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SvetovSvetováá finanfinanččnnáá krkrííza za ––
prprííččiny iny -- dôsledkydôsledky



VýhVýhľľad svetovej ekonomiky ad svetovej ekonomiky –– PVPVŠŠ

20092009 20102010 20112011 20152015
Svetový HDPSvetový HDP --00,,88 33,,99 44,,33 44,,55

PVPVŠŠ --33,,22 22,,11 22,,44 22,,22

USAUSA --22,,55 22,,77 22,,44 22,,11

EuroEurozzóónana --33,,99 11,,00 11,,66 11,,77

NemeckoNemecko --44,,88 11,,55 11,,99 11,,22

JapJaponskoonsko --55,,33 11,,77 22,,22 11,,88

NoindustrilalizovanNoindustrilalizovanéé
ššttáátyty --11,,22 44,,88 44,,77 44,,44

Zdroj: MMF
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BRIC BRIC –– vzostup SEvzostup SE



20092009 20102010 20112011 20152015
NovoindustrializovanNovoindustrializovanéé
a rozvojova rozvojovéé ššttáátyty 22,,11 66,,00 66,,33 33,,77

SubSub--SahaSaharskrskáá AfriAfrikkaa 11,,66 44,,33 55,,55 55,,55

StrednStrednáá a Východna Východnáá
EurEuróópapa --44,,33 22,,00 33,,77 33,,22

RRFF --99,,00 33,,66 33,,44 55,,00

ČČíínana 88,,77 110,0,00 99,,77 99,,55
IndiaIndia 55,,66 77,,77 77,,88 88,,11

BrazBrazíílialia --00,,44 44,,77 33,,77 33,,66

MexiMexikkoo --66,,88 44,,00 44,,77 44,,00
Zdroj: MMF

VýhVýhľľad SE ad SE –– ostatnostatnéé ššttáátyty



DevDevíízovzovéé rezervyrezervy -- 20092009

5%5%

49%49%

2%2%

20%20%

8%8%

16%16% ASEANASEAN
BRICBRIC
EuroEurozzóónana

SkupinaSkupina 77

OPECOPEC
NIŠ

Zdroj: Bloomberg
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Indexy cien komodIndexy cien komodíítt
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SvetovSvetováá finanfinanččnnáá stabilitastabilita



SvetovSvetováá finanfinanččnnáá stabilitastabilita

Podmienky

Riziká
Riziká NIŠ

Riziká trhu a 
likvidity

Riziko dopytu po zdrojochMenové a finančné

Makroekonomické
riziká

Úverové riziká

Október 2009
Apríl 2009

Apríl 2010

Október 2008

Zdroj:  MMF



Aký bol vývoj derivAký bol vývoj deriváátov?tov?

Druh Druh 
dderiveriváátovtov H1 2008H1 2008 KoniecKoniec20072007 H1 2001H1 2001

ÚÚrokrok $464,7 bilión $382.3 bn. $57.305 bn.

ÚÚverver $54.6 bn. $62.2 bn. $631.497 bn.

AkcieAkcie $11.9 bn. $10 bn.



Tok kapitTok kapitáálulu



Verejný dlhVerejný dlh



ProblProbléém verejnm verejnéého dlhuho dlhu

Zdroj: MMF,  GFSR
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RozRozšíšírenie rizrenie rizíík k ššttáátu tu –– „„SpilSpilloverlover““

Zdroj: MMF - GFSR
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AkAkéé je zloje zložženie verejnenie verejnéého dlhu?ho dlhu?

Zdroj:  MMF, GFSR

InInéé: 6: 6 %%

FisFiskkáálnelne stimuly: 3.5 %stimuly: 3.5 %

FinanFinanččnnáá podpora: 3 %podpora: 3 %

VyVyššššie platby z ie platby z úúrokov: 4 %rokov: 4 %

Pokles prPokles prííjmov jmov ––
ninižžššie ceny aktie ceny aktíív a v a 

zzíísksk 9 %9 %

AutomaticAutomatickkéé
stabilizatorystabilizatory: 10 %: 10 %



DlhDlh DeficitDeficit
20092009 20102010 20120111 20122012 20200909 20102010 20120111 20122012

BelgickoBelgicko -5,9 -4,8 -4,1 -3,0 97,9 100,6 101,4 100,6

SRNSRN -3,2 -5,5 -4,5 -3,5 72,5 76,5 79,5 81,0

ÍÍrskorsko -11,7 -11,6 -10,0 -7,2 64,5 77,9 82,9 83,9

GrGrééckocko -12,7 -8,7 -7,5 -6,7 113,4 120,4 120,6 117,7

ŠŠpanielskopanielsko -11,4 -9,8 -7,5 -5,3 55,2 65,9 71,9 74,3

FrancFrancúúzskozsko -7,9 -8,2 -6,0 -4,6 77,4 83,2 86,1 87,1

TalianskoTaliansko -5,3 -5,0 -3,9 -2,7 115,1 116,9 166,5 114,6

CyprusCyprus -6,1 -6,0 -4,5 -3,4 56,2 61,0 63,2 63,1

LuxemburskoLuxembursko -1,1 -3,9 -5,0 -4,6 14,9 18,3 23,9 29,3

MaltaMalta -3,8 -3,9 -2,9 -2,8 66,8 68,6 68,0 67,3

HolandskoHolandsko -4,9 -6,1 -5,0 -4,5 62,3 67,2 69,6 72,5

RakRakúúskosko -3,5 -4,7 -4,0 -3,3 66,5 70,2 72,6 73,8

PortugalskoPortugalsko -9,3 -8,3 -6,6 -4,6 77,2 86,0 89,4 90,7

SlovinskoSlovinsko -5,7 -5,7 -4,2 -3,1 34,4 39,6 42,0 42,7

SlovenskoSlovensko -6,3 -5,5 -4,2 -3,0 37,1 40,8 42,5 42,2
FinskoFinsko -2,2 -3,6 -3,0 -2,3 41,8 48,3 52,2 54,4

Euro Euro AreaArea -6,3 -6,7 -5,2 -3,9 78,7 83,9 86,5 87,3

Pramen: EK.EuroEurozzóóna deficit a dlhna deficit a dlh



PIIGSPIIGS
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Posledný Rating PIIGSPosledný Rating PIIGS
Moody’s S&P Fitch

GrGrééckocko
A3
Negatívny výhľad
z A2 22 apríla 2010

BB+
Negatívny výhlľd
z BBB+ 27 apríla 2010

BBB-
Negatívny výhľad
z BBB+ 9 apríla 2010

PortugalskoPortugalsko
Aa2
Negatívny výhľad
z Aa3 4 mája 2010

A-
Negatívny výhľad
z A+ 27 apríla 2010

AA-
Negatívny výhľad
z AA 24 marca 2010

ŠŠpanielskopanielsko
Aaa
Stabilný výhľad
z Aa2 13 dec. 2001

Aa2
Negatívny výhľad
z AA+ 28 apríla 2010

AAA
Stabilný výhľad
z AA+ 10 dec. 2003

TalianskoTaliansko
Aa2
Stabilný výhľad
z Aa3 15 mája 2002

A+
Stabilný výhľad
z AA- 19 okt. 2006

AA-
Stabilný výhľad
z AA 19 okt. 2006

ÍÍrskorsko
Aa1
Negatívny výhľad
z Aaa 2 júla 2009

AA
Negatívny výhľad
z AA+ 8 júna 2009

AA-
Stabilný výhľad
z AA+ 4 nov. 2009

Zdroj: Moody’s, S&P, Fitch



SpreadSpreadyy -- PIIGSPIIGS

Taliansko

Írsko
Portugalsko Španielsko

0

200

400

600

800

1000

Jan 2010 Feb 2010 Mar 2010 Apr 2010 Máj 2010

26.5.2010

Grécko



0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

1,000

0.0%

1.0%

2.0%

3.0%

4.0%

5.0%

6.0%

7.0%

8.0%

9.0%

RizikRizikáá eureuróópskych bpskych báánk k PIIGSnk k PIIGS
(% of (% of celkovcelkovéé bankovbankovéé aktaktíívava))

ÍrskoŠpanielsko

PortugalskoTalianskoGrécko

Zdroj: BIS, EBF, MMF

Celkové požiadavky



Dlh Dlh -- PIIGSPIIGS

ÍÍrskorsko
$867 $867 mld.mld.

TalianskoTaliansko
$1$1,,4 4 bilibilióónana

ŠŠpanielskopanielsko
$1$1,,1 1 bilibilióónana

GrGrééckocko
$236 $236 mld.mld.

PortugalskoPortugalsko
$286 $286 mld.mld.
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InvestInvestííciecie a neistota v a neistota v eurozeurozóónene
úúroveroveňň neistoty sa zvýneistoty sa zvýššilaila))
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KomerKomerččnnéé nehnutenehnuteľľnostinosti
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Vývoj beVývoj bežžnnéého ho úúččtu PB a OBtu PB a OB
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