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1. Uvod

V uplynulych dvoch desasroCiach krajiny OECD zaznamenali permanentny rast
preferencii spotreby na ukor Uspor v sektore domacnosti. Sklon k spotrebe vzras-
tol aj v krajinach s vysokou mierou sporivosti, napriklad v Japonsku. Slovensko
patrilo ku krajinam s najvy$Sim a najrychlejSie rastucim sklonom k spotrebe. V sku-
pine krajin s porovnatelnou metodikou vypoc¢tu dosiahlo druhé najrychlejSie tem-
po rastu spotrebnych preferencii po Madarsku a sklon slovenskych domacnosti
k spotrebe sa ocitol na druhej najvy$3ej prieCke po Velkej Britanii. Kym v roku 1993
slovenské domacnosti pouzili na financovanie spotrebnych vydavkov 87 %, v roku
2004 spotrebovali 94 % disponibilného déchodku.

Cielom state je opisas dévody intertemporalnej substiticie medzi spotrebou
a usporami v sektore domacnosti na Slovensku. V nasledujucej ¢asti je uvedené
metodické vymedzenie analyzovaného ukazovatela sklon k spotrebe a jeho vyvoj
v obdobi rokov 1993 az 2004. Tretia Case poskytuje stru¢ny prehlad vSeobecnych
faktorov posilfiovania sklonu k spotrebe, ako aj faktorov, Specifickych pre tranzitiv-
ne krajiny s modifikovanym dopadom na slovensku ekonomiku. Vo Stvrtej Casti je
analyzovany vyvoj disponibilného déchodku na Slovensku ako urcujuceho faktora
spotreby so zameranim na vysvetlenie zlomov vo vyvoji spotrebnych preferencii.
Okrem autentickych pri¢in sa prispevok venuje aj metodickym pristupom, ktoré
mohli mae dopad na rast Statisticky kvantifikovaného sklonu k spotrebe. Posledna
Case je zhrnutim zakladnych zisteni. Vyvoj sklonu k spotrebe je potrebné sledovas
z viacerych dévodov. V malej otvorenej ekonomike méze nadmerny sklon k spotre-
be v obdobi dostatoného rastu disponibilnych dochodkov spdsobis inflacné tlaky
alebo prostrednictvom spotrebnych dovozov ohrozie vonkaj$iu rovnovahu. V obdo-
bi vyznamného vypadku disponibilnych prijmov moéze zotrvacnose vysokej urovne
spotrebného sklonu znizi bohatstvo domacnosti, ak bude nadmerna spotreba fi-
nancovana zvysenim pasiv a/alebo redukciou nadobudnutych aktiv. Monitorovanie
sklonu k spotrebe v sektore domacnosti si vyzaduje osobitni pozornos+ najma v ob-
dobi zvySovania pasiv v dosledku rastucej uverovej za*azenosti domacnosti.

2. Metodické vymedzenie sklonu k spotrebe

Sklon k spotrebe v sektore domacnosti vyjadruje, aku €ase prijmov, ktoré domac-
nosti dostanu k dispozicii v beznom roku, minu na spotrebu; reziduum predstavuju
hrubé Uspory. Na kvantifikaciu sektorového sklonu k spotrebe boli pouzité definicné
vymedzenia, vychadzajuce z narodnych Stvrero€nych uctov tvorby a pouzitia do-
chodkov domacnosti v beznych cenach. Do sektora domacnosti patria spotrebitelia
a vlastnici nekorporativnych podnikov, t.j. fyzické osoby nezapisané v obchodnom
registri, fyzické osoby podnikajice na zaklade iného ako zivnostenského zékona a
samostatne hospodariaci rofnici nezapisani v obchodnom registri. Prijem je defino-
vany ako hruby disponibilny déchodok, teda ta ¢ase beznych prijmov domacnosti
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(najma mzdy, nahrady mzdy, prijaté uroky, socialne davky), ktora zostane domac-
nostiam po Uhrade beznych vydavkov inym sektorom (najma dane a poistné odvo-
dy). Hruby disponibilny déchodok je vlastnym zdrojom financovania spotreby alebo
akumulacie hrubych uspor. Pod spotrebou sa rozumeju vydavky na konecnu spotre-
bu domacnosti, t.j. na vyrobky a sluzby, ktoré sa pouzivaju na priame uspokojenie
individualnych potrieb, bytové sluzby vlastnikov obydli, naturalne déchodky, mate-
ridly a prace spojené s malymi opravami, predmety dlhodobej spotreby, ktoré nie su
povazovaneé za hruby fixny kapital, finan¢né sluzby a poplatky, platby za povolenia a
nakup produkcie za ekonomicky nevyznamne ceny.

Z takto definovanych udajov Statistického uradu Slovenskej republiky v rokoch
1993" az 2004 vyplyva, Ze sklon k spotrebe na Slovensku vzrastol o 7 percentual-
nych bodov az na uroven 94,2 %. ZvySovanie spotrebnych preferencii prebiehalo
skokovymi zmenami, pricom obdobiami zlomu boli roky 1995 a 2001.

Graf 1
Sklon k spotrebe v sektore domacnosti na Slovensku (v %)
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Prameri: Statisticky urad SR, vlastné prepodty.
3. Faktory posiliovania sklonu k spotrebe

VSeobecne bolo identifikovanych mnozstvo vysvetlujucich pricin intertemporalnej
substiticie medzi spotrebou a usporami. NajCastejSie uvadzané mozno rozdelie do
troch skupin. Prvd skupinu tvoria ekonomické faktory, ktoré v ostatnych desa<rociach
posilfovali sklon k spotrebe. Boli to predovsetkym deficity verejnych rozpoctov, zava-
dzanie Statnych systémov ucelovych podpor vybranym socialnym skupinam, naprik-
lad Studentské uvery, dalej Statna podpora rozvoja hypotekarneho financovania by-
vania, ale aj relativne rychly rast bohatstva domacnosti, pri€om pocit majetnosti
vyvolava prospotrebné nalady. Druha skupina je suhrnom ekonomickych faktorov,
ktoré v uplynulom obdobi pésobili na posilnenie spotreby z opacnej strany — oslabe-
nim motivacie sporis. Patri sem rozvoj systémov socialneho, predovsetkym penzijné-
ho zabezpecenia, ktoré svojim sporivym charakterom nahradza sporenie domacnos-
ti, ako aj rozvoj inych systémov stabilizacie déchodkov, napriklad poistenie farmarov
alebo nezivotné poistenie. Do tejto skupiny mozno zaradie aj menovopoliticky inStru-
ment v podobe zniZovania urokovych sadzieb. Empirické Studie spravidla potvrdzuju
nazor, Ze znizovanie urokovych sadzieb spdsobuje pokles sklonu k isporam. V pros-
tredi klesajucich urokovych sadzieb domacnosti maju tendenciu odklanae« sa od spo-
renia, a to zdévodu o¢akavanych nizSich vynosov z vkladov. Do tretej skupiny mozno
zaradis neekonomické faktory s jednostrannym alebo obojstrannym vplyvom na roz-

1) Hodnotenie vyvojaje obmedzené dostupnos-ou Statistickych tdajov za Slovensko od roku 1993.
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hodovanie domacnosti o pouziti disponibilnych déchodkov. Oslabenie Uspor a sucas-
né posilnenie spotreby mohlo by+ désledkom meniacej sa vekovej Struktury obyvatel-
stva. Zaroven sa zmenil postoj domacnosti k dlhu, domacnosti sa prispésobuju
psycholégii dlhu. Literatura uvadza aj dalSie psychologické podnety a sociologické
hypotézy prevazne s regionalnou alebo narodnou platnoseou. Pri pohlade na rastuci
sklon k Uusporam je nutné si uvedomie, Ze rozbeh pésobenia vSetkych uvadzanych
faktorov bol v pripade Slovenska a dalSich tranzitivnych krajin akumulovany v krat-
Som obdobi, prakticky v priebehu jedného desac<rocia.

V tranzitivnych ekonomikach navyse pdsobili Specifické faktory posiliovania
spotrebnych preferencii s narodne modifikovanymi dopadmi. PredovSetkym tu bola
dlhodoba snaha domacnosti dobehnue hiboky prepad spotreby, ktory poznamenal
pociatky transformacného procesu zac¢iatkom 90-tych rokov. V regiéne strednej Eu-
ropy bol prepad sukromnej spotreby po roku 1990 najvyraznejsi na Slovensku. A to
aj pokial ide o hibku, merant objemom spotreby, aj pokial ide o dizku, merant dobou
dobiehania predtransformac¢nej urovne. Spotreba slovenskych domacnosti Starto-
vala z nizSej vychodiskovej urovne a snaha dobehnu- jej hlbSi prepad vyustila do
vysSieho narodného sklonu uz zaciatkom transformacie. Doba dobiehania pred-
transformacnej Urovne spotreby na Slovensku v§ak bola aj napriek vysokému sklo-
nu k spotrebe dlhSia ako v ostatnych krajinach v regione. Sukromna spotreba tu do-
siahla realnu uroven roka 1989 az v roku 2002, zatial ¢o v Polsku v roku 1994,
v Ceskejrepublike vroku 1995 a v Madarsku v roku 2000. Predlzenie bolo zapriCine-
né predovsetkym administrativnym brzdenim spotreby, vratane dlhotrvajuceho pro-
cesu deregulacie cien, rozlozeného do dihSieho obdobia. Svoju rolu pravdepodob-
ne zohrala aj vysSia miera pesimizmu slovenskej spolo¢nosti. Sklon k spotrebe ma
tendenciu rase v obdobi, ked sa obyvatelstvo neciti by ohrozené buducim vyvojom,
jeho oCakavania prijmovej a celkovej ekonomickej situacie sa zlepSuju a nie je nute-
né Setrie v oCakavani horSej situacie. Sociologické prieskumy v uplynulych rokoch
ukazali, ze obyvatelia Slovenska so svojim pesimistickym hodnotenim momental-
nej a o¢akavanej vSeobecnej situacie predcili porovnatelné krajiny; vysoku mieru
pesimizmu sa podarilo preklenue az v roku 2004. DIhodobo pretrvavajuce negativne
postoje slovenského obyvatelstva koreSponduju s jeho 6-ro¢nou zotrvacnoseou
sklonu k spotrebe (v obdobi 1995 - 2000 na urovnido 90 %), pomerne atypickou nie-
len v regione, ale aj v ramci krajin OECD.

Graf 2
Vyvoj sklonu k spotrebe v stredoeurépskom regione*
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Prameni: Narodné Statistické urady.
*preruSované Ciary vyjadruju nelplnu konzistentnose Udajov v rokoch 1993 — 1994 s udajmi v rokoch
1995 — 2004.
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Vysoky sklon k spotrebe a dlha doba dobiehania predtransformacnej urovne
spotreby mali spolo¢ného menovatefa, a sice prijmovu poddimenzovanose sektora
penzacii zamestnancov na HDP, teda odmien za pracu zamestnancov na uhrne na-
rodohospodarskych déchodkov. Obvyklé rozdelenie déchodkov v krajinach eurozo-
ny vychadza v prospech zamestnancov - na jednotku podnikatefského déchodku
pripada viac ako jednotka odmien zamestnancom (1,3 : 1). Na Slovensku bol a je
tento pomer obrateny v prospech podnikatelov (v roku 2004 predstavoval 0,8:17.
Kedze odmeny za pracu su uréujucim zdrojom déochodkov domacnosti (pricom ¢ase
z nich sa odvadza do sektora verejnej spravy formou dani a na Slovensku relativne
vysokych socialnych odvodov), prave v obratenom rozdeleni narodohospodar-
skych déchodkov prameni prijmova poddimenzovanose slovenskych domacnosti.
Désledkom nizkej u¢asti zamestnancov na rozdeleni déchodkov bol nizky podiel
v krajinach Eurépskej unie. Vyvoj sklonu k spotrebe v celom hodnotenom horizonte
len pomahal udrziavae urcitu Uroven spotreby v sektore domacnosti bez toho, aby
sa zvysil podiel spotrebnej zlozky na tvorbe HDP. Relativne vysoky sklon k spotrebe
ako sprostredkovatel medzi pri¢inou — objemom déchodkov a nasledkom — obje-
mom spotreby nebol primarne zapri¢ineny nadmernou spotrebou. Mozno sa priklo-
nie k tvrdeniu, Ze vyplynul z prijmovej nedostato¢nosti sektora domacnosti. Sukrom-
na spotreba v prostredi obomedzeného rastu déchodkov bola prioritne zamerana na
nakupy tovarov denneja beznej spotreby a ani rast sklonu k spotrebe nespdsobil za-
sadné Strukturalne posuny v spotrebe smerom k luxusnym vyrobkom a sluzbam. Ta-
kato podstata vy$sej urovne sklonu k spotrebe zarover do urc€itej miery vysvetluje aj
neexistenciu dopytovych tlakov na inflaciu v doterajSom menovopolitickom vyvoji
na Slovensku.

4. Financovanie sukromnejspotrebyzdisponibilnéhodéchodku

Za hlavnu vysvetfujucu premennu sukromnej spotreby v socioekonomickych
podmienkach Slovenska povazujeme hruby disponibilny déchodok (dalej “dispo-
nibilny déchodok”). Objem Uverov ako dalSia vysvetlujuca premenna prichadza do
uvahy az po ukonc&eni reStrukturalizacie a privatizacie bankového sektora (ktora
prebehla v rokoch 1999 —2002), aj to len pre obmedzenu €ase spotrebitelov. Prici-
ny zmien v sklone k spotrebe treba v prvom rade hfada* v zmenach disponibilného
dbéchodku. V obdobiach vypadkov jeho tvorby (1995, 2001, 2003), ked disponibil-
ny déchodok dosiahol na vyvojovej krivke svoje kratkodobé dno, domacnosti zvy-
Sili sklon k spotrebe, aby udrzali plynult spotrebu. To by mohlo dokumentovas« sna-
hu domacnosti o zachovanie stabilizovaného tempa spotreby v dlhom obdobi a
orientaciu na nominalny objem spotreby.

Vypadok disponibilného déchodku v roku 1995 bol spd6sobeny narastom
beznych vydavkov, najma zvySenim odvodového a dafového zasazenia hrubych
prijmov, ale aj zvySenim dobrovolného poistného (Metodicka pozndmka I). Sektor
verejnej spravy a sektor financnych institucii odCerpali potencialne zdroje Uspor
a domacnostiam zostal k dispozicii na dalSie pouzitie nizSi objem finan¢nych pros-
triedkov. Rastuci rozsah zakonnych a dobrovolnych foriem poistenia mohol,
okrem znizenia objemu disponibilnych finanénych prostriedkov, oslabis motivaciu
sporis. Funkciu stabilizacie déchodkov v o¢akavanych aj neoCakavanych Zivot-
nych situaciach prevzali Statom zriadené inStitucie (Socialna poiseovha, zdravot-

2) Obratené rozdelenie doéchodkov je mozné na Slovensku udrziavae aj v désledku vysokej miery ne-
zamestnanosti, jednej z najvy$sich v EU.
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né poiseovne), zamestnavatel (prispevky zamestnancovi na starobny déchodok)
a sukromné finan¢né institucie.

Graf 3
Vyvoj disponibilného déchodku a sklonu k spotrebe
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Prameri: Statisticky urad SR, vlastné prepoéty.

Metodicka poznamka I.

Narodné uctovnictvo podla metodiky ESA95 rozliSuje tieto druhy poistenia:

1. VSeobecné socialne a zdravotné poistenie je organizované podla zakona. Na
Ucte tvorby disponibilného déchodku sa prispevok zapo¢ita v beznych prijmoch (je su¢as<ou
odmien zamestnancov) a v beznych vydavkoch (je su€aseou socialnych prispevkov, plate-
nych zamestnancami). Platby, plynice domacnostiam, su su¢as+ou beznych prijmov.

2. Prihodové poistenie, organizované na zmluvnom zaklade, sa vzeahuju na krytie rizik
a Skod, ktoré vznikaju napriklad z prevadzky motorovych vozidiel, vplyvom kradezi alebo
zivelnych pohrém na majetku alebo zdravi ob€ana. Na Ucte tvorby disponibilného déchodku
su platby na prihodové poistenie su¢aseou beznych vydavkov, platby z poistnych plneni do-
macnostiam sucas<ou beznych prijmov.

3. Zivotné poistenie, organizované na principe dobrovolnosti, je povazované za formu
Uspor. Premieta savzmene finan¢nych aktiv a pasiv na finanénom ucte. Na ucte tvorby disponi-
bilného déchodku sa zaznamenaju len uroky, ktoré patria pouzivatelom Zivotného poistenia.

4. Déchodkové pripoistenie, ktoré ma charakter adresnosti, ma v narodnych uctoch
Specifické postavenie. Na ucte tvorby disponibilného déchodku su platby déchodkovej
poiseovni suéas+eou beznych vydavkov (ako socialne prispevky) a vyplatené doéchodky
v beznych prijmoch (ako socialne davky). Fondy déchodkovych poiseovni st vSak finanénym
aktivom sektora domacnosti. Pretoze domacnosti su vlastnikom rezerv déchodkovych fon-
dov, je potrebné rozdiel medzi zaplatenymi prispevkami a vyplatenymi Ciastkami pripocitae
k HDD domacnosti.

Platby doméacnosti na urcity druh poistenia mozno chapaes bud ako uspory, alebo ako
bezné vydavky. ZvySenie tych druhov poistenia, ktoré maju charakter beznych vydavkov,
mobZe spbsobis jednorazovy rast sklonu k spotrebe (za inych podmienok nezmenenych sa
zvySi podiel nezmenenej spotreby na znizenom disponibilnom déchodku). Pritom zvySené
odvody na poistné nemaju charakter spotreby a mézu dokonca suvisiee s nespotrebnymi - in-
vestiénymi aktivitami domacnosti. Napriklad odkupovanie bytov do osobného vlastnictva vy-
tvara potencial rastu prihodového poistenia nehnutelnosti, masivna obnova vozového parku
zas potencial rastu prihodového poistenia prevadzky motorovych vozidiel.
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Okrem danového a odvodového zasazenia prijmov a efektov dobrovolného po-
istenia sa zvySilo ajdafnové za+azZenie spotreby. Nepriame dane dosiahli historicky
najvyssi podiel z objemu sikromnej spotreby v désledku preradenia vybranych to-
varov a sluzieb do skupiny s vy8Sou sadzbou dane z pridanej hodnoty. Nepriame
dane ako sucase spotrebitelskej ceny vchadzaju do kone¢nej spotreby domacnos-
ti, preto ¢ase posunu spotrebného sklonu mozno pripisae plateniu vy$Sich nepria-
mych dani. V nadvaznosti na uvedené rozpoctové opatrenia mozno konstatovae,
ze v zlomovom roku 1995 bol posun spotrebného sklonu o 3 percentualne body
z87 % na 90 % v prevaznej miere vynuteny, a to zvySenim danového a odvodové-
ho za*azenia domacnosti.

Graf 4
Vyvoj dafnového a odvodového za*azenia sektora domacnosti
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Pramefi: Statisticky urad SR, vlastné prepoéty.

Po odozneni faktorov roka 1995 sa sklon k spotrebe nevratil na pévodnu uroven.
Zotrval na zvySenej, relativne stabilizovanej trovni, a to aj napriek zintenzivnenému
pOsobeniu menovopolitického faktora, ktory mal teoreticky motivovas domacnosti
k nespotrebnému pouzitiu déchodkov, teda k tvorbe uspor. V désledku nadmerného
dopytu verejného sektora zaCiatkom roka 1997 zacali rase urokové sadzby z koru-
novych vkladov. Z priemernej rovne 6,7 % v roku 1996 vzrastlina 8 % v roku 1997,
¢o podporilo tvorbu bankovych vkladov a obmedzilo spotrebné nakupy obyvatelov.
Mierne znizenie sklonu k spotrebe o 1 percentualny bod vSak bolo iba prechodnou
reakciou domacnosti na vyvoj urokovych sadzieb, neznamenalo korekciu vo vyvoji.
Urokové sadzby z korunovych vkladov v nasledujucich dvoch rokoch (1998 a 1999)
presiahli uroven 10 %. Prejavili sa rastom objemu urokovych vynosov z vkladov, ale
neposilnili tendenciu domacnosti sporie, meranu sklonom k usporam. Navrat spot-
rebnych preferencii k hranici blizkej 90 % bol désledkom devalvaénych oCakavani
a citlivého vnimania nadmernej volatility nominalneho vymenného kurzu v tomto ob-
dobi. Po 6-rocnom obdobi stabilizacie, vroku 2001 doslo opa- k vypadku disponibil-
ného déchodku a sklon k spotrebe vzrastol o dalSich 3,5 percentualneho bodu na
93,4 %. Na zabezpecenie dlhodobej plynulej Urovne spotreby, teda na korekciu vy-
padku disponibilného déchodku, by bolo postacujuce, keby sa sklon k spotrebe zvy-
Silna 92,2 %. Skuto¢ne dosiahnuty sklon k spotrebe v tomto pripade rieSil naviac aj
uspokojenie potlacenej spotreby z predchadzajuceho roka (cenové deregulacie
vroku 2000 spdsobili prepad realnej spotreby, ktoru sa domacnosti snazilidobehnus
v roku nasledujucom).
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Graf 5
Vyvoj redlnej sukromnej spotreby a sklonu k spotrebe
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Prameri: Statisticky Urad SR, vlastné prepodty.

Efekt potlaenej spotreby a vypadku disponibilného déchodku bol prepojeny aj s
faktormi dobrovolnej preferencie spotreby. Dovody inertného zvySenia sklonu
k spotrebe mozno najs+ v Sir§ich dochodkovych a majetkovych moznostiach sektora
domacnosti. V roku 2001 domacnosti ziskali dodatocné prirastky hotovostnych
prostriedkov vo forme vyplatenych urokov z privatizacnych dlhopisov, ktoré emito-
val Fond narodného majetku. (Na ucet tvorby disponibilného déchodku boli troky
z privatizacnych dlhopisov pripisané eSte v roku 1999, ale navySenie disponibilného
dochodku z tohto titulu nebolo vyznamné.) Krach bankovych subjektov v tom istom
roku mohol tiez do€asne oslabis tendencie domacnosti sporic a podporis preferenciu
spotreby a okrem toho spdsobil nahlu zmenu bezhotovostnych vkladov v skracho-
vanych bankach na hotovostné vyplaty z uplatnenych pohladavok. Aj ked i$lo o ob-
jemovo nevyznamné efekty, mohli podporie inertny sklon k spotrebe.

Okrem uvedenych jednorazovych faktorov na sektor domacnosti zacali p6sobis
prospotrebné impulzy dlhodobejSieho charakteru. PredovSetkym nastup nadna-
rodnych obchodnych spolo¢nosti nastartoval, po¢nuc rokom 2001, proces dyna-
mickej spotrebnej konvergencie, ked umoznil prenos spotrebitelskych navykov,
nakupnych zvyklosti a Zivotnych Stylov vyspelych krajin na Slovensko. Novovytvo-
rené prvky spotrebitelského trhu (4€inné marketingové podnety predaja, predaj
spojeny s doplnkovymi sluzbami a volno¢asovymi aktivitami, rozSirenie predajnej
plochy) v kombinacii s politikou nizkych cien vytvarali silné tlaky na rast spotreb-
nych preferencii. Sklon k spotrebe v tomto obdobi mohol bye ovplyvneny aj rastu-
cim pocitom bohatstva, ktory suvisel s moznoseami dosahovania latentného kapi-
talového zisku (Metodicka poznamka Il.)

Metodicka poznamka II.

Kapitalovy zisk je generovany cenovym vyvojom aktiv. V pripade rastu cien aktiv (finan¢-
nych alebo fixnych) mézu domacnosti dosahovas+ latentny (nerealizovany) kapitalovy zisk
zich vlastnictva alebo realizovany kapitalovy zisk z ich predaja. Tento druh prijmov nie je na
ucte tvorby disponibilného déchodku zaznamenany. Tvorbu disponibilného déchodku vSak
ovplyviuju dane z realizovaného kapitalového zisku - znizuju disponibilny déchodok. Kraji-
na, ktorej domacnosti ziskavaju vyznamné kapitalové zisky, m6ze vykazovae rast sklonu
k spotrebe iba ako vysledok zdanovania tychto kapitalovych ziskov (za ostatnych podmienok
nezmenenych rastie podiel nezmenenej spotreby na znizenom disponibilnom déchodku).
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Okrem Statistického pristupu mozno rast sklonu k spotrebe v obdobi rastu kapitalovych
ziskov zdévodnis majetkovym efektom. S rastom bohatstva v sektore domacnosti rastie sklon
k spotrebe, klesa sklon k usporam. Ak domacnostiam rastie hodnota aktiv bez vyrazného rizi-
ka vzniku cenovejbubliny, potom pokles sklonu k Usporam nie je dévodom na obavy zo vzniku
nerovnovah v ekonomike.

Prvotné predpoklady na dosahovanie kapitalového zisku vytvoril nadobudnuty
rozsah vlastnictva fixnych aktiv v sektore domacnosti. Rychlo rastuci objem ne-
hnutelnosti vo vlastnictve domacnosti bol v doterajSom obdobi v prevaznej miere
zabezpeceny prevodom nehnutelnosti z inych sektorov (z bytovych druzstiev a od
Statu). Vidiecky charakter Slovenska s vysokym podielom rodinnych domov vo
vlastnictve domacnosti a dlhodoby proces masivneho odkupovania bytov do
osobného vlastnictva (od zakonnej tUpravy v roku 1993) vyustil do stavu, ktory za-
raduje Slovensko (v stredoeurdopskom regiéne spolu s Madarskom) ku krajinam
s najvy$§im podielom bytov vo vlastnictve domacnosti. Kym v roku 1991 tvorili
byty vo vlastnom dome alebo v bytovom dome v osobnom vlastnictve necelych
50 %, v roku 2001 to uz bolo 74 % z poctu trvale obyvanych bytov na Slovensku.”
Pritom v roku 2001 doSlo k vyraznejSiemu zvySeniu podielu obyvatelstva byvaju-
ceho vo vlastnom byte. Prirastok fixnych aktiv a s tym suvisiaci pocit bohatstva
v sektore domacnosti mohol mas sam osebe podporny vplyv na udrziavanie rela-
tivne vysokého sklonu k spotrebe, ako aj na jeho pozvolny rast od roku 2001.

Od roku 2001 sa zacali dynamicky zvySova+ ceny nehnutelnosti a su€asne sa
rozbehol systém hypotekarneho financovania byvania. Trhova hodnota fixnych
aktiv vo vlastnictve domacnosti sa vdaka rasticim cenam nehnutelnosti znasobo-
vala a domacnostiam sa zvySoval latentny zisk z vlastnictva nehnutelnosti. Pocit
bohatstva mohol podporis rast spotrebnych preferencii. S nastupom uveroveénho fi-
nancovania byvania sa rozsirili moznosti investovania do nehnutelnosti. Uvery na
byvanie boli doposial prednostne pouzité na prefinancovanie rasticej ceny existu-
jucich bytovych jednotiek. Financovali teda presun fixnych aktiv v ramci sektora
domacnosti bez zvySenia ich objemu. Kone¢nym vysledkom nebol zrychleny rast
investicii v sektore, ale rast kapitalového zisku a nasledny rast sklonu k spotrebe.
Predajom vlastnej nehnutelnosti domacnos+ dosiahla kapitalovy zisk od inej do-
macnosti, ktora kupu financovala z uverovych zdrojov. Realizovany kapitalovy
zisk mohol zvySie sklon k spotrebe v pripade byvalého vlastnika nehnutefnosti
(ktorému sa zvysili financné prijmy v désledku kapitalového zisku), ale aj v pripade
su¢asného vlastnika aktiva (ktorému sa nadobudnutim nehnutefnosti zvySila
hodnota fixnych aktiv).

Na sklon k spotrebe v tomto obdobi mohli mas vplyv aj Strukturalne zmeny
v beznych prijmoch domacnosti, predovSetkym rast podielu podnikatel'skych prij-
mov na ukor prijmov zo zamestnania. Rast prijmov z podnikania domacnosti ako
vlastnikov nekorporativnych podnikov suvisel so zvySovanim po¢tu samozames-
tnavatelov a so zlepSovanim ich finanéného hospodarenia. Rast po¢tu samostat-
ne zarobkovo ¢innych osdb mohol prispiee k rastu narodného sklonu k spotrebe,
najma ak zohladnime udaje Statistiky rodinnych uctov. Ta vykazuje vyssi sklon
k spotrebe” v skupine samostatne zarobkovo ¢innych oséb ako v skupine zames-
tnancov (v roku 2001 o 3 percentualne body). Pésobenie inertnych faktorov roka

3) V krajinach Europskej Unie sa podiel bytov v osobnom vlastnictve pohybuje priblizne od 40 % do
76 %, priCom krajiny eurozoény tenduju k niz8ej hranici a krajiny mimo eurozény k vy$$ej hranici.

4) Modifikovany sklon k spotrebe, vypocitany z tdajov Statistiky rodinnych tu¢tov analogickym sposo-
bom ako v ndrodnom uctovnictve.
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2001, s vynimkou jednorazovych efektov, pretrvalo do konca hodnoteného
obdobia.

V roku 2004 sa sklon k spotrebe zvySil o dalSich 0,4 percentualneho bodu na
94,2 %. Zatial ¢o v dovtedajSom obdobi jeho rast suvisel s vypadkom disponibilného
déchodku, prvykrat od roku 1993 sa spotrebné preferencie zvysili su¢asne s naras-
tom zdrojového déchodku. Disponibilny déchodok vzrastol v désledku obnoveného
rastu beznych prijmov a ich nizSieho danového za+azenia. V beznych prijmoch sa
zvysili odmeny zamestnancov, v ramci ktorych sa pravdepodobne prejavili prvé do-
pady oddialovania veku odchodu do déchodku. Cas* zamestnanych totiz zostala
nadalej poberae vySSie pracovné prijmy namiesto nizSich starobnych déchodkov.
V obdobiach extrémnych urovni dafiového a odvodového za<azenia prijmov, ked
maximum bolo dosiahnuté v roku 1995 a minimum v roku 2004, domacnosti reago-
valirovnako — zvySenim sklonu k spotrebe. Rozdielne boli vychodiska, z ktorych po-
chadzal impulz. Zatial ¢o v roku 1995 domacnosti vy8Sim sklonom k spotrebe riesili
vynutenu nedostato¢nose prijmu v beznom roku, v roku 2004 vynutenu nedostatoc-
nose spotreby, a to z predchadzajuceho roka (v désledku cenovych deregulacii
v roku 2003 doslo opa- k prepadu realnej spotreby). Vzhlfadom na ofakavany dosta-
to€ny rast disponibilného déchodku v tomto roku a odoznenie deregulacnych ceno-
vych opatreni mozno predpokladas, Ze sklon k spotrebe v roku 2004 zaznamenal
svoj vrchol.

5. Zhrnutie

V horizonte uplynulého desac<rocia bol rast spotrebného sklonu v tranzitivnych
stredoeurdpskych krajinach, vratane Slovenska, prirodzenym ddsledkom spolo-
¢enského posunu od neistét transformaéného obdobia k stabilizacii ekonomic-
kych a politickych podmienok v regidone a upevneniu jeho pozicie v eur6pskom
priestore.

Relativne vysokym sklonom k spotrebe si Slovensko od zaciatku transformac-
ného obdobia zabezpectovalo dobiehanie predtransformacnej Urovne sikromnej
spotreby, ktorej prepad po roku 1989 bol zo vSetkych krajin strednej Eurépy najvy-
raznejsi. Aj napriek vySSiemu sklonu k spotrebe bola doba dobiehania na
Slovensku najdlhSia.

Vysoky sklon k spotrebe a dlha doba dobiehania predtransformacnej urovne
spotreby mali spoloéného menovatela, a to prijmovu poddimenzovanose sektora
podielov kompenzacii zamestnancov na HDP. Désledkom nizkej u€asti zames-
tnancov na rozdeleni narodohospodarskych déchodkov bol nizky podiel sukrom-
nej spotreby na HDP. Vysoka uUroven a rast sklonu k spotrebe len pomahal
udrziavae plynulu spotrebu v sektore domacnosti bez toho, aby sa zvysil podiel
spotrebnej zlozky na tvorbe HDP.

Vo vyvoji sklonu k spotrebe treba odliSic obdobie vynuteného a obdobie dobro-
volného rastu. V hodnotenom obdobi bol rast sklonu v prevaznej miere vynuteny,
a to z dévodu nahleho vypadku disponibilného déchodku v beznom roku, alebo
z dévodu neuspokojenej spotreby v predchadzajucom roku. Impulzy dobrovolné-
ho rastu sklonu k spotrebe mozno identifikovae od roku 2001 s najvyraznejSim
prejavom v rokoch 2001 a 2004.

Vyznamnym faktorom vysokého sklonu k spotrebe na Slovensku bola moznos-
dosahovania kapitalového zisku z fixnych aktiv v sektore domacnosti. S rastom
ceny nehnutelnosti sa domacnostiam zvySoval latentny zisk z viastnictva nehnu-
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telnosti a s nastupom uverového financovania byvania sa zvySoval realizovany
zisk z predaja nehnutelnosti.

Miera inflacie bola v pozicii kauzalnej veli€iny, ktora s Casovym oneskorenim
pbsobila na sklon k spotrebe. Nepreukazala sa ako désledkova veli¢ina - rast sklo-
nu k spotrebe nespdsoboval nasledné zvySovanie spotrebitelskych cien.

Zvlase citlivo domacnosti vnimali zmeny dafiového a odvodového zasazenia prij-
mov a danového zasazenia spotreby. V obdobiach extrémnych urovni dafiového
aodvodového zasazenia prijmov, ked maximum bolo dosiahnuté v roku 1995 a mini-
mum v roku 2004, domacnosti reagovali rovnako — zvySenim sklonu k spotrebe.

Vo zvySenom sklone k spotrebe mozno identifikovae nielen autentické dévody
zvySenej preferencie spotreby, ale aj metodické vplyvy vypoctu sklonu k spotrebe.
Napriklad rast platieb na nezivotné poistné, ktoré nemaju charakter spotreby,
Statisticky zvySuje sklon k spotrebe.

Domacnosti sa prejavili ako vzad hladiaci agenti, ktorych spotrebné spravanie
reflektovalo predchadzajuci vyvoj. Vyvoj sklonu k spotrebe dokumentoval snahu
domacnosti o zachovanie stabilizovaného tempa spotreby v dlhom obdobi a orien-
taciu na nominalny objem spotreby.
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PROPENSITY TO CONSUME IN HOUSEHOLD SECTOR
IN SLOVAKIA
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Abstract:

Slovakia is one of the countries with the highest and fastest propensity to consume in
sector of households. In the development of propensity to consume we can distinguish
the period of forced increase in consumer preferencies and the period of voluntary
increase. The forced increase was a result of one-off shortfall in the gross disposable
income or the catching-up process in consumption after previous restriction a year
before. The voluntary intertemporal substitution in consumption was affected by the
expansion of supranational retail chains, massive dwelling transfer to private property,
starting-up of housing loans, development of mandatory and voluntary insurance,
increaseinthe number of the self-employed. Household gains from holding and sales of
fixed assets was an important factor of the increase in propensity to consume. Not only
autenthical reasons but also impact of methodology can be identified in increased
propensity.

Keywords: propensity to consume, disposable income, intertemporal substitution in
consumption, consumer convergence, capital gain, house prices, housing loans
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