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ABSTRAKT
KROCKOVA, Ivana: Vplyv makroekonomického prostredia na objem viladov domdcnosti
v bankovom sektore SR — Ekonomicka univerzita v Bratislave. Narodohospodarska fakulta;

Katedra bankovnictva a medzinarodnych financii. — Veduci zavereCnej prace: Ing. Peter

Gernat.— Bratislava: NHF EU, 2020, pocet stran 44 s.

Ciel'om zavere¢nej prace je zistit’ vplyv makroekonomického prostredia na objem vkladov
domacnosti v bankovom sektore na Slovensku. Praca je rozdelena do 3 kapitol. Obsahuje 5
grafov a 8 tabuliek. Prva kapitola predstavuje zhrnutie teoretickych poznatkov a §tadiam
autorov, ktori sa zaoberali vyskumom determinantov, ktoré maji vplyv na vklady
domacnosti. Zna¢ni Cast sme si robili prehlad ovplyviiovania vkladov domacnosti
jednotlivymi determinantmi, ktora odraza sucasny stav v podmienkach Slovenskej
republiky. Druha kapitola predstavuje zostavenie ekonometrického modelu najmensich
Stvorcov a splnenie jednotlivych podmienok pred dosadenim do modelu. Zavere¢na kapitola
sa zaobera vysledkom regresného modelu OLS a interpretaciou ukazovatel'ov. Vysledkom
rieSenia danej problematiky je potvrdenie stanovenych hypotéz a splnenie ciel'a bakalarskej

prace.

KPucové slova: bankovy vklad, domacnost’, disponibilny dochodok, spotreba, uspory,

linearna regresia



ABSTRACT

KROCKOVA, Ivana: Macroeconomic determinants of household's deposits volume in
Slovakia.— University of economics in Bratislava. Faculty of National economy; Department
of banking and international finance. — Head of the thesis: Ing. Peter Gernat.— Bratislava:
NHF EU, 2020, 44 pp.

The aim of the final thesis is to determine the relationship between macroeconomic variables
and household's deposits volume in Slovakia. The thesis is divided into three chapters.Five
graphs and eight charts were added. The first chapter contains a summary of the theoretical
findings and studies of the authors, which relate to research that determines the impact on
household deposits. Long part of our paper we have done review to possible advances by
determinants which reflect the current situation in the conditions of the Slovak Republic.
The second chapter provides the compilation of an econometric model of the smallest
squares and meeting the conditions before deploying the model. The final chapter consists
of results of OLS regressive model by interpretation of indicators. The result of solving the
particular problem is the confirmation of stated hypothesis and fulfillment of the goal of the

Bachelor thesis.

Keywords: bank deposit, household, disposable income, consumption, saving, linear

regression
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Uvod

V sucasnej elektronickej dobe sa uz pomaly nestretneme S ¢lovekom, ktory by nemal
vytvoreny vlastny ucet v banke. Komer¢né banky vytvaraju Siroké spektrum vkladovych
produktov a sluzieb, ktorymi si navzajom konkuruju V zlepSovani a rdoznorodosti svojich

vkladovych ponuk aj napriek tomu, Ze sa od seba liSia minimalne.

Vzhl'adom na finan¢nu situéciu slovenskych domécnosti je vyznamné a podstatné
zamysliet’ sa a rieSit’ problematiku vplyvov na nase uspory ulozené na uctoch v bankach. Vo
vSeobecnosti mézeme predpokladat’, Ze existuje vel'ké mnoZzstvo determinantov, ktoré mozu
vplyvat’ na vkladové produkty bank v raimci makroekondmie. Preto naSou tilohou a cielom
je zistit, ktoré determinanty z makro prostredia naozaj maji vplyv na objem depozit

slovenskych domacnosti a 0 do akej miery.

Tato téma je podl'a mojho nazoru velmi podstatna, a ked’ze my sami predstavujeme
domacnosti, malo by nas zaujimat’ ¢o mdze ovplyvnit’ naSe penazné rezervy vlozené do
komerénych bank. Velky rozsah a Sirokospektralna stranka tejto témy pre mna predstavuje
vyzvu zistit’ viac 0 premyslani a konani domacnosti v SR vplyvom rdznych inych aspektov

v priebehu sledovaného obdobia od septembra 2008 do decembra 2019.

V kapitole jeden si objasnime stcasny stav rieSenej problematiky, predstavime si
jednotlivé ukazovatele, ktoré mozu mat’ potencialny vplyv na depozita a taktiez sa budeme
zaoberat’ Studiami a ¢lankami od autorov, ktori sa tejto problematike dopodrobna venovali,

ktori skiimali vplyvy determinantov a dosah na objem vkladov domécnosti.

V kapitole dva si zostavime jednoduchy linearny regresny model najmensich
Stvorcov OLS, pomocou ktor¢ho si vytvorime hypotézy, na zistenie pravdivosti naSich

predpokladov. Tieto tikony urobime prostrednictvom programu GRETL.

Tretia azaroven aj posledna kapitola je venovana dosiahnutym vysledkom

z regresného linearneho modelu, zhodnotenim hypotéz a interpretacii vysledkov.



1. Sucasny stav rieSenej problematiky

1.1. Makroekonomické prostredie SR a jeho ukazovatele

Doméca ekonomika pomaly rastie a podporuje ju najmid zvySenie spotreby
slovenskych domacnosti. Jej prinos k ekonomickému rastu bol vSak vyrazne slabsi ako
prinos spotreby minulych rokov. Dovod zvySenia spotreby je nizka nezamestnanost’
a silnejsi rast miezd. Miera nezamestnanosti momentalne spomalenim hospodarskeho rastu
neklesa, ale ani nerastie. Vd’aka rastu miezd m6ze domacnosti pri zachovani svojej obvyklej
a zauzivanej spotreby vzniknut moznost’ vytvorenia nadbyto¢ného mnozstva disponibilného
dochodku, to znamenda, ze si modzu vytvorit' vacsi objem vkladov. MenSia spotreba
domacnosti tento rok oproti minulym rokom mdéze predstavovat’ zvysSenie opatrnosti
domacnosti v oblasti svojich vydavkov, ktora by napokon mohla tiez spdsobit’ rast uspor.
Pomalé oslabenie rastu ekonomiky mé za pri¢inu slabsi globalny dopyt, ktory bol
ovplyvneny neistotami svetového obchodu. Neistoty svetového obchodu nepriaznivo
poOsobia na ekonomicky vyvoj a spravanie krajin. Zmiernenie ekonomického rastu Sa
neprejavilo na trhu prace. PoCet zamestnanych stipol a miera nezamestnanosti sa za prvy

polrok minulého roka dostala na hranicu 5,8 % a v druhom polroku sa este mierne znizila.!

Nezamestnanosti ako doleZitému makroekonomickému faktoru sa venuju aj rozni
analytici, ktori opisuju nezamestnanost’ svojimi slovami. Nezamestnanost’, respektive
nezamestnani st podla Harveya a Johnsona (1994) jednotlivci, ktori v danom momente
nemaji zamestnanie, ale ktori si ho aktivne hl'adaju. Nezamestnanost’ je kvantifikovana
mierou nezamestnanosti, ktord sa vypocitava ako podiel pracovnej sily pracujicich
acelkovy pocet lT'udi na danom uUzemi. Mnohi ekondémovia tvrdia, Ze existencia
nezamestnanosti je nutna, pretoze to vSeobecne napoveda o hospodarskych podmienkach a

Gispechu alebo netspechu hospodarskej politiky.?

INARODNA BANKA SLOVENSKA. Sprdva o ekonomike Slovenskej republiky: september 2019.
[elektronicky  zdroj]. Bratislava, 2019. [cit. 2019-11-11]. Dostupné na internete:
https://www.nbs.sk/_img/Documents/_Publikacie/SESR/2019/protected/SESR_0919sk.pdf

2 HARVEY, J. - JOHNSON M.K. Modern Economics: Study Guide and Workbook. Macmillan
Education UK, London, 1994, 99 s. ISBN 978-0-333-60835-7 Dostupné na:
https://books.google.sk/books?hl=sk&Ir=&id=aEpdDwWAAQBAJ&oi=fnd&pg=PP7&dg=HAR

VEY,+johnson+1994+modern+economics&ots=YL4U4pZ3Bu&sig=ql3tG eWGSM6DFMTpl
CCK-

IW1Pg&redir_esc=y#v=onepage&g=HARVEY %2C%20johnson%201994%20modern%z20econ
omics&f=false
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Aj vseobecna cenova hladina bola ovplyvnend viacerymi faktormi, internymi aj
externymi. Rast cien bol spdsobeny najmé rastom cien potravin, sluzieb a priemyselnych
tovarov bez energii. Ceny navySe aj nad’alej rastii vd’aka prevahe dopytu nad ponukou.
Vzhl'adom na navySenie minimalnej mzdy v januari 2020 sa mdze oCakavat’ pokracovanie
inflacie.®

Investicie a investi¢na aktivita izko suvisia s finanénymi aktivami a investicie do
vkladov a podielovych fondov st na Slovensku najviac rozSirené. Objem investicii a jej
¢innosti ako u nefinan¢nych subjektov aj u domécnosti stale rastie. Je to sice malé percento
oproti inym krajinam, avSak za priinu to ma finan¢na negramotnost’ a to, ze investicie st
pre slovenské domécnosti nieco virtudlne, comu vel'mi neveria a ani nechcu verit. Rast
miezd aodmien sa zvySil v oblasti Skolstva, vyroby aadministrativy. Tento rast je
odovodneny, tym ze firmy boli motivované v novembri vyplacat’ 14. platy, ktoré predstavuji

danové a odvodové ulavy.

Zahrani¢ny obchod ako d’alsi z faktorov ovplyviujucich nasu mala ekonomiku
nezaznamenal vyrazné zmeny v objeme vyvozu, dovozu a salda. Zmena je minimalna,
najvacsi rozdiel sa zachytava s Ruskom, Mad’arskom a Vel'kou Britaniou.Treba podotknat’
vyrazné zmeny obchodnych vzt'ahov s Velkou Britaniou. Dévodom je brexit a brexitoveé
dopady, kvoli ktorym sa zmenil vyvoj makroekonomického prostredia nie jednej krajiny, ale
istym sposobom kazdej krajiny EU. O¢akavany rast dovozov suvisi s oblastou vyroby
automobilov a predzasobenim sa v dosledku brexitu. . Na objemy exportu a importu mala
obrovsky vplyv benchmarkova revizia. Benchmarkova revizia je najmi pre preklenutie
ilegalnych Cinnosti, paSovania drog a taktieZ aktivitam registrovanych nerezidentov na

ticely DPH.®

Easterly a Kraay (2000) hodnotili Struktiru fungovania mensich Statov resp. mensich

ekonomik akou je aj Slovensko. Ich test spocival v porovnani prijmu, rastu a volatility a ich

3 NARODNA BANKA SLOVENSKA. Sprdva o ekonomike Slovenskej republiky: december 2019.
[elektronicky  zdroj]. Bratislava, 2019. [cit. 2020-01-21]. Dostupné na internete:
https://www.nbs.sk/_img/Documents/_Publikacie/SESR/2019/protected/SESR_1219sk.pdf

* NARODNA BANKA SLOVENSKA. Sprdva o ekonomike Slovenskej republiky: december 2019.
[elektronicky  zdroj]. Bratislava, 2019. [cit. 2020-01-21]. Dostupné na internete:
https://www.nbs.sk/_img/Documents/ Publikacie/SESR/2019/protected/SESR_1219sk.pdf

SNARODNA BANKA SLOVENSKA. Rychly komentdr. Zahranicny obchod: Revizia najviac
zmenila pohlad na cezhranicné toky Slovenska so Spojenym kralovstvom. [elektronicky zdroj].
Bratislava, 2019. [cit. 2020-01-15]. Dostupné na internete:
https://www.nbs.sk/_img/Documents/_komentare/2019/1067_rk_zo_2019_reviziaZO.pdf
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opodstatnenia. Pozorovanie vychadza zo zistenia, ze z hl'adiska velkosti, mensie Staty maju
vacsie HDP na obyvatel'a. Sluzi to ako dokaz proti tvrdeniu, Ze malé Staty nedokazu tazit
z vynosov zrozsahu aobratene je na ich strane produkéna vyhoda, ktora predstavuje
schopnost’ obyvatel'stva pracovat’ efektivnejSie. Malé Staty sa taktiez neliSia rastom HDP na
obyvatela od inych. Volatilita je odliSnym ukazovatelom v porovnani s velkymi
ekonomikami, nakol’ko menSia ekonomika sa tazSie vyrovnava s obchodnymi Sokmi
anezrovnalostami na trhu z dévodu mensej sebestacnosti. Podstata malej ekonomiky
spoc¢iva vo velkej otvorenosti vo¢i zahraniCiu a zapojenia do svetového trhového
hospodarstva. Otvorenost’ ekonomiky mé za dosledok pozitivny prinos pre rast. Smerodajné
politické opatrenia malych Statov st dané pre d’alSie otvaranie sa kapitadlovym trhom
a diverzifikaciu rizika. Tymto poukazujeme, ze mala ekonomika méze byt produktivnejsia

a mdze dosahovat lepsie hodnoty ako velké ekonomiky.®

Ekonomiku ovplyviuje aj vysoky narast cien nehnutelnosti, ktoré rastii rychlejsie
ako mzdy. Aktuélny zrychleny medziro¢ny rast je do urcitej miery ovplyvneny bazickym
efektom mierneho poklesu priemernej ceny byvania medzi $tvrtrokmi pred rokom. V roku
2019 sme vSak boli svedkom najrychlejSieho rastu cien nehnutel'nosti od roku 2008, podl'a
analytikov Narodnej banky Slovenska vSak tento rast cien nie je rizikovym v ramci
ekonomickej a finan¢nej nemennosti. V poslednom kvartali roku 2019 sa prihliadajtic na
historicky vyvoj vo vacSine krajov Slovenskej republiky zlepSila celkova dostupnost’

byvania. Ceny nehnutel'nosti a byvania vo vicsine regionov rastli dynamicky. ’

Rozdiely rychleho rastu nehnutelnosti a miezd, ktoré za nimi nestihaju, Ciasto¢ne
kompenzuju klesajuce urokové sadzby. Nastalo niekol’ko zmien pri Girokovych sadzbach. Od
nového roka je to rozhodnutie o ur€eni roénych prispevkov a o osobitnom prispevku
dohliadanych subjektov finanéného trhu na rok 2020. Extrémne nizke sadzby, ktoré st
momentalne definujucim znakom na domacom finanénom trhu, predstavuji hrozbu pre

finan¢n1 stabilitu slovenskej ekonomiky. Hovorime o dlhodobom zhorSeni ziskovosti bank,

® EASTERLY, W. - KRAAY, A. Small States, Small Problems? Income, Growth, and Volatility in
Small States. World Development, vydanie. 28, ¢. 11,Great Britain, 2000, s. 2013 ISSN 0305-7500
[cit. 2019-12-12] Dostupné na: https://nyuscholars.nyu.edu/en/publications/small-states-small-
problems-income-growth-and-volatility-in-small

" NBS. Rychly komentdar. Ceny nehnutelnosti rastli v roku 2019 najrychlejsie od roku 2008.
[elektronicky  zdroj]. Bratislava, 2019. [cit. 2020-03-20]. Dostupné na internete:
https://www.nbs.sk/_img/Documents/_komentare/2020/1079 _rk_cen_20200204_rev.pdf
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nizsej vynosnosti, rastiicej zadlzenosti domdcnosti, zvySeni cien nehnutel'nosti ¢i rastucej

citlivosti na ekonomicky cyklus.®

Law a Habibullah riesili ¢i naozaj finan¢ny vyvoj viedol k hospodarskemu rastu.
Otazka ma jasné politické dosledky pre krajiny, ktoré maja finan¢né sektory a su pomerne
malo rozvinuté. Pozitivne prepojenie medzi opatreniami rozvoja finan¢ného sektora a
ekonomickym rastom (alebo realnym HDP) je preto zakladnym prvkom vztahu medzi
ekonomickym rastom a rastom objemu financii. Z toho celého vyplyva, ze vytvaranie dobre
fungujacich finan¢nych trhov a financnych institicii, ktoré pritahuji Gspory a nasmeruju ich

na produktivne investiéné projekty, by preto mali byt pre vlady politickou prioritou.®

1.2 Makroekonomické determinanty vyvoja objemu depozit

Shi, Zhao a Riskin (1995) skumali vztah domacnosti ku finanénym aktivam, najmé
vo forme vkladov. Ich skimania hodnotia, Ze drzana hotovost’ u seba je najviac prevladajica
forma drzby financnych aktiv, a kazdd domdacnost’ z prieskumu mé cast’” hotovosti doma.
Ciastoéne to odzrkadluje nedostatoény rozvoj vidieckeho finanéného systému. V
skutocnosti iba 43% domacnosti prieskumu uvadza, ze maji vklady na sporenie, a iba 47%
uvadza akukol'vek pdzickova alebo sporiacu c¢innost v ramci financnej inStitacie.
Domacnosti, ktoré nemaji sporiace vklady a maji menej ako 50 percent z prijmu tych
domacnosti, ktoré maju vklady, obdrziavaji priblizne rovnaky podiel prijmu v hotovosti
ako sporiace domécnosti. Aj ked’ to nie je definitivne, mozno to povazovat’ za dokaz, ze to
nie su transakéné naklady, ktoré brania domacnostiam ukladat’” finan¢né prostriedky do
spravcovskych spolo¢nosti alebo inych finanénych institacii, ale skor finan¢na

gramotnost’.1°

8 NARODNA BANKA SLOVENSKA. Sprdva o financnej stabilite SR: november 2019.
[elektronicky  zdroj]. Bratislava, 2019. [cit. 2020-01-10]. Dostupné na internete:
https://www.nbs.sk/_img/Documents/ZAKLNBS/PUBLIK/SFS/protected/SFS 112019.pdf

°® LAW, S. H. — HABIBULLAH, M. S. The determinants of financial development: institutions,
openness and financial liberalisation. South African Journal of Economics. [online] 2009, vol. 77,
45 S. ISSN 1813-6982 [cit. 2020-04-03] Dostupné taktiez na:
https://www.researchgate.net/publication/46541348 The determinants_of financial development
Institutions_openness_and_financial liberalisation

10 RISKIN, Carl — SHI, Li — ZHAO, Renwei. China's Retreat from Equality: Income Distribution
and Economic Transition. [online] Sharpe Inc. publisher, USA, 2001, s. 257-259 ISBN 0-7656-0690-
9 [cit. 2020-05-14] Dostupné na:
https://books.google.sk/books?id=Hj7Pioy2hoQC&printsec=frontcover&hl=sk#v=onepage&q&f=f
alse
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Ojeaga a Odejimi (2013) skiimali dynamiku medzi spravanim urokovej sadzby
a usporami spotrebitel'ov. Pokial' ide o pravdepodobnost, ze urokové sadzby ovplyvnia
spravanie spotrebitel'ov v oblasti Gspor, a to aj napriek tomu, Ze mnoh¢ studie skumali tlohu
urokovej sadzby na uspory v kontexte rastu a financného obchodného cyklu sa len malokto
pokausil riesit’ obavy z uspor zdkaznikov. Obaja tito autori sa spolo¢ne zamerali na objem
vplyvu priemernych roénych trokovych mier na vklady komerénych bank v Nigérii. Ziskané
vysledky ukazuju, ze funkcie bankového dohl'adu maja v stcasnosti slaby vplyv na vklady.
Vklady boli pravdepodobne tahané nielen su¢asnymi trokovymi mierami, ale aj trvalym
rastom v nigérijskom hospodarstve, ktoré umoznilo prehodnotenie mzdovych sadzieb
smerom nahor, ¢o bolo pripisované zodpovednosti za dostupnost nadmerného pridelenia
prostriedkov pracovnikom, ktori boli pravdepodobne ulozené v komerénych bankach.!

Pagano (1993) tvrdi, Ze prepojenie medzi vyvojom finanéného trhu a tisporami sa
povazuje za dolezité, pretoze uspory sa povazuju za jeden z Cinitelov, prostrednictvom
ktorych rozvoj finan¢ného trhu stimuluje rast. Pochopenie toho, ako vyvoj na finanénom
trhu ovplyviiuje Gispory, moze poskytnit’ uréity pohlad na dlhodoby hospodarsky rast.'2

Dewenter a Bonser-Neal (2007) vsak podla svojich zisteni maji nazor, ze vyvoj na
finan¢nom trhu, nestimuluje Gspory. Tvrdia, ze dokazy 0 prepojeni uspor a finanéného trhu
boli primarne pohanané niekol’kymi krajinami s relativne dobre rozvinutymi kapitalovymi

trhmi .13

Pristup zékaznikov pri vybere vkladov ako spdsobu uspory zavisi od roznych
faktorov, ktoré mozno rozdelit na endogénne a exogénne. Zakaznici bank m6Zu svoje uspory
rozdelit’ medzi r6zne produkty bank alebo vloZit' do inych finanénych inStiticii. Tento
dokument, ktory vyuziva vektorovy autoregresny model, vychadza z predpokladu, zZe

vnimanie klientov bank sa v poslednych rokoch dramaticky zmenilo, poukazuje na spravanie

11 OJEAGA, Paul — ODEJIMI, Omosefe. The impact of interest rate on bank deposit: Evidence from
the Nigerian Banking sector. In: Mediterranean Journal of Social Sciences. [online] 2013, ro¢. 5, ¢.
16, 238 S. [cit. 2020-05-06] ISSN 2039-9340 Dostupné na:
https://www.researchgate.net/publication/263660144 The Impact of Interest Rate on Bank De
posit_Evidence from_ the Nigerian_Banking_Sector

12 PAGANO, M. The flotation of companies on the stock market: A coordination failure model.
[online] 1993, ro¢. 37, ¢. 5, s. 1101-1125 ISSN 0014-2921 [cit. 2020-04-03] Dostupné na:
https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/001429219390111M

13 DEWENTER, K. L. - BONSER-NEAL, C. Does financial market development stimulate savings?
Evidence from emerging stock markets. [online] 2007, ro¢. 17, €. 3, s. 370-380 ISBN 1465-7287 [cit.
2020-04-03] Dostupné na: https://onlinelibrary.wiley.com/doi/abs/10.1111/j.1465-
7287.1999.tb00689.x

14


https://www.researchgate.net/publication/263660144_The_Impact_of_Interest_Rate_on_Bank_Deposit_Evidence_from_the_Nigerian_Banking_Sector
https://www.researchgate.net/publication/263660144_The_Impact_of_Interest_Rate_on_Bank_Deposit_Evidence_from_the_Nigerian_Banking_Sector
https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/001429219390111M
https://onlinelibrary.wiley.com/doi/abs/10.1111/j.1465-7287.1999.tb00689.x
https://onlinelibrary.wiley.com/doi/abs/10.1111/j.1465-7287.1999.tb00689.x

klientov a poukazuje na vztah medzi vkladmi klientov a Styrmi exogénnymi faktormi —
urokova miera vkladov, miera nezamestnanosti, mesa¢na d¢ista mzda v narodnom
hospodarstve a index spotrebitel'skych cien. Pri analyze Danuletiu, Iuga a Socol (2014)
zistili, ze urokova sadza a miera nezamestnanosti majui pozitivny vplyv na objem vkladov,
index spotrebitel'skych cien méze mat’ negativny vplyv a mzdy st podla dat, ktoré pouzili,
bez Statistickej vyznamnosti. Vo vysledkoch tejto Studie hodnotia, Zze vyvoj vkladov
ovplyviiuji aj d’alSie faktory: ich splatnost, obdobie, psychologické faktory, spravanie
klientov. Z bankového hladiska v tejto stvislosti neexistuju iba exogénne premenné, ktoré

ovplyviiuju spravanie domécnosti pri vkladoch v bankach.'*

Law a Habibullah (2009) zistili, Ze realny prijem obyvatel'a a kvalita vzdelavacich
inStitacii st Statisticky vyznamnymi uréujucimi faktormi rozvoja bankového sektora a
rozvoja kapitalového trhu. Otvorenost’ ekonomiky je vsak vyraznejsia pri podpore rozvoja
kapitalového trhu.’® Slovenska republika sa prispdsobuje smerniciam Eurdpskej tnie
Vv oblasti finan¢ného trhu, harmonizaciou slovenskej legislativy s Europskou legislativou,
plati tak od kedy sme vstupili do EU. Hovorime o integraénom procese slovenskej republiky
v oblasti kapitalovych trhov, v ktorom snahou Eurdpskej tGinie pre oblast’ trhu kapitalu
a finanénych sluzieb je zjednotit’ trh. Kapitalovy trh je Casto opisovany ako trh dlhodobych
investicii. Investovat’ tu mozu rozne ekonomické subjekty z tuzemska a zo zahranigia.'®

Slovensky kapitalovy trh patri v stiCasnosti medzi najmensie trhy v Eurdpe. Objem
obchodov na BCPB bol v porovnani s inymi krajinami vel'mi nizky a znacne volatilny, no z
historickych tdajov vidiet, Ze pred zaciatkom financnej krizy sa objemy obchodov

pohybovali na urovniach vyssich ako dlhodoby priemer a od roku 2008 zaznamenali prepad

porovnatelny s hodnotami v ranych rokoch fungovania slovenskej burzy.’

14 Danuletiu,A. E. - luga, I. C. - Socol A. Investigating banking households deposits using vector
autoregressive model var. [online] Annales Universitatis Apulensis Series Oeconomica, 2014, ro¢.
16, ¢. 1, S. 86 [cit. 2020-05-09] ISSN 1454-9409 Dostupné na:
http://www.oeconomica.uab.ro/upload/lucrari/1620141/08.pdf

5 LAW, S. H. - HABIBULLAH, M. S. The determinants of financial development: institutions,
openness and financial liberalisation. South African Journal of Economics. [online] 2009, vol. 77,
45 S. ISSN 1813-6982 [cit. 2020-04-03] Dostupné taktiez na:
https://www.researchgate.net/publication/46541348 The_determinants_of financial development
Institutions_openness_and_financial liberalisation
16 EUROPEAN UNION. Unia kapitdlovych trhov. [online] Brussels, 2020, s. 1 [cit. 2019-12-12]
Dostupné na: https://www.consilium.europa.eu/sk/policies/capital-markets-union/
17 BAJUS, R. akol. Fungovanie Burzy cennych papierov v Bratislave, a. s., na slovenskom
a medzinarodnom trhu — jej miesto a perspektivy vyvoja. [online] Bratislava, 2010. s. 4-6 [cit. 2020-
04-05] Dostupné na: http://www.bsse.sk/portals/0/fungovanie.pdf
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Je zrejmé, pri stiCasnom stave dochodkového systému, ze je potrebné vytvorit
predpoklady na zvySenie vynosov zo sukromnych déchodkovych zdrojov. Na to je potrebné
vyuzivat’ existujuce a buduce dlhodobé dochodkové zdroje kapitalu a poskytnut’ pre tieto
zdroje dlhodobé investicné nastroje, do ktorych by ich bolo mozné umiestiovat’. V tomto
ohl'ade je kapitalovy trh nezastupitel'ny, ked’Ze ide o jediné miesto, kde sa moze tato ponuka
a dopyt po dlhodobom kapitali stretnat. Cast’ z nich by mohla predstavovat’ investiény
potencial. Realizacia investicného potencialu vSak zavisi od atraktivnosti domacej ponuky
akcii. V prostredi malej otvorenej ekonomiky s vysokou prepojenostou podnikového sektora
na zahrani¢ny kapital zostdva hlavnou otdzkou, ako zabezpecit' dostato¢ne atraktivnu
ponuku investicnych moznosti (domécich akcii). Odpoved’ou by mohli byt slovenské
startupy. Podla prieskumu KPMG (2014) slovensky startup ekosystém sa kazdym rokom

posiliiuje a méze zohravat’ délezitd ulohu v budtcnosti.*®

Podla Stiglitza (1989), existencia kapitalového trhu nie je relevantna pre ekonomicky
rast krajiny, na druhej strane existuje tiez empiricka evidencia, ze existuje pozitivny vztah
medzi efektivnym kapitalovym trhom a hospodarskym rastom krajiny.'%a taktieZ si zoberme
pracu Atjeho a Jovanovica (1989), ktori poukazuji na to, Ze rozvoj kapitalového trhu by
mohol mat’ silny vplyv na hospodarsky rast, zatial’ ¢o pri bankovych uveroch tito suvislost’

nepozorujia.%

Piovar¢iova (2002) vystihuje definiciu, kde opisuje kapitalovy trh ako miesto, kde
sa na jednej strane sustred’'uji finanéné zdroje a na druhej strane sa trvalo a efektivne
prerozdel'uju na kapitdlové investicie. Na kapitdlovom trhu sa Uspory transformuju na

investicie.?!

Pagano (1993) skuamal aj ako finanéné sprostredkovanie moze ovplyvnit
hospodarsky rast posobenim na mieru uspor, smerovanych na investicie alebo na socialnu

marginalnu produktivitu investicii. Finanény vyvoj ma zvy€ajne pozitivny vplyv na rast, ale

8 OJSCHOVA, Adriana. Kapitdlovy trh na Slovensku. In: Biatec — odborny bankovy &asopis.
[online]  Bratislava, 2016, s. 14-16 [cit. 20-02-28] Dostupné na internete:
https://mpra.ub.uni-muenchen.de/79584/1/biatec_02 2016 Lojschova.pdf

1% STIGLITZ, J. E., Financial Markets and Developments. Oxford review of Economic Policy 5
[online] 1989, ro¢. 5, ¢ 4, s. 55-68. ISSN 1460-2121 [cit. 2019-12-29] Dostupné na:
https://academic.oup.com/oxrep/article-abstract/5/4/55/463781 ?redirectedFrom=fulltext

20 ATJE, R. - JOVANOVIC, B. Stock Markets and Development, European Economic review 37.
[online] 1989, s. 632-640 ISSN 0014-2921 [cit. 2020-01-02] Dostupné na:
https://econpapers.repec.org/article/eeeeecrev/v_3a37 3ay 3al993 3ai_3a2-3 3ap 3a632-640.htm
2L PIOVARCIOVA, V. Tedria kapitdlového trhu. Bratislava, Ekonomia, 2000, s. 12. ISBN 80-
88715-71-7
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existuju vynimky: zlepSenia v zdielani rizika a na uverovom trhu domacnosti mézu znizit’
mieru Uspor, a tym aj mieru rastu. Pojem ,,finan¢ny rozvoj* je teda prili$ vSeobecny pojem;
na posudenie vplyvu na rast je potrebné uviest konkrétny prisluSny finan¢ny trh. Testy
modelov ukazali, ze niektoré z predpokladanych korelacii si skuto¢ne obsiahnuté v idajoch
medzi krajinami, ale vie sa len malo o tom, ako vyvoj réznych trhov ovplyviuje hospodarsky

rast.??

Prochniak a Wasiak (2016) analyzuju vo svojej praci teoreticky a empiricky vztah
medzi finanénym systémom a hospodarskym rastom a snazia sa odpovedat’ na otazku, aka
uroven rozvoja finan¢ného systému pozitivne ovplyvituje dynamiku HDP a akym smerom
by sa mal finan¢ny systém vyvijat' na podporu hospodarskeho rastu. Osobitny doraz sa kladie
na vplyv globalnej krizy. Stidia sa tyka obdobia rokov 1993 - 2013 a dvoch skupin krajin:
28 krajin EU a 34 ekonomik OECD. Vysledky ich $tadie naozaj ukazuju, Ze velkost' a

vykonnost’ finanéného systému maja vyrazny vplyv na hospodarsky rast a mieru uspor. 2

Jappelli aPagano (1994) zistili, Ze miera Gspor a hospodarsky rast negativne a
vyznamne koreluje s ukazovate'mi vyvoja uverov na nehnutelnosti, ako je napriklad pomer
spotrebitel'skych tverov k HDP a maximalny pomer tiveru k hodnote na hypotekarnom trhu.
Potvrdzuju zistenie, ze niektoré formy finanéného rozvoja nevedi k rychlejSiemu

hospodéarskemu rastu.?*

Kampamba Shula (2017) vo svojej Stadii potvrdil prepojenie hrubého domaceho
produktu s finanénymi trhmi. Stadiu uskutoénil na ekonomike Zambie. Okrem hrubého
domaéceho produktu vykazuje pozitivny vztah k akciovému trhu aj vymenny kurz. Taktiez

odporuca investorovi, ktory aktivne investuje na akciovom trhu, aby zohladnil

22 PAGANO, M. - Financial market and growth. In: European economic review. [online] Elsevier
Science Publishers ,1993, s. 613-622 ISSN 0013-2921 Dostupné na internete:
http://www.csef.it/pagano/eer-1993.pdf

2 PROCHNIAK, M. - WASIAK, K. The impact of the financial system on economic growth in the
context of the global crisis: empirical evidence for the EU and OECD countries.In: Journal of
economics. [online] Warsaw School of Economics, Poland, 2016, s. 337 s. ISSN 1573-6911 [cit.
2020-05-07] Dostupné na: https:/link.springer.com/article/10.1007%2Fs10663-016-9323-9#Abs1

24 JAPPELLLI, T.— PAGANO, M. Saving, growth and liquidity constraints.In: The Quarterly Journal
of Economics [online] London, 1994, , Vol. 109, No. 1, pp. 83-109 ISSN 00335533 [cit. 2020-05-
10] Dostupné: http://debis.deu.edu.tr/userweb//yesim.kustepeli/dosyalar/japelli1994.pdf
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makroekonomické faktory ako HDP, urokové sadzby, vymenné kurzy a inflacia. Toto st

dolezité faktory, ktoré ukazu dlhodoby vyvoj zasob a hospodarstva ktorejkol'vek krajiny.?®

Feldmann (2015) skamal ako koncentracia bankového systému ovplyviuje
efektivnost’ finan¢ného sprostredkovania. Tento dokument je prvym, ktory studoval vplyv
koncentracie bankového systému na trh prace. Mnohé rozvojové krajiny zazivaji mnoho
rokov vysoku koncentraciu bank aj nezamestnanost’. Privitali by sa aj pripadové stadie
jednotlivych krajin, ktoré podrobne sleduji vyvoj koncentracie bank, vykonnost’ trhu prace
a prepojenia medzi nimi. Vysledky uvedené v tomto dokumente maji potencidlne dolezité
dosledky pre tvorbu politik - najmé preto, ze mnohé rozvojové krajiny maji vysoku mieru
koncentracie bank aj nezamestnanosti. Vysledky regresie naznacuju, ze koncentrovanejsi

bankovy sektor pravdepodobne zvysi nezamestnanost’.?°

Podl'a prieskumu Household Finance and Consumption Survey, ktory kazdé tri roky
zistuje informdacie 0 finannych aredlnych aktivach domacnosti, zavédzkoch, prijmoch
spotrebe domacnosti a zadlzenosti domacnosti, ktora stale rastie. Zadlzenie moze znamenat’
nemoznost’ zabezpecit' si svoju obvykli spotrebu, neschopnost’ splacat’ tvery alebo
nemoznost’ vytvarat’ uspory. Pocet zadlzenych domécnosti ostava priblizne na rovnake;j
urovni ako doteraz. Spolu s narastom zadlZenia sa zmiernili uverové obmedzenia, avSak
niektoré sa museli viac zamedzit'. Jedna sa napriklad o vySku splatky uveru v pomere ku
prijmu domécnosti. Maximalna splatka disponibilného prijmu sa zniZila z 80 % na 60 %. To
znamend, Ze Ziadatelia musia mat celkovy podiel splatok k prijmu mensi ako 60 %. Uver
teda bude poskytnuty, len bude mensi ako by si Ziadatelia priali. Cielom NBS nie je
poskytnut’ ¢o najvacsi objem uverov, ale zabezpecit schopnost’ splacania klientov aj pocas
krizy, ktora skor ¢i neskor pride a teda, aby mohli mat’ tento Gver aj nad’alej pocas horSich

Casov.?’

% KAMPABULA S. The Impact of GDP, Inflation, Interest and Exchange rates GDP on the Stock
Market in Zambia. [online] Zambia, 2017. Dostupné na:
https://www.academia.edu/32040041/The Impact of GDP_Inflation_Interest and _Exchange rate
s_on_the Stock Market_in_Zambia

% FELDMANN, H. Banking system concentration and unemployment in developing countries.
[online] Journal of Economics and Business, UK, 2015, ro¢. 77, s. 60-78 [cit. 2020-05-15] ISSN
0148-6195Dostupné na: https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/S0148619514000538
27 JURASEKOVA-KURUCZOVA, J. - STRACHOSOVA, A. Vysledky tretej viny zistovania

0 financidch a spotrebe domdcnosti (HFCS). [online] Bratislava, 2019. [cit. 2020-01-08] Dostupné
na:
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Rast objemu tverov domacnostiam napokon zastavila NBS sprisnenim podmienok
na poskytovanie Uverov. Zacalo sa zniZzovanie urokovych sadzieb komerc¢nych bank
a Vv dosledku toho si Cast’ klientov zvySilo vysku svojich tverov. MozZzeme povedat, ze
momentalne je rizikovost' tverov po platnosti nizsia a odolnost’ klientov je Coraz vyssia.
Vdaka rastu miezd a poklesu sadzieb si domacnosti mozu v sucasnosti zobrat’ az o tretinu
vy$$i uver v porovnani s rokom 2016 ato méze mat’ aj pozitivny vplyv na rast a vysku

domaécich vkladov.?®

Avsak, rozdiel celkovych aktiv domdacnosti a pasiv je stale vyssi, to znamena, ze
slovenské doméacnosti maji vicsie ¢isté bohatstvo ako kedysi. Cisté bohatstvo predstavuje
sucet realnych aktiv, ako je byvanie, nehnutelnost’, vozidlo a sti¢et finan¢nych aktiv ako st
podielové fondy, vklady, dlhopisy, akcie znizené o uvery a ostatné dlhy. Najvacsiu Cast’

gistého bohatstva predstavuje hlavné byvanie doplnené o vklady alebo nehnutelnost’.?°

Prave nakup podielovych listov je na Slovensku najviac rozsirenym prostriedkom a
pre domacnosti moznou alternativou ulozenia pefiazi v banke vo forme vkladu. Zhodnotenie
podielovych fondov modze mat’ pozitivny dopad na objem vkladov, pretoze ¢im viac sa
zhodnoti majetok spotrebitel’a vo fondoch, o to viac budt do nich spotrebitelia investovat,
¢o znamena, ze budu rusit’ vklady v bankach a budt viac investovat’ do spravcovskych
spolo¢nosti. Vzhl'adom na nizku vynosnost’ aktiv sa v pripade podielovych fondov prestivaju
investicie do rizikovejSich aktiv. Na dosiahnutie rovnakého vynosu ako pred par rokmi je
dnes potrebné investovat’ do rizikovejsich aktiv. V podielovych fondoch sa zaroven zvysuje

podiel investicii do menej likvidnych aktiv.%

Kaur (2017) pozoroval vo svojej stadii vplyv vzdelania na podielové fondy.
Vysledky poskytujii zaujimavé zistenia tykajice sa vplyvu vzdelania spravcov fondov na

vykonnost’ podielovych fondov. Studia dokumentuje pozitivny vplyv vzdelania na

22 NARODNA BANKA SLOVENSKA. Sprdva o financnej stabilite SR: november 2019.
[elektronicky  zdroj]. Bratislava, 2019. [cit. 2020-01-10]. Dostupné na internete:
https://www.nbs.sk/ _img/Documents/ZAKLNBS/PUBLIK/SES/protected/SFS 112019.pdf
BJurasekova Kuruczova, J. — StrachoSova, A. Vyisledky tretej viny zistovania o financidch a spotrebe
domdcnosti  (HFCS). [online] Bratislava, 2019. [cit. 2020-01-08] Dostupné na:
https://www.nbs.sk/_img/Documents/PUBLIK/OP_1 2019 Jurasekova_Strachotova_ Vysledky tr
etej_viny HFCS.pdf

%0 KALMAN, Jozef. Hlavné rizika a trendy z pohl'adu stability slovenského financného sektora. In:
Odborny bankovy ¢asopis - Biatec.[online] Bratislava, 2019, ro¢. 27, ¢. 6. ISSN 1335 — 0900 [cit.
2019-12-17] Dostupné na:
http://www.nbs.sk/_img/Documents/ PUBLIK_NBS_FSR/Biatec/Rok2019/06-
2019/biatec_2019_06Dec_web.pdf
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vykonnost’ podielovych fondov. Popredné vzdeldvanie v oblasti riadenia prinieslo rozdiel
1,97% v roénej vykonnosti. Okrem toho spravcovia fondov S poprednymi vzdelavacimi
institGciami neboli extrémne vykonni a neposkytovali investorom fixné vynosy, ale mali

extrémnu investi¢nu stratégiu.>!

Nadvéznost'ou na to, je podla Kisera (2002) taktiez vlastnictvo prave bankového Gctu
pozitivne spojené so vzdelanost'ou 'udi. Iba priblizne jedna tretina domacnosti, ktoré nemaju
dostudovanu zakladni Skolu maju bankovy ucet. Percentudlna miera sa zvySuje pri
domacnostiach s ukon¢enym zakladnym vzdelanim na 48,63% atakmer 96% to su
domacnosti S najvyssim vysokoskolskym vzdelanim. Doméacnosti s relativne dlhou drzbou
bankového uctu by mohli zmenit’ banky viackrat. Domécnosti v aktivnom veku nad 35rokov
zmenili banky s vi¢sou pravdepodobnostou ako mladsie domécnosti®? a drzba hotovosti
u domacnosti nie je opodstatnena a nie je povazovana za bezpecnt. Vysku vkladov, ktoré
vlozi domécnost’ do banky zavisi od vysky disponibilného prijmu a taktiez od Standardu
domécnosti.®

Podl'a Ludwiga von Misesa dovodom kvoli comu ma domdcnost’ vkladat’ peniaze
prostrednictvom vkladovych Gétov v bankach, ma vyplyvat’ z neistoty o budtce vydavky.
Domacnost’ nemoze vediet’ aké budu jej budice vydavky, preto Setri ¢ast’ disponibilného
doéchodku na zmiernenie svojej buducej neistoty. Sporenie penazi je prostriedkom, ktory
zmiertiuje najnakladnejsiu potrebu, a to tizbu zniZit neistotu.

Pri pohl'ade na dlhodobé udaje 0 domacnostiach Mian a Sufi (2009) zistili, Ze ak

domacnosti zarobia viac peiazi, tieto peniaze sa nepouZzivaji na ndkup novych

31 KAUR, I. Performance of Equity Mutual Fund and Educational Credentials of Fund Manager. In:
Vision - The Journal of Business Perspective, SAGE Publication [online] India, 2017, ro¢. 21, €. 1,
23-34s. [cit. 2020-03-29] ISSN 0972-2629 Dostupné na:
https://journals.sagepub.com/doi/abs/10.1177/0972262916681227
%2 KISER, Elizabeth K. Federal Reserve Board: Predicting Household Switching Behavior and
Switching Costs at Depository Institutions. [elektronicky zdroj] Holandsko, Klower Academic
Publishers, 2002, 359 S. ISSN 1573-7160 Dostupné na internete:
http://citeseerx.ist.psu.edu/viewdoc/download?doi=10.1.1.200.5109&rep=repl&type=pdf
% HOWDEN, David — BAGUS, Philipp. European Journal of Law and Economics: The Economic
and Legal Significance of “Full” Deposit Availability. [online]l. vyd., Springer, 2016, ro¢. 41, 243-
254 S. ISSN 0929-1261 [cit. 2019-12-30] Dostupné na:
https://www.researchgate.net/publication/257558054 The economic_and_legal_significance of f
ull_deposit_availability
% MISES, Ludwig von. Human Action: A Treatise on Economics. Auburn, AL: Ludwig von Mises
Institute. [online]l. vyd., 1998 ISSN 0-94546624 [cit. 2020-02-01] Dostupné na: https://mises-
media.s3.amazonaws.com/Human%20Action_3.pdf
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nehnutelnosti, va¢sinou sa vyuZivaji na dodatonii spotrebu alebo vylepsenie pribytku®
a podl'a Boria (1996) po zvyseni sucasnych alebo ocakavanych cien nehnutel'nosti mézu
domaécnosti zvysit’ sumu svojich hypotekdrnych uverov alebo poziadat’ o druhu hypotéku za
zvysenu hodnotu svojho kolateralu. Prenajaty hypotekarny kapital sa moze nasledne pouzit
na refinancovanie dlhov, nadobudnutic predmetov kratkodobej spotreby alebo nakup
finan¢nych aktiv.%

Podl'a Spévacka (2012) najdodlezitejSou sucast'ou cudzieho kapitalu obchodnej banky
tvoria prave vklady domacnosti, ktoré predstavuju najvacsiu cast’ vkladov v celej
ekonomike. Domacnosti sa povazuju za prijimatel'ov miezd za odvedent a vykonan pracu
a inych déchodkov zaist'ujucich spotrebu a tvorbu uspor, taktiez sa povazuju za vyrobcov
produkujucich tovary a sluzby. Rast stikromnej spotreby zavisi na vyvoji disponibilného
dochodku domacnosti a na miere Uspor domacnosti. Pri analyze vyvoja objemu depozit sa
domacnosti zameriavali na zakladné ukazovatele, ktorymi su disponibilné dochodky
domdcnosti, vydavky domacnosti na kone¢nu spotrebu a miera uspor domécnosti.®’

Disponibilny dochodok domacnosti je najdolezitejsim prvkom vysvetlujicim
stkromnu spotrebu atvorbu ich uspor. Ich tvorbu najviac ovplyviluju nahrady
zamestnancom, ktoré su silno ovplyvilované a regulované situaciou na trhu prace — znizeniu
nezamestnanosti, vyvojom priemernych miezd, meniacou sa Struktarou pracovnej Sily.
Podla prepoctov a diskusii 0 obmedzenej vypovedacej schopnosti hrubého domaceho
produktu sa vel'mi ¢asto odportca ukazovatel’ disponibilnych déchodkov domacnosti ako
jeden z doplnujacich ukazovatel'ov, ktory vypoveda lepSie ako HDP o raste zivotnej Grovne
obyvatel'stva.®®

Gerdrup, K. R.- Torstensen, K. N. (2018) sledovali prepojenie a vplyv trokovych
mier a disponibilného prijmu domdacnosti. Celkovy vplyv zmeny urokovych sadzieb na

spotrebu je vSak ovplyvneny niekolkymi faktormi, ktoré okrem vplyvu na domdcnosti

% MIAN, A. R. — SUFI, M. House Prices, Home Equity-Based Borrowing, and the U.S. Household
Leverage Crisis. In: American economic review. NBER Working Paper No. 15283, 2011, ro¢. 101,
¢. 5 s 1232-1256 ISSN 1397607-0  [cit.  2020-02-01] Dostupne na:
https://www.aeaweb.org/articles?id=10.1257/aer.101.5.2132

% BORIO, C. Credit Characteristics and the Monetary Policy Transmission in Fourteen Industrial
Countries: Facts, Conjectures and Some Econometric Evidence. In: Monetary Policy in a
Converging Europe, edited by Koos Alders, Kees Koedijk, Clemens Kool, and Carlo Winder.
[Online]  Kluwer.  1996. ISBN  978-1-4613-1249-9  Dostupné na internete:
https://link.springer.com/chapter/10.1007/978-1-4613-1249-9_5

37 SPEVACEK, Vojtéch a kol. Makroekonomicka analyza, 1. vyd. Praha: Linde Praha, a. s., 2012,
608 s. ISBN 978-80-86131-92-4
38 Tamtiez.
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ovplyviiuju aj bezny prijem. Pokial’ ide o dlznikov aj sporitel'ov, vysSie urokové sadzby
zvysia naklady na spotrebu teraz v porovnani s budiicnost'ou, ¢o naznacuje, Ze spotreba sa
znizi. Vyssie urokové sadzby ovplyvnia aj spotrebu domacnosti prostrednictvom zmien v
zamestnanosti, mzdach a cenach aktiv. Dolezitu ulohu zohrava aj doba zvySovania irokovej
sadzby. Ak domacnosti ocCakavaju trvalo vysSie urokové sadzby, d4 sa primerane
predpokladat’, ze ucinok bude silnejsi, nez keby domécnosti ocakavali prechodny narast

trokovych sadzieb.*

Pod sukromnou spotrebou moézeme chapat’ spotrebu vyrobkov a sluzieb
obyvatel'stva, je hradena individualnymi vydavkami, ktora vedla investicii a vyvozu
predstavuje hlavny predpoklad hospodarskeho rastu. Rast stkromnej spotreby je
podporovany rastom redlnych prijmov a vyplyva z aktivizacie l'udského €initel’'a a motivacie
zlepSenia jeho ekonomického postavenia. AKo jeden z najddlezitejSich makroekonomickych
ukazovatelov tykajici sa zivotnej urovne obyvatel'stva, ma nezastupitelné miesto pri
komparacii Grovne nasSej krajiny so svetom asucasne sluzi ako informacny zdroj pre
ovplyviiovanie vyvoja ekonomiky a socialnej politiky. Z tohto dovodu je nevyhnutné, aby
Slovensky $tatisticky tGrad zabezpecil v prepojeni na ostatné makroukazovatele aj v¢asny
prepocet Struktiry sikromnej spotreby.*

To ¢o dnes predstavuje Struktaru spotrebnych vydavkov vicsSiny slovenskych
domacnosti je vysledkom pdsobenia ekonomickych faktorov, ku ktorym sa dostaneme
neskor. Vydavky nasSich domacnosti st v§ak ovplyviiované aj financnou a hospodarskou
krizou, jednotlivé domécnosti sa s negativhymi dopadmi krizy vyrovnavaji rdzne.
Vydavkova Struktira domacnosti v SR bola pred rokom 1989 charakteristickd vysokym
podielom vydavkov na vyzivu a nizky podiel ndkladov na byvanie. V stvislosti v nizkymi
nakladmi domdcnosti na byvanie, znamenali plné vylacenie prijmovo-nékladovych
obmedzeni v uZivani bytov. Za akykol'vek prijem si skoro kazdy mohol dovolit’ ziskat’

akykol'vek disponibilny byt. Tym doSlo k vyrovnavaniu rozdielov, ktorym sa §tat a aj bytové

% GERDRUP, K. R.- TORSTENSEN, K. N. The effect of higher interest rates on household
disposable income and consumption - a static analysis of the cash-flow channel [online] NORGES
BANK STAFF MEMO, Oslo, 2018, ro¢. 3ISSN 1504-2596 [cit. 2020-03-15] Dostupné na:
https://www.econstor.eu/bitstream/10419/210351/1/nb-staff-memo02018-03.pdf

“MICHALOVA, Valéria, Eva PLAVCANOVA, Ignic GRIGER, Igor KASICKA a Viera
HUCKOVA. Sukromnda a verejnd spotreba v obdobi transformdcie ekonomiky SR: VU 0023/1992.
Bratislava: Vyskumny tstav oblastného planovania, 1992, 68 s.
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druzstva snazili Celit administrativnym pridelovanim bytov podla socidlnych kritérii.
Vysledkom bol nedostatok bytov.*!

Vydavky domécnosti na osobnu spotrebu st okrem vysky a vyvoja disponibilného
dochodku domacnosti ovplyvnené d’alsimi faktormi, medzi ktoré patri meniaci sa sklon
Kk spotrebe a asporam, vyvoj cien, realna tirokova miera, vyvoj spotrebitel'skych tverov,
hodnota majetku domacnosti, ale aj demografické a psychologické faktory ¢i narodny alebo
regionalny rozdiel. Velkt tlohu zohravaju aj o¢akavania spotrebitel'ov. Sukromna spotreba
je zakladnou zlozkou konecCnej spotreby aje dand vydavkami domacnosti na konecnt
spotrebu. Domacnosti si zaobstaravaji rdzne spotrebné predmety a sluzby, ktorych spotreba
predstavuje akysi findlny efekt ekonomickej aktivity, ktory je kI'ai¢ovou zlozkou Zivotnej
urovne obyvatel'stva. Z pravidla plati, Ze ¢im je rast ekonomiky rychlejsi , tym rychlejsi je
rast sukromnej spotreby a Zivotnej urovne. Kvoli tomu sa ¢asto rast HDP nie Uplne spravne
stotoziiuje s rastom blahobytu.*2

Baker (2018) zistil, ze likvidné aktiva maju zna¢ny vplyv na reakciu spotreby na
zmeny v prijmoch. Dokonca aj domdcnosti s vysokou uroviiou bohatstva mozu celit’
obmedzeniam, ak su ich aktiva nelikvidné. Baker taktiez na zaciatku zhodnotil tvrdenie, Ze
nahromadenie dlhu domacnosti v rokoch pred vel'kou recesiou viedlo k via¢Siemu poklesu

spotreby.*

Lisy (2012) poukazuje, Ze celkovy objem spotreby zéavisi jednak od velkosti
disponibilného dochodku, a jednak od vySky urokovej miery. VySka urokovej miery ma
vplyv na to, ako domacnosti rozdel'uju svoj dochodok na spotrebu a uspory. Cim je urokova
miera vySSia, tym mens$i bude sklon k spotrebe. Stcasne s rastom dochodku rastie aj

spotreba, o znamena, Ze spotreba je funkciou disponibilného dochodku.**

4 FINANCNE TRHY. Domdcnosti a ich bohatstvo v Slovenskej republike. [online] Bratislava,
Derivat 2015, ro¢. 2015, vyd. 1. ISSN 1336-5711 [cit. 2020-03-05] Dostupné na:
http://www.derivat.sk/index.php?PagelD=2397&SearchString=bohatstvo

%2 SPEVACEK, Voijtéch a kol. Makroekonomickd analyza, 1. vyd. Praha: Linde Praha, a. s., 2012, s.
205-211 ISBN 978-80-86131-92-4

4 BAKER Debt and the response to household income shocks: Validation and Application of linked
financial account data. In: Journal of Political Economy [online] 2018, ro¢. 126, ¢. 4, s. 1504-1557
[cit. 2020-05-01] ISSN 0022-3808 Dostupné na:
https://www.scholars.northwestern.edu/en/publications/debt-and-the-response-to-household-
income-shocks-validation-and-a

# LISY, J. et al. Ekonémia. 1. vydanie. Bratislava: IURA EDITION, 2012, 631 s. ISBN 978-80-
8078-406-5
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Pri analyze zloZenia spotrebnych vydavkov domacnosti Slovenskej republiky v
rokoch 2008 az 2012, dnes vieme, Ze vydavky na byvanie tvorili najvacsiu Cast, v ktorych
st zapocditané splatky Gverov na obstarané byvanie. Od vySky cien nehnutelnosti zavisi
objem vysky uverov na byvanie, tie maju od roku 2002 rastucu tendenciu. Sledovanim
vyvoja priemernej ceny nehnutelnosti za m? a hrubého domaceho produktu zistili, Ze medzi
tymito ukazovatel'mi je silnd zavislost.*

Spotreba tvori prevazna cast HDP, a preto jej zmeny mozu ovplyvnit vSetky
rozhodujiice makroekonomické veli¢iny.*®

Rozborilova (2005) tvrdi, ze velkost spotreby je ovplyviiovand aj Struktiurou
majetku. Jednotlivé subjekty sa rozhoduju o tom, akou konkrétnou formou budu udrziavat’
svoje bohatstvo, predovsetkym podla toho, aké vynosy mdzu ocakavat z jednotlivych
foriem bohatstva, resp. aké rizika st s nimi spdté. Rast bohatstva vedie k zmene Struktiry
spotreby, kde sa zvySuje podiel statkov dlhodobej spotreby, ale najma vyrazne rastie podiel
sluzieb na celkovej spotrebe.*’

Majetok domécnosti je teda, ako je naznacené v predoSlom odstavci, jednym z
faktorov ovplyviiujicich sukromnt spotrebu. Domadcnosti, ktoré maji velké majetky,
ktorym sa tento majetok nad’alej zvysuje, mozu minat’ viac peniazi na svoju osobnu spotrebu.
V Casoch, kedy sa im tento majetok zniZuje, zac¢inaji domécnosti Setrit’, aby obnovili straty
Z bohatstva. Prejavuje sa to zniZovanim spotreby, uvedomovanim si nadbytoc¢nej spotreby
a zabezpeCovanim si prevazne potrebnych statkov a sluzieb. Na zmenu majetku vplyvaju
uspory a Cisté kapitalové transfery, nominalny zisk, resp. strata z drzby (napr. zmeny cien

akcif) a ostatné zmeny objemu aktiv.*®

DalSim vyznamnym ovplyvilujucim faktorom st Uspory domécnosti. Uspory
domaécnosti sa rovnaju rozdielu medzi disponibilnymi dochodkami domacnosti a stkromnou
spotrebou. Nadobudanie r6znych foriem finanénych aktiv a premienanie ich na nefinanéné

aktiva prostrednictvom investicii. Uspory spolu s kapitalovymi transfermi predstavuju

% FINANCNE TRHY. Domdcnosti a ich bohatstvo v Slovenskej republike. [online] Bratislava,
Derivat 2015, ro¢. 2015, vyd. 1. ISSN 1336-5711 [cit. 2020-03-05] Dostupné na:
http://www.derivat.sk/index.php?PagelD=2397&SearchString=bohatstvo

61 ISY, J. et al. Ekonémia v novej ekonomike. 1. vydanie. Bratislava: IURA EDITION, 2005, 622
s. ISBN 80-8078-063-3

4TROZBORILOVA, D. Makroekonémia 8: Tedrie spotreby, iispor a viddnych vydavkov. 2. vydanie.
Bratislava lura Edition, 2005, s. 74 -76 (205 s.) ISBN 80-89047-32-7

“8 SPEVACEK, Vojtéch a kol. Makroekonomicka analyza, 1. vyd. Praha: Linde Praha, a. s., 2012, s.
205-211 ISBN 978-80-86131-92-4
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zakladny zdroj rastu imania domacnosti. V €asoch, kedy miera uspor klesd, sukromna
spotreba z pravidla rastie rychlejSie nez disponibilny dochodok a v ¢asoch, ked’ miera uspor
rastie, spotreba zaznamenava nizS§iu dynamiku oproti dochodkom. Zmeny v miere tspor
domaécnosti vyrovnavaju vykyvy vo vyvoji ich disponibilnych dochodkov. Sukromna
spotreba sa preto vyvija rovnomernejSie a je schopna celit Sokom vo vyvoji beznych
dochodkov. Miera uspor domécnosti (podiel uspor domdacnosti na ich disponibilnych
dochodkov) patri spolu Smierou zisku nefinancnych podnikov k zakladnym
ukazovatel'om.*

Knize (1994) poukazuje na to, ze ispory domacnosti st tou ¢ast'ou disponibilné¢ho
dochodku, ktora sa nevynaklad4d na spotrebu domacnosti, ¢ize ktora sa nespotrebuje. Z
uvedeného vyplyva, Ze existuje vel'mi uzka spdtost a zavislost medzi disponibilnym
dochodkom, &istymi usporami a spotrebou domacnosti. Uspory vypoéitame, ked od

disponibilného dochodku odpogitame spotrebu.*

Ako Lisy (2005) pise, uspory su funkciou dochodku, ak rastie dochodok, rasti aj
tspory. Ich podiel na dochodku sa zvysuje. Uspory predstavuju najluxusnejsi statok, z &oho
vyplyva, Ze Uspory su rastiicou funkciou dochodku. Pretoze je zrejmé, Zze I'udia s nizkym
dochodkom nesporia, naopak, ak maji moznost’ pozicat’ si, maju zdujem o negativne uspory,
teda mifiaju viac ako zarobia, ¢im sa zadlzuj. Cudia s vy$§im dochodkom sporia viac ako

chudobni, a to aj absoltitne, aj relativne, t. j. v percentudlnom pomere k ich déchodku.>*

49 SPEVACEK, Vojtéch a kol. Makroekonomicka analyza, 1. vyd. Praha: Linde Praha, a. s., 2012, s.
205-211 ISBN 978-80-86131-92-4

S0 KNIZE, Jifi. Recenzny posudok na skripta SMRTNIK, J.: Makroekonémia. 2. Technické univerzita
vo Zvolene, Zvolen, 1994, 148 s. ISBN 80-228-0347-2
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s. ISBN 80-8078-063-3.
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2. Ciel’ prace a metodika prace

Cielom bakalarskej prace je definovat” determinanty objemu depozit doméacnosti
vramci bankového sektora v  Slovenskej republike pomocou niekolkych
makroekonomickych veli¢in, a ur¢it’ ich vplyv na to, aky velky objem svojich penazi
vkladaju domacnosti do bank. Vo vyskume vyvoja objemu vkladov domacnosti na
Slovensku sa venujeme v ¢ase od septembra roku 2008 do decembra roku 2019. Na tento
vyskum sme vyuzili v préaci linearny regresny model — metoda OLS (t. j. metoda najmensich
Stvorcov). Data, ktoré sme pouzivali, sme ziskali z databazy Narodnej banky Slovenska,

ktora je dostupna na internete, na jej oficialnej stranke.

2.1 Data
2.1.1. Objem depozit v SR

V nasom modeli sme si ako zavisli premennu zvolili objem depozit domécnosti
v ramci Slovenskej republiky. Rast objemu depozit pouzili pred nami mnohi d’alsi autori,

medzi ktorych patria napriklad Riskin, Zhao a Shi.>?

Graf 1: Vyvoj objemu depozit v SR od 9/2008 do 12/2019 v mil. €
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Zdroj: vlastné spracovanie dat Narodnej banky Slovenska pomocou GRETL, 2020

Vyvoj depozit od zaciatku sledovaného obdobia, mal rastiicu tendenciu. Tato rasttica

tendencia bola do istej miery ovplyvnena pripravou na zmenu slovenskej koruny na euro.

52 RISKIN, Carl — SHI, Li — ZHAO, Renwei. China's Retreat from Equality: Income Distribution
and Economic Transition. [online] Sharpe Inc. publisher, USA, 2001, s. 257-259 ISBN 0-7656-0690-
9 [cit. 2020-05-15] Dostupné na:
https://books.google.sk/books?id=Hj7Pioy2hoQC&printsec=frontcover&hl=sk#v=onepage&q&f=f
alse
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Spotrebitelia vkladali svoje peniaze na svoje bankové ucty do komerénych bank, aby sa im
tieto vol'né prostriedky automaticky prepocitali na nova menu. Taktiez bol rast vkladov
podmieneny redemaciou podielovych fondov. Celkovy objem vkladov bankového sektora

na Slovensku momentalne predstavuje viac ako 60 mil. EUR.

2.1.2. Miera nezamestnanosti

Jednym z makroekonomickych determinantov v nasom linearnom regresnom modeli
je miera nezamestnanosti obyvatel'stva Slovenskej republiky. Uroven miery
nezamestnanosti vyuzili viaceri autori, spomenut moéZeme napriklad Danuletiu, luga

a Socol(2014)° ¢&i Feldmanna (2015). %*

Pokracujuce zhorSenie ekonomickej situacie na zaciatku sledovaného obdobia Sa
prejavilo na trhu prace, kde nezamestnanost’ mala vyrazny narast az do roka 2010. K rastu
nezamestnanosti v domécej ekonomike prispieval aj pokles poctu oso6b pracujicich v
zahrani¢i. Napétie na trhu prace zvySovalo aj obmedzovanie ponuky volnych pracovnych

miest.

Obdobie zmierneného rastu nezamestnanosti v roku 2012-2013 bolo spdsobené

trendom stagnacie zamestnanosti z konca roka 2011.

Pracovny trh sa po roku 2014 relativne zlepSoval, ked” nezamestnanost’ klesala
medzirocne priblizne dvojpercentnym tempom. Miera nezamestnanosti po prvykrat
prekonala svoju predkrizova troven. Az do konca sledovaného obdobia zaznamenavame
klesajucu krivku miery nezamestnanosti z dovodu prosperujucej ekonomiky. Za nasledok

tohto poklesu krivky ma nekonven¢na menova politika.

Udaje o miere nezamestnanosti vykazuje Urad prace socialnych veci a rodiny SR,

ktoré prebera do svojej databazy Narodna banka Slovenska.

% Danuletiu,A. E. - luga, I. C. - Socol A. Investigating banking households deposits using vector
autoregressive model var. [online] Annales Universitatis Apulensis Series Oeconomica, 2014, roc.
16, ¢ 1, s. 8  [cit.  2020-05-09] ISSN 1454-9409  Dostupné  na:
http://www.oeconomica.uab.ro/upload/lucrari/1620141/08.pdf

% FELDMANN, H. Banking system concentration and unemployment in developing countries.
[online] Journal of Economics and Business, UK, 2015, ro¢. 77, s. 60-78 [cit. 2020-05-15] ISSN
0148-6195Dostupné na: https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/S0148619514000538
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Graf 2: Vyvoj miery nezamestnanosti v SR od 9/2008 do 12/2019 v %
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Zdroj: vlastné spracovanie podl'a dat Narodnej banky Slovenska pomocou programu

GRETL, 2020

2:1.3. Objem uverov na Slovensku

Ako dalsi makroekonomicky ukazovatel sme pouzili objem tuverov Vramci
Slovenska. Celkové spomalenie na trhu uverov sa zafalo na za¢iatku nasho sledovaného
obdobia so zhorsujicou sa finan¢nou poziciou obyvatel'stva. K znizeniu celkového objemu

uverov v prvom polroku 2009 prispel aj pokles dopytu zo strany podnikov.

V rokoch 2011-2012 zlepSujtca finan¢na pozicia domacnosti, ich priméla k ochote
zadlzovat’ sa. Domécnosti Cerpali najmi uvery na byvanie, vzhladom na nad’alej rastlice

ceny nehnutel'nosti.

Rast uverov mal nad’alej ploSny charakter, naprie¢ jednotlivymi ekonomickymi
odvetviami aj individualnymi bankami. Dlhodoby rast uverov v sektore domacnosti aj
podnikov bol dovodom rozhodnutia o zvySeni miery proticyklického kapitalového vanktsa
na 0,5 %. Novela zdkona vytvara rdmec na legislativnu implementaciu odporucani NBS aj

V oblasti spotrebitel’skych tverov.

Prepojenie vkladov s uvermi sa vo vSeobecnosti meria pomocou ukazovatel'a LTD,
ktory suvisi s finanénym zdravim bank, definuje sa ako celkové pozicky vydelené celkovymi

vkladmi.

28



40000

35000 -

30000 -

25000 -

20000

15000

10000

5000 -

2020

2.14.

Graf 3: Vyvoj

objemu tverov od 9/2008 do

L L L
2010 2012 2014

L
2016

L
2018 2020

12/2019 vmil. €

Zdroj: vlastné spracovanie dat Narodnej banky Slovenskej republiky cez GRETL,

Urokovda miera vkladov

Graf 4: Vyvoj urokovej miery depozit od 9/2008 do 12/2019 v %
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Ako posledny determinant sme vybrali urokovi mieru stavov vkladov domacnosti

na Slovensku. Urokova miera vkladov domécnosti, ako moZzeme vidiet, od za&iatku

sledovaného obdobia aZ po koniec stale klesala. Urokové ,,3oky* na vklady sa vykonavali

ostupne a individualne na jednotlivé banky, pricom sa ohranicili na 0 % zdola, ¢o znamena,
J Y, P

ze sa nepredpokladaju zaporné trokové sadzby.
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ZhorSena financnd situacia, pokles inflacie a obmedzenia tverov viedli ECB
k d’alsiemu zniZzovaniu urokovych mier scielom zvySenia objemu uverov domacnosti
a podnikov. ZlepSenie nenastalo a ECB musela pristapit’ k opatreniam nekonvenénej
politiky.

Urokové marze v roku 2015 zaznamenali opitovny pokles a banky dokazali udrzat’
uroven zisku len z dovodu narastu objemu tverov domacnostiam, spominanému vyssie.
Vysledky by vSak boli vyrazne horsie nebyt’ predpokladu o poklese nakladovosti vkladov.

Svoju ekonomicku teoriu penazi si zalozili keynesovcei ha nutnosti Statnych zédsahov
do ekonomiky. Ako dolezitti premennu uvadzaji tirokovu mieru na regulaciu investi¢nych
vydavkov. AK sa zvy$i mnozZstvo penazi v obehu vyvolava to pokles urokovych mier, ¢o
vedie k zvyseniu investicii.

Urokovii mieru pouzili vo svojej praci ako determinant aj Danuletiu, luga

a Socol(2014)% a Ojeaga a Odejimi (2013).%

% Danuletiu,A. E. - luga, I. C. - Socol A. Investigating banking households deposits using vector
autoregressive model var. [online] Annales Universitatis Apulensis Series Oeconomica, 2014, ro¢.
16, ¢. 1, S. 86 [cit. 2020-05-09] ISSN 1454-9409 Dostupné na:
http://www.oeconomica.uab.ro/upload/lucrari/1620141/08.pdf

% OJEAGA, Paul — ODEJIMI, Omosefe. The impact of interest rate on bank deposit: Evidence from
the Nigerian Banking sector. In: Mediterranean Journal of Social Sciences. [online] 2013, ro¢. 5, ¢.
16, 238 S. [cit. 2020-05-06] ISSN 2039-9340 Dostupné na:
https://www.researchgate.net/publication/263660144 The Impact of Interest Rate on Bank De
posit Evidence from the Nigerian Banking Sector
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2.2 Zostavenie modelu

Jednoduchy linearny regresny model, podla ktorého budeme tie vzt'ahy medzi

jednotlivymi determinantmi odhadovat’ ma tuto podobu:

DEP = a+ 8 UNP + » IR DEP+ & LOAN +

Predpokladame, ze objem tverov na Slovensku, trokova miera vkladov a miera
nezamestnanosti maja vplyv na velkost depozit domacnosti na Slovensku. Podla
ekonomickej logiky a naSich ocakdvani, budi mat’ regresné koeficienty nasledujice

hodnoty:

Tabulka 1: O¢akavané regresné koeficienty

REGRESOR OCAKAVANE HODNOTY
KOEFICIENTU
UNP (B) -
IR_DEP (y) +
LOAN (6) -

Zdroj: vlastné spracovanie

Stanovili sme si a o¢akdvame, Ze miera nezamestnanosti bude mat’ negativny vplyv
na vyvoj depozit. Ak sa jeden ¢len domacnosti stane nezamestnanym zo dnia na den,
domacnosti svoje uspory v takychto tazkych casoch nevlozia do bank vo forme vkladov, ale
tieto uspory vyuZiji na zabezpeCenie chodu domaéacnosti. Spolahnat na davky
vV nezamestnanosti nie je zodpovedné, ak nezamestnanost’ trva dlhodobo, vtedy sa tGspory
musia pouzit’ prave na zabezpecenie domacnosti.

Urokova miera depozit moze podl'a nasich predpokladov pozitivne vplyvat na vysku
objemu depozit domdacnosti. Ak sa zvysi urokova miera mohlo by to motivovat’ domécnosti
ku vlozeniu penazi s cielom zlepSit' situdciu domdcnosti v budicnosti. Na zvySenie
urokovej miery Castokrat komer¢né banky upozornia svojich klientov s cielom zvySenia
ziskovosti banky.

Predpokladame, Ze ak sa zvysSi objem poskytnutych Gverov spotrebitel'om, to moze
mat’ za nasledok znizenie objemu depozit. Na Slovensku je mnoho domaécnosti, ktoré
zaplatenim svojho Uveru zniZia, popripade Uplne stratia akukol'vek moznost vytvorit® si
vklad v komer¢nej banke na zhodnotenie svojich penazi. V pripade domacnosti, ktoré
disponuju vacsimi Usporami, platenim tverov taktieZ zniZuji svoju mozZnost’ zvéacSenia
objemu vkladov o danu ¢ast’, ktortt musia vyplatit’ banke za tver.
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Na zaklade odhadovanych hodndt regresnych koeficientov formulujeme tieto

hypotézy:

a) uroven nezamestnanosti negativne vplyva na zmenu objemu depozit slovenskych
domacnosti

b) rast urokovej miery depozit stimuluje rast objemu depozit na Slovensku

C) medzi rastom Gverov a objemom depozit domacnosti v SR existuje negativny

kauzalny vzt'ah

Pred spustenim regresného modelu potrebujeme zabezpecit’ stacionaritu vstupnych

dat, ktorti sme osetrili pomocou pridanim prvej diferencie vstupnych hodnot.
Graf 5: Stacionarita vstupov dat
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Zdroj: vlastné spracovanie dat Narodnej banky Slovenska v GRETL, 2020
Okrem stacionatity vstupov z dat je nevyhnutné pred spustenim modelu vysporiadat’ sa

s moznost'ou vyskytu multikolinearity.

Tabulka 2: ADF test stacionarity d_DEP

Augmented Dickey-Fuller test for d_DEP
testing down from 12 lags, criterion AIC
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sample size 132
unit-root null hypothesis: a=1

test with constant

including 2 lags of (1-L)d_DEP

model: (1-L)y = b0 + (a-1)*y(-1) + ... + e
estimated value of (a - 1): -0.465468

test statistic: tau_c(1) = -3.81304

asymptotic p-value 0.002789

1st-order autocorrelation coeff. for e: -0.061
lagged differences: F(2, 128) = 11.066 [0.0000]

with constant and trend
including 2 lags of (1-L)d_DEP
model: (1-L)y = b0 + b1*t + (a-1)*y(-1) + ... + e
estimated value of (a - 1): -0.856557
test statistic: tau_ct(1) =-5.17473
asymptotic p-value 8.127e-005
1st-order autocorrelation coeff. for e: -0.017
lagged differences: F(2, 127) = 2.593 [0.0787]
Zdroj: vlastné spracovanie dat NBS pomocou programu GRETL, 2020

Tabulka 3: ADF test stacionarity pre d_UNP

Augmented Dickey-Fuller test for d_UNP
testing down from 12 lags, criterion AIC
sample size 132
unit-root null hypothesis: a=1

test with constant

including 2 lags of (1-L)d_UNP

model: (1-L)y = b0 + (a-1)*y(-1) + ... + e
estimated value of (a - 1): -0.134647

test statistic: tau_c(1) = -2.90893

asymptotic p-value 0.0443

1st-order autocorrelation coeff. for e: -0.013
lagged differences: F(2, 128) = 0.948 [0.3902]

with constant and trend
including 0 lags of (1-L)d_UNP
model: (1-L)y = b0 + b1*t + (a-1)*y(-1) + e
estimated value of (a - 1): -0.192868
test statistic: tau_ct(1) = -3.68396
p-value 0.0268
1st-order autocorrelation coeff. for e: 0.037
Zdroj: vlastné spracovanie dat NBS pomocou programu GRETL, 2020

Tabul’ka 4: ADF test stacionarity pre d_IR_DEP

Augmented Dickey-Fuller test for d_IR_DEP
testing down from 12 lags, criterion AIC
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sample size 123
unit-root null hypothesis: a=1

test with constant

including 11 lags of (1-L)d_IR_DEP

model: (1-L)y = b0 + (a-1)*y(-1) + ... + e
estimated value of (a - 1): -0.725149

test statistic: tau_c(1) = -3.59037

asymptotic p-value 0.005977

1st-order autocorrelation coeff. for e: -0.086
lagged differences: F(11, 110) = 2.513 [0.0073]

with constant and trend
including 11 lags of (1-L)d_IR_DEP
model: (1-L)y = b0 + b1*t + (a-1)*y(-1) + ... + e
estimated value of (a - 1): -0.72868
test statistic: tau_ct(1) = -3.59752
asymptotic p-value 0.02997
1st-order autocorrelation coeff. for e: -0.093
lagged differences: F(11, 109) = 2.492 [0.0079]
Zdroj: vlastné spracovanie dat NBS pomocou programu GRETL, 2020

Tabulka 5: ADF test stacionarity pre d_LOAN

Augmented Dickey-Fuller test for d_LOAN
testing down from 12 lags, criterion AIC
sample size 123
unit-root null hypothesis: a=1

test with constant

including 11 lags of (1-L)d_LOAN

model: (1-L)y = b0 + (a-1)*y(-1) + ... + e
estimated value of (a - 1): -0.363998

test statistic: tau_c(1) =-1.70181

asymptotic p-value 0.4304

1st-order autocorrelation coeff. for e: 0.030
lagged differences: F(11, 110) = 4.361 [0.0000]

with constant and trend
including 11 lags of (1-L)d_LOAN
model: (1-L)y = b0 + b1*t + (a-1)*y(-1) + ... + e
estimated value of (a - 1): -0.883653
test statistic: tau_ct(1) = -2.92141
asymptotic p-value 0.1555
1st-order autocorrelation coeff. for e: 0.044
lagged differences: F(11, 109) = 4.120 [0.0000]
Zdroj: vlastné spracovanie dat NBS pomocou programu GRETL, 2020

Tabulka 6: Korela¢na matica vstupov regresného modelu

Correlation coefficients, using the observations 2008:09 - 2019:12
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5% critical value (two-tailed) = 0.1684 for n = 136

d UNP [ d IR DEP | d DEP d_LOAN
1.0000 -0.3336 -0.2544 -0.0029  |d_UNP
1.0000 0.1370 0.0357 |d_IR_DEP
1.0000 -0.1900 |d_DEP
1.0000 |d_ LOAN

Zdroj: vlastné spracovanie podl'a dat Narodnej banky Slovenska v GRETL, 2020
Moézeme konStatovat, ze pri korelacnej matici nie je vyznamné koreldcia medzi

jednotlivymi vstupmi do naSho modelu.

Tabulka 7: Sumarna Statistika vstupov modelu OLS

Summary Statistics, using the observations 2008:09 - 2019:12

Variable Mean Median S.D. Min Max
d DEP 233. 241. 245. -453, 9809.
d LOAN 154. 102. 257. -212. 2.21e+003
d IR DEP -0.00889 0.000 0.0415 -0.350 0.130
d UNP -0.0196 -0.0400 0.194 -0.570 0.760

zdroj: vlastné spracovanie dat Narodnej banky Slovenska pomocou GRETL, 2020
Sumarna Statistika diferencovanych hodnot vstupov predstavuje rozne Statistické
hodnoty z nasich vybranych vstupov.
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3. Vysledky a diskusia

Z nasho modelu vyplyva, ze na velkost’ objemu depozit domacnosti Slovenskej

republiky vplyvaja vsetky v tabul’ke zapisané ukazovatele.

Tabul’ka 8: Vysledky linearnej regresie so zavislou premennou d DEP

Model 143: OLS, using observations 2008:09-2019:12 (T = 136)
Dependent variable: d_DEP
HAC standard errors, bandwidth 3 (Bartlett kernel)

Coefficient | Std. Error t-ratio p-value

const 267.530 24.3628 10.98 <0.0001 |***
d UNP 3 —363.754 86.3813 —4.211 <0.0001 |[***
d IR DEP 609.458 293.651 2.075 0.0399 [|**

d LOAN —0.233318 | 0.0724784 —3.219 0.0016  |***
Mean dependent var 233.0560 S.D. dependent var 243.9061
Sum squared resid 6941003 S.E. of regression 229.3106
R-squared 0.135743 Adjusted R-squared 0.116100
F(3, 132) 17.79903 P-value(F) 9.23e-10
Log-likelihood —930.1162 Akaike criterion 1868.232
Schwarz criterion 1879.883 Hannan-Quinn 1872.967
rho 0.047987 Durbin-Watson 1.897125

Zdroj: vlastné spracovanie podla udajov NBS pomocou GRETL, 2020
Na zéklade modelu OLS vieme vysvetlit' 14% zmien objemu depozit v bankovom

sektore. Hovori nam o tom hodnota R-squared — koeficient determinacie.

Podla odhadovanych vysledkov sa nam podarilo odhadnit’ vplyv jednotlivych
makroekonomickych determinantov na vyvoj objemu depozit v bankovom sektore na

Slovensku. Na zaklade vystupov regresného modelu vSak potvrdzujeme vsetky z hypotéz:

d) uroven nezamestnanosti negativne vplyva na zmenu objemu depozit slovenskych
domacnosti

e) rast irokovej miery depozit stimuluje rast objemu depozit na Slovensku

f) medzi rastom uverov a objemom depozit domacnosti v SR existuje negativny

kauzalny vztah

V pripade evidovanej miery nezamestnanosti kon$tatujeme negativny vplyv na
objem depozit. Ak takato situdcia nastane, Ze my nebudeme mat’ staly aktivny ani pasivny
prijem, mdzeme poziadat’ 0 pomoc stat. AvSak aj tdto pomoc ma svoje naleZzitosti a pravidla,
ktoré¢ musia byt dodrzané. O narok na podporu v nezamestnanosti si mézeme poziadat
vtedy, ked’ sme poisteni v nezamestnanosti dokopy dva roky za posledné 4 roky v praci. Na

Slovensku v roku 2020 predstavuje davka v nezamestnanosti polovicu nasej hrubej mzdy za
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posledné dva roky. Tato sumu nemédZeme povazovat' za ndhradu mzdy, pretoze to
predstavuje znizZenie spotreby o polovicu, ¢o pri poberani minimalnych mzdach nie je
mozné. Aj napriek skutoc¢nosti, ze davku v nezamestnanosti poberdme pol roka, podla
naSich zisteni a vysledkov hodnotime vplyv miery s trojmesacnym omeskanim, co
predstavuje v priemere normalne fungovanie domacnosti pri strate zamestnania bez
siahnutia po usporach na spotrebu az tri mesiace. Vyznamnost' tohto determinantu
potvrdzuje aj p-hodnota, ktora ma hodnotu mensiu ako 0,0001. Potvrdila sa nasa hypotéza
a nezamestnanost’ ma naozaj negativny vplyv na depozitd. Podobné vysledky konstatuje aj

Feldmann (2015).%’

Z vysledkov modelu OLS, m6zZeme potvrdit’ Ze najvac¢si vyznam z nasich skumanych
determinantov ma vplyv Grokovej miery depozit domacnosti v bankovom sektore. V pripade
urokovej miery depozit mdézeme zhodnotit’ pravdivost’ pozitivneho vztahu voci depozitdm
domacnosti. Narastom urokovej sadzby sa zvySuje motivacia domacnosti vkladat’ peniaze
do bank alebo vlozit' ich formou investicie do podielovych fondov alebo Zivotnych poistiek.
KedZe st moznou alternativou vkladov pre domacnosti, méZeme pri nich ocakéavat’ podobny
vplyv. Podobné vysledky interpretovali aj Ojeaga a Odejimi (2013). °® Taktiez moZzeme
spomentt’ teoriu J. M. Keynesa, ktory skumal motivy drzby penazi a dopyt po peniazoch
povazoval priamo imerny velkosti dochodku. Keynes uvadza, Ze l'udia drzia peniaze za
ucelom Spekulécie (dosiahnut’ zisk). Tvrdi, Ze ked’ rast Grokové miery, klesa kurz cennych

papierov a bude sa zvysovat’ dopyt po nich.*

Ako posledny determinant je objem tverov, Ktory ma z vysledkov nasho modelu
negativny vplyv na velkost’ depozit domacnosti v SR. Ak sa zvysi objem verov, znizi sa

objem depozit slovenskych domacnosti. Aj ked’ uver na uréity kratky ¢as zvysi disponibilny

" FELDMANN, H. Banking system concentration and unemployment in developing countries.
[online] Journal of Economics and Business, UK, 2015, ro¢. 77, s. 60-78 [cit. 2020-05-15] ISSN
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zostatok na ucte klienta, ma to skor negativny vplyv na objem vkladov domacnosti, pretoze
napriklad na kapu bytu, si klient banky vezme hypotéku, financuje to ako aj z uverovych
zdrojov, tak aj z ¢asti svojich uspor. Kapna cena bytu kon¢i na uéte firmy, ktora byt predala

a uz to nepredstavuje vklad domacnosti, ale vklad firmy.

Z regresnej analyzy vyplyva, ze Grokové sadzby, miera nezamestnanosti a objem
uverov na Slovensku st vyznamnymi determinantmi, ktoré maju vplyv na objem depozit
domacnosti v bankovom sektore. Preto je dolezité skamat’ problematiku aj
nad’alej, zistovat' viac a potvrdit dosiahnuté vysledky, prehlbovat’ zdujem o tuto

problematiku a nad’alej sa vzdelavat’ v tejto oblasti.
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Zaver

Cielom bakalarskej prace bolo zistit vplyv roéznych makroekonomickych
determinantov na objem vkladov domacnosti na Slovensku. Prostrednictvom rdznych
ekonomickych ¢lankov a §tidii od autorov sme prisli na to, ktoré determinanty vplyvaju na
objem vkladov domacnosti v bankovom sektore. Zozbierali sme jednotlivé poznatky
a postrehy a zobrali sme niekol’ko determinantov — objem tverov na Slovensku, trokova
mieru depozit, mieru nezamestnanosti a K tymto determinantom sme eSte pridali konstantu
— objem depozit.

O determinantoch aoich vplyve na objem vkladov pisalo viacero autorov
v predchadzajucich ¢lankoch, kde sa im podarilo pomocou ekonometrickych modelov
potvrdit’ stanovené hypotézy. Mnoho autorov sa zmienilo o vplyve roznych determinantov.
Na zaklade nich sme sa rozhodli niektoré zistit’. Stanovili sme si tri hypotézy, ktoré sme sa
pokusili dokazat’ prostrednictvom jednoduchého linedrneho regresného modelu najmensich
Stvorcov.

Pred dosadenim premennych do modelu sme zabezpecili stacionaritu dat. Na zaklade
vysledkov modelu sa ndm potvrdili vSetky tri hypotézy. Celkovy objem Uverov, miera
nezamestnanosti aj irokova miera depozit su dolezité determinanty, ktoré vplyvaji na objem
vkladov domécnosti v rdmci Slovenskej republiky. Podl'a vysledkov z regresne analyzy sme
vydedukovali, Ze najvacsi determinant je Urokovd miera depozit domécnosti, druhy
najvyznamnej$i boli Gvery a napokon posledny determinant je miera nezamestnanosti.

Objem uverov a miera nezamestnanosti posobia negativne na objem depozit, so
zvySenim uverov alebo miery nezamestnanosti sa zniZi aj objem moZnych depozit
domacnosti. Naopak narast arokovych sadzieb depozit ma pozitivny vplyv a spdsobi narast
objemu depozit v bankovom sektore.

V bakalarskej praci sa ndm podarilo dokéazat’ stanoveny ciel a zistit’ a potvrdit’ vplyv
makroekonomického prostredia na objem vkladov doméacnosti v bankovom sektore na

Slovensku.
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