finaniné aktivam Finaniné pasiv:*

Stvrtroéné finaréné &ty pod’a jednotlivych institucionalnych sektorov

S.11 Nefinagné inStitlcie

Transakcie

Pozitivny vyvoj v podobe znizovania zadlZzenosti imaficnych institacii bol vysledkom

jednak rastu finatmych aktiv, ako aj znizovania finémych pasiv, k& dominantnu Glohu na



strane aktiv zohrali obchodné uvery a kotovanéeakahraninych podnikov. Na strane pasiv

doSlo predovsetkym k poklesu vydanych akcii a &ktlhopisov.

Grafé. 5

Struktura finatinych aktiv a pasiv (transakcie) nefisajch podniko
v 2.Q.09 (v mid. EUR)
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Finartné aktiva Finaéné pasiva

@ Menové zlato a osobitné praverpania AF.1 m ObeZivo a vklady AF

O Cenné papiere okrem akcii AF.3 o Uvery/p6ziky AF.4

o Akcie a ostatné podiely AF.5 @ Poistnotechnické rezervy AF.6

m Ostatné pohadavky/zavazky AF.7

Z poradu sektorovéhdlenenia sa prirastok v obchodnych Uveroch prejpréldovSetkym
medzi nefinatinymi podnikmi a subjektmi sektora vlady a medzi m&ci navzéjom.
Relativne vyznamny narast zaznamenali aj ostatmagdavky podnikov v& vlade, ktoré
suvisia najma gasovym posunom vo vyplacani nepriamych dani adnhdd Domace
podniky si va@i zahranénym subjektom zvySili svoje pdadavky okrem akcii aj
v poskytnutych Gveroch. Na strane pasiv zaznameaglyraznejSi pokles objem akcii

vlastnenych zahragmymi firmami a dlhopisov v portféliu subjektov vigad



Graf¢.6 Grafe.7

Sektorové&lenenie finagnych pasiv (transakci

Sektorové&lenenie finanych aktiv (transakcie) nefinamych nefinarenych institdcii v 2.Q.09

inStitacii v 2.Q.09

S.11
S11
S22 S.121a S.122
S.121aS.122
/ S.
S.123
S.123
S.124
S.124
S.14,1 S.125 S.125
S.14,1
/ S.13

Savy

Medzi hlavné zdroje financii nefinamych podnikov patria dlhodobo akcie, fikaé Uvery
a obchodné Uuvery. Uvedené zdroje vyuZivaju podniky investicie predovSetkym do

ostatnych pofadavok, akcii a vkladov.

Graf¢g. 8

Struktara finasinych aktiv a pasiv nefinamych podnikov ku konc
2.Q.09 (v mid. EUR)

120
100
80
60
40 A
20
0 -
Finaréné aktiva Finatné pasiva
O Menové zlato a osobitné pravarpania Al @ ObeZivo a vKady 2
O Cenné papiere okrem akcii AF.3 O Uvery/poztky AF.4
0O Akcie a ostatné podiely AF.5 O Poistnotechnické rezervy AF.6
@ Ostatné pofadavky /zavazky AF.7

Aktuélny stav vydanych majetkovych cennych papienagfinargnych podnikov je v ramci
doméacej ekonomiky drzany predovSetkym v sektoreina&iych podnikov (38,6%)



a subjektami verejnej spravy (17,6%). 43,3% akaimdcich podnikov je vlastnenych
zahranknymi subjektami. V rdmci Gverového financovanigosanikov predstavuju tvery od
domécich bank a lizingovych a faktoringovych spolusti 56%, Uvery zo zahrdma tvoria
34,2%. Hlavnymi dlznikmi domacich podnikov v jedinotch financnych nastrojoch su
subjekty sektorov nefingnych podnikov (57,2%), ostatnychi@&nych finagnych institacii
(17,8%) a zahratia (15,2%).

Graf¢. 9 Graflo

Sektorové&lenenie finadnych pasiv nefinamych
instittcii ku koncu 2.Q.09
S.14,15

Sektorové&ilenenie finadnych aktiv nefinanych
institdcii ku koncu 2.Q.09
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S.12 Finanné institucie

Transakcie

Na rozdiel od nefinamych podnikov dosiahol sektor S.12 figa@ institlcie v 2. St¢roku
2009 cisté pbziky prijaté. Uvedeny vyvoj bol vysledkom predovSetkypoklesu veritEskej
pozicie subsektora S.122 ostatnéngimé finadné institlcie. Mierne zniZenie svojej
verite’'skej pozicie zaznamenali aj subsektor S.124 &inénpomocné institicie a ostatni

finanéni sprostredkovatelia (S.123).



Graf¢.11

Cisté poztky poskytnuté (+) /prijaté (-) fina@nmych institGcii \
2.Q.09 (v mid. EUR)
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Graf¢.12

Finartné transakcie fingmych instittcii potla subsektorov
2.Q.09 (v mid. EUR)

S.121 S.122 S.123 S.124 S.125

O Finartné aktivam Finaniné pasiv%

Celkovécisté zaporné transakcie bank boli vysledkom pokiaistiv a relativne vyrazného
narastu pasiv. V nizSich aktivach sa prejavil pv8dtkym vyber vkladov zo zahr&niych
bank a centrdlnej banky a taktiez nizSi objem ptakych kratkodobych Gverov wb
nefinartnym podnikom. Jedinym fingnym nastrojom na strane pasiv, na ktorom
zaznamenali komeéné banky vyrazny narast boli vklady. Najviac pribudklady od
centralnej banky a déchodkovych fondaiq suviselo pravdepodobne s konzervativhou
investinou stratégiou déchodkovych spatosti po legislativnych zmenach v druhom pilieri.

Okrem finagnych institdcii si na &och bank uloZili viac aj subjekty Ustrednej Stgspravy.



K zapornym finagnym transakcidm prispeli miernym prispevkom aj slty subsektora
S.123 ostatni finami sprostredkovatelia (lizingové, faktoringové ggabsti a spolénosti
splatkového predaja a dlhodobé podielové fdhdyfinarkné pomocné instittcie (S.124).
V pripade subjektov S.123 doSlo na strane pasivwyg&eniu objemu vydanych podielovych
listov podielovych fondov a na aktivnej strane skl predovSetkym poskytnuté dlhodobé
avery vai nefinartnym podnikom. Finatné pomocné institucie zredukovali objem
uloZzenych vkladov v bankach a na strane pasiv pbki@jma vydané ostatné majetkove

podiely.

Pozitivny vyvoj vo finadnych stivahach zaznamenali porgne a déchodkové fondy (S.125)
a centralna banka (S.121). V obidvoch sektorochodokrem zvySenych vkladov v bankach
aj krastu drzby kratkodobych a dlhodobych dlhovychnnych papierov emitovanych
zahrantnymi subjektmi. Na strane pasiv centralnej bankystol objem ostatnych zavazkov
voci Eurosystému v ramci z€ovania v platobnom systéme TARGET2, sektor fmise

a déchodkové fondy razil pasiva svojej finamej bilancie predovSetkym ddchodkovymi

usporami obyvatistva.
Savy

K celkovej miere zadlZenosti finameho sektora prispieva vyine pozicia centralnej banky.
Cistl veritd'ski poziciu zaznamenali na konci $teka subsektory S.122 ostatné&ipéné
finanéné inStitucie, S.123 ostatni finam sprostredkovatelia, S.124 fina@ pomocné

inStitlcie a S.125 patisvacie spolénosti a déchodkové fondy

" Pod’a metodiky menovej a bankovej Statistiky sa podi@léondy rozdeuji na podielové fondy pazného
trhu (kratkodobé), ktoré su zaradené v ramci sekBi22 ostatné pazné finatné institlcie a podielové fondy
iné ako p&azného trhu (dlhodobé), ktoré s zaradené v sedr23 ostatni finami sprostredkovatelia
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Grafég. 13

Cisté finarné aktiva subsektorov finamych indtitdcii ku konc
2.Q.09 (v mid. EUR)

S.121 S.122 S.123 S.124 S.125

Graf¢.14

Finartné aktiva a pasiva finamych institlcii potia

subsektorov ku koncu 2.Q.09 (v mid. EUR)
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@ Finartné aktivam Finartné pasiv#

V sulade so svojim primarnym poslanim — prijimé&lady a poskytoua Gvery - najviac
penazi investuju ostatné pazné finadné institucie do dlhodobych a kratkodobych Gverov.
Okrem toho vyznamnuc¢as® volnych zdrojov si ukladaja do viadnych dlhopisov
a rezidentskych aj nerezidentskych vkladov. Nanstrpasiv zohravaju dominantnu uGlohu
vklady (takmer 82% vSetkych pasiv). Z fiatlu sektorovéhdlenenia sa najvyznamnejSimi
klientmi bank na strane aktiv nefinan@ podniky, domacnosti a subjekty Ustrednej Statnej

spravy. Na strane pasiv su to predovsetkym domécmaginartné podniky a zahragnée
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subjekty. Sektor zahraha predstavuje vyznamného vlastnika akcii a ostitmyajetkovych

podielov v bankach, kijeho podiel v tomto finamom néstroji predstavuje priblizne 58%.

Struktara investovanych fingnych nastrojov ako aj sektorov vychadza z hlavoektie
sektora S.123 ostatni finar sprostredkovatelia, to znamena, Ze sa zamerizaa
poskytovanie Uverov nefinanym podnikom a doméacnostiantas’ zdrojov investuje taktiez
do vkladov v bankach a dlhopisov vlady. Hlavhymaidm prijmov su predovSetkym Gvery
od domacich a zahramych bank a podielové listy podielovych fondov ¥lok

predovSetkym domacnosti.

Najmensi vplyv v ramci finamych institdcii ma z pdiadu spravovanych aktiv a pasiv sektor
S.124 finakné pomocné institucie. Vainu svojich vénych finartnych zdrojov, ktoré
ziskava od zahradimych drzitéov ich akcii a od domacich bank vo forme Gverowestuje

do vkladov a majetkovych cennych papierov.

Naopak¢oraz viac rastuci vplyv na finanom trhu zaznamenava sektor S.125 tfmise

a déchodkové a doplnkové dbéchodkové fondy. Hlavnignite’om uvedeného sektora su
domacnosti, ktoré investuju do Zivotnych poistiekdoadruhého a tretieho déchodkoveho
piliera. Tako ziskané prostriedky su investované doméacich (dlhopisy vlady)
a zahraninych dlhovych cennych papierov a do vkladov v daoiébankach.

S.13 Verejna sprava

Transakcie

Zaporné finanné transakcie v sektore S.13 verejna sprava tpokies celkového zadlZzenia
doméacej ekonomiky. Vramci jednotlivych subsektoravalo najvyraznejSi prispevok
k uvedenému vyvoju zvySovanie zadlZzenosti subsaki®rl311 Ustredna Statna sprava.
Pozitivny vyvoj a tym zvySenie svojej velitkej pozicie dosiahli subjekty subsektora S.1313

GUzemna samosprava.
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Graf¢.15

FinarEné transakcie verejného sektora faodgubsektorov
2.Q.09 (v mid. EUR)

O Finaniné aktival Finartné pasiv#

Hlavnym dévodom zépornych transakcii v subsektsteedna Statna sprava bol vyrazny rast
pasivnych operacii. V ramci nich doSlo k zvySenstatnych zavazkov o domacnostiam

a podnikom ¢asovy posun pri platbe dani, urokov, socialnychola obchodnych tverov
voci podnikom. V druhom St¥roku doSlo taktiez k emisii dlhopisov na zahtagch trhoch

a tym zvySeniu pasiv o 2 mld. eur. Timiacim faktarcastu zadlZenosti verejnej spravy bolo
zlepSenie veritskej pozicie subjektov Uzemnej samospravy (S.1348uhou predovSetkym

poklesu prijatych Gverov od bank.

Savy

Celkova dlznicka pozicia sektora verejnej spravy ugena predovSetkym vyvojom

v subsektore Ustrednd Statna sprava. Ostatné theldory verejnej spravy, S.1313 Uzemna

samosprava a S.1314 fondy socialneho zaltene zaznamenali ku koncu 2. $taka 2009

Cista veritéd'sku poziciu.
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Grafé¢. 16

Finartné aktiva a pasiva institlcii verejnej spravylia
subsektorov ku kuncu 2.Q.09 (v mid. EUR)

S.1311 S.1313 S.1314

‘ O Finaniné aktivam Finantné pasiv%

ey v 7

Najvasim finarknym aktivom subjektov centralnej viady su akcie tewd@né domacimi
nefinartnymi podnikmi. Priblizne 17% svojich aktiv vykazugubjekty centralnej viady
v ostatnych pofadavkach (dane, socialne davky a pod.xivdomacnostiam a 12,2%
investuje vldda do ostatnych vkladov. PrevazndSwéu pasiv alokuje centrdlna vlada
v dlhodobych dihovych cennych papieroch, z ktorfakmer jednu tretinu viastnia zahrémi

vlastnici.

S.14,15 Domécnosti a NISD

Transakcie

Sektor domacnosti a NISD si v 2.Q. 2009 zvysil svoglkovl veritésku poziciu vplyvom
dynamickejSieho rastu finanych aktiv v porovnani s rastom firkarych pasiv. V ramci aktiv

sa zvysili predovSetkym ostatné padavky v@i Ustrednej Statnej sprave, na strane pasiv sa

domacnosti zadlZili cez ostatné zavazky a Gvery.
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Grafg.17

Struktara finatnych aktiv a pasiv (transakcie) domacno
NISD v 2.Q.09 (v mid. EUR)

Finartné aktiva Finafné pasiva

@ Obezivo a vklady AFmE Cenné papiere okrem akcii AF.3
O Uvery/poziky AF.4 0O Akcie a ostatné podiely AF.5
| Poistnotechnické rezervy AF.6 O Ostatné pofadavky/zavazky AF.7

Z poladu sektorovéhdlenenia mali najvé&i podiel na strane aktiv aj pasiv transakcie
s Gstrednou Statnou spravou. Na strane aktiv pirigkggozitivnemu vyvoju aj transakcie
s poigoviiami a déchodkovymi fondmi av pasivnych operaciaohravali okrem viady
dolezita ulohu aj p@azné finakné institucie.

Graf¢.18 Grak.19
Sektorov&lenenie finatnych aktiv (transakcit
domacnosti a NISD v 2.Q.09 Sektorovélenenie finatinych pasiv (transakci
S11 doméacnosia NISD v 2.Q.09

S.121 aS.122

S.

/3.121 aS.122
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Savy

Sektor domacnosti a NISD sa v slovenskom hospadérako jediny vyznéuje cistou
verite’skou poziciou. Priblizne 63% nmych zdrojov si uklada vo forme vkladavalSiacag’,
priblizZne 17%, je investovana v dochodkovom systéme Zivothnom poisteni. Do
podielovych fondov investuji domacnosti 5,3% swvojaktiv. Takmer 76% vSetkych pasiv
tvoria prijaté uvery, predovSetkym dlhodobé. Zvysa&' zavazkov tvoria ostatné pasiva,
z ktorych najvasi podiel maju pasiva ¥bustrednej Statnej sprave (dane, odvody, socialne
prispevky).

Graf¢. 20

Strukttra finasnych aktiv a pasiv domacnosti a NISC
koncu 2.Q.09 (v mid. EUR)
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Finargné aktiva Finaéné pasiva

O Obezivo a vklady AF W Cenné papiere okrem akcii AF.3

O Uvery/p6ziky AF.4 O Akcie a ostatné podiely AF.5

B Poistnotechnické rezervy AF.6 O Ostatné poradavky/zavazky AF.7

Sektorové&ilenenie investicii a zdrojov financovania domacheglyva z povahy finatmych
nastrojov v ich bilancii. NajdélezitejSi partnerndécnosti a NISD je sektor S.121 a S.122
penazné finalné institlcie, vyznamny podiel &@aa v poslednych rokoch nadobtidaj
sektor S.125 poi®vne a déchodkové a doplnkové déchodkové fondystkene pasiv tvori

relativne vyznamny podiel sektor viady.
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Sektorové&lenenie finatinych pasiv doméacnosti a NI¢
Sektorov&lenenie finatiny ch aktiv doméacnosti a NISD ku kor ku koncu 2.Q.09

2.0.09
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S.2 Zahraniie

Transakcie

Celkové zniZenie veritskej pozicie sektora zahrdi@ voti domacim sektorom bolo
vysledkom dynamickejSieho rastu pasiv v porovnamaistom aktiv. Primarnou mierou sa na
pasivnych operacidch potig#i emitované dlhopisy v portféliu centralnej bankyakcie

v portféliu nefinagnych podnikov. Na strane aktiv vzrastli jatlavky nerezidentov ¢o
centralnej banke v ramci platobného systéemu TARG&T&ktieZ potadavky va@i ustrednej

Statnej sprave v podobe drzby jej dlhopisov.

Savy

Sektor zahragia je cistym veritdéom vai slovenskej ekonomike, Ke priblizne 32%
vSetkych aktiv predsavuju akcie domacich neftmgnh podnikov al'alSich 16% tvoria Gvery
voci nefinartnym podnikom. Vyznamnym aktivom zahréaisu aj ostatné pdadavky vai
centralnej banke v suavislosti s platobnym systtem®ARGET2 a dlhové cenné papiere
emitované ustrednou Statnou spravou. NajvyznammeiEvazkami zahradia voci domace)
ekonomike (cca 46%) su dlhové cenné papiere prevaZrukach finatnych institacii

a obchodné avery (cca 15%) prijaté od nefimgeh podnikov.

17



