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MODIFIKACIA VELIKOSTI, STRUKTURY A ALOKACIE
USPOR DOMACNOSTI A JEJ SUVISLOSTI!

Abstract: The declining interest on the part of many countries in the creation
of savings combined with the effects of financial and economic crisis at the beginning
of the 21*' century increases the urgency of the reverse of this negative trend. This is
because no economy can be independent, efficient and competitive in the long term,
if does not have its own adequate resources. The aim of this paper is to highlight
the ambiguity of perceiving the conditional nature of savings, investment, economic
growth and prosperity, the ambiguity of the impact of the particular individual
determinants that affect the formation, size, structure, and allocation of savings.
The general tendency of underestimating the creation of savings requires a solution
in global context: cooperation between academics and practitioners in designing
measures that would motivate the creation of the savings, the modification of their
structure as well as their rational allocation.
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Uvod

V ekonomickej teorii sa stretavame s polemikou, ¢i ekonomicky rast podmie-
nuje Gspory alebo Gspory podmienuju ekonomicky rast. Jednou z vel'mi podnetnych
prac v tejto oblasti je praca vyznamného ekonéma Angusa Deatona? ,,Uspory a rast “
[3]. Deaton analyzuje pohl'ad Sirokého spektra ekonomov? a tiez identifikuje Ziadtice

'Clanok vznikol v ramei riesenia projektu VEGA ¢&. 262, 1/0663/09 ,, Bohatstvo a chudoba v intencidch
formovania novej ekonomiky —mikroekonomické a makroekonomické suvislosti*.

2Angus Deaton je profesorom eckondmie a medzinarodnych vztahov. Pedagogicky pdsobi na
viacerych univerzitach a od roku 2007 je prezidentom Americkej ekonomickej asociacie.

A. Deaton analyzuje nazory R. M. Solowa, R. E. Lucasa, P. Romera, L. H. Summersa, A. Lewisa,
N. Kaldora, F. Modiglianiho, M. Friedmana, M. Flavinovej, CH. D. Carrola, M. J. Feldsteina,
G. Mankiwa a d’al§ich ekonomov, ktori svojim osobitym spdsobom prispeli k rozvinutiu tedrie v tejto
oblasti ([3],s. 33 — 71).
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zakladné smery d’alSieho vyskumu.* Ddlezitost’” vyskumu predmetnej oblasti vidi
v potrebe vyjasnenia ich vzajomnej vizby z dovodov tspesnej korekcie spravania
sa subjektov.

V pripade, Ze uspory vnimame ako zdroj investicii a investicie ako predpoklad
ekonomického rastu, rastu vykonnosti ekonomiky, jej konkurencieschopnosti a
blahobytu, potom motivacia alebo demotivacia k tvorbe uspor, velkost uspor,
Struktura, alokacia a mobilita uspor by mali byt v centre pozornosti tak teoretikov,
ako aj odbornikov z praxe. Bliz8iu Specifikaciu vzajomnych vizieb obsahuje
obrazok ¢. 1.

Obr. ¢. 1

Vzijomna podmienenost’ uspor, investicii, ekonomického rastu a blahobytu

USPORY INVESTICIE

Velkost’ Fyzicky kapital
Struktira Ludsky kapital
Alokacia

Mobilita

EKONOMICKY
BLAHOBYT RAST
Ekonomicky Tempo ekonomického)
blahobyt rastu
Ludsky blahobyt [Kvalita ekonomického
rastu

Pozornost’ motivacii, resp. demotivacii tvorby uspor, vel'kosti, trukture, alokacii
amobiliteisporje osobitnenalichavanazaciatku21.storocia. Naliechavost’jelogickym
vyustenim spravania sa subjektov naprelome 20. a21. storocia, osobitne sa to vzt'ahuje
na spravanie sa domacnosti.’ Domacnosti preferovali sti¢asnu spotrebu pred budicou

“Ziaduce zakladné smery daliicho vyskumu: 1. je vzajomna zavislost medzi rastom a usporami,
alebo s ovplyvnené inymi faktormi? 2. su dedi¢ské motivy skor aplikovatelné pri vysvetl'ovani
narodnych uspor nez déchodkové motivy tedrie zivotného cyklu? 3. aku ulohu zohravaju zmeny v po-
pulac¢nom raste? 4. znizuje socialne zabezpecenie sukromnt mieru uspor a tempo ekonomického rastu?
Stistredenie sa na spravanie sa domacnosti je podmienené predmetom skiimania, nie tym, ze by spra-
vanie inych subjektov nevykazovalo neziaduce modifikacie spravania sa. Sektor domacnosti vSak nie
je jednotne vymedzeny. V uzSom chapani zahfiia iba domacnosti, v SirSom chapani zahrnuje i fyzické
osoby nezapisané v obchodnom registri, fyzické osoby podnikajice na zaklade iného ako Zivnostenské-
ho zakona, ako aj samostatne hospodariacich rol'nikov nezapisanych v obchodnom registri, a preto je
potrebné pri analyze udajov tykajucich sa sektora domacnosti zohl'adiiovat’ tieto Specifika.
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spotrebou, o sa prejavilo vo zvySovani spotrebnych vydavkov a v znizovani Gspor.
Zvysovanie spotrebnych vydavkov dosiahlo v niektorych pripadoch také rozmery,
ze domacnosti ,,zili nad pomery*. Kratkodobé preferovanie spotrebnych vydavkov
a obmedzovanie tvorby Gspor je mozné, avSak dlhodobé pretrvavanie tejto negativnej
modifikacie spravania sa domacnosti nie je unosné. Z kratkodobého hl'adiska mozno
znizenie tvorby uspor korigovat prostrednictvom ich racionalnej alokéacie
a efektivneho vyuzitia, z dlhodobého hl'adiska je dané rieSenie neredlne. Nalie-
havost’ je tiez logickym vyustenim zhorSenych podmienok z dovodu financnej
a hospodarskej krizy, ktora zasiahla cely svet. Nadbytok globalnych
uspor® a viac-menej bezproblémové poskytovanie poziciek na prelome 20.
a 21. storo¢ia je uz len histériou.” Cielom prispevku je prostrednictvom
identifikacie spektra ekonomickych a neekonomickych determinantov, ktoré
zohravaju Ulohu pri modifikacii spravania sa domacnosti v oblasti spotreby
a uspor v narodnom, regiondlnom aj globalnom ramci, ako aj identifikacie dovo-
dov ich neidentického pdsobenia poukazat’ na zlozitost vytypovania vhodnych
opatreni, ktoré by motivovali k tvorbe uspor, modifikacii ich Struktiry
a k racionalnej alokacii.

°Globalny prebytok uspor nebol sprevadzany vyraznym zvySenim globalnej miery uspor.
Globalna miera uspor dosiahla 20 — 25 % HDP; na porovnanie: globalna miera uspor 113 krajin
v rokoch 1965 — 1994 dosahovala hodnoty nad 20 %. Zaroven pre obdobie prelomu 20. a 21. storocia
boli Specifické znacné regionalne rozdiely. Na jednej strane vysokd miera narodnych uspor bola
priznagna pre viaceré azijské krajiny, osobitne pre Cinu, v ktorej miera hrubych narodnych uspor sa
nachadzala v rozpdti 30 az takmer 40 %, na druhej strane vel'mi nizke miery hrubych narodnych
uspor boli specifické pre USA, VB, PR a Portugalsko. Najhorsia situacia, ako sa uvadza v uvedenej praci,
bola priznacna pre africké §taty, osobitne pre staty subsaharskej Afriky ([24],s. 6 —33).

"Prudko sa rozvijajuce azijské krajiny, najmi Cina, ako aj krajiny taZiace ropu, boli schopné
vytvarat’ obrovské uspory, ktoré alokovali do krajin, kde ocakavali zaujimavé zhodnotenie. Zaroven
optimistické ocakavania viedli k realizacii mnohych investiéne mimoriadne naro¢nych projektov.
Finan¢na a hospodarska kriza zredukovala globalne uspory, eufoériu vystriedali obavy, ktoré mozu
vyraznejsie eliminovat mobilitu uspor.
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Uspory domacnosti — organicka sucast’ narodnych uspor. Vyvoj miery
narodnych tspor a miery uspor domacnosti

Narodné tspory, ktoré podmienuju schopnost’ ekonomiky vytvarat’ novy kapital,
tvoria sukromné tspory (domacnosti a firiem) a verejné tspory.® Medzi krajinami
existuju rozdiely v miere narodnych aspor; v tom, ¢i sleduju hrubé alebo ¢isté
narodné uspory; Ci tazisko tvoria narodné uspory alebo zahrani¢né tuspory; ¢i
tazisko sukromnych Uspor tvoria uspory domacnosti alebo uspory firiem, ako
i v tom, ¢i dokazu alebo nedokazu vytvarat pozitivne verejné tspory.’

Uspory domécnosti predstavuju &ast disponibilného déchodku domécnosti, ktora nebola
vynalozena na spotrebu (na nakup statkov kratkodobej spotreby, statkov dlhodobej spotreby
a sluzby). Viaceri autori upozoriiuju na fakt, ze v skutocnosti by mohli byt uspory vyssie.
K zrealneniu uspor by prispelo preradenie vydavkov na statky dlhodobej spotreby zo spotrebnych
vydavkov do uspor, ako aj zaradenie vydavkov na vzdelavanie, $port, zdravotnicke sluzby do uspor.
Zaclenenie vydavkov na statky dlhodobej spotreby do uspor by mohlo vyvolat vyssie vykyvy
vo velkosti ispor a v miere tspor [24]. Uspory firiem = zisky — ( dane + dividendy). Verejné tispory
= dane — ( transfery + jednostranné platby obcanom + troky platené vladou sukromnému sektoru).

°V krajinach OECD bol v obdobi rokov 1995 — 2008 zaznamenany deficit, s vynimkou r. 2000. De-
ficit bol v rozpiti od — 6,9 % po — 0,6 % HDP. Najvyssie deficity, ale s klesajicou tendenciou, boli
zaznamenané v Grécku, SR, CR, Kanade, Franctzsku, Portugalsku a v Taliansku. V Australii, Dansku,
Finsku, Noérsku, Svédsku boli deficity vystriedané prebytkami. Osobitné postavenie mali Korea
a Luxembursko, ktoré v tomto obdobi dosahovali prebytky.
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Informacie o vyvoji miery hrubych narodnych tspor poskytuje tabulka ¢. 1.

Tab. ¢. 1
Miera hrubych narodnych tspor v %
( hrubé narodné uspory / nominalny HDP)
1995 | 2000 | 2003 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
18,7 | 19,7 20,7 | 21,6 | 21,8 | 22,5 |.
222 | 236 | 24,5 | 24,7 | 254 | 26,1 | 26,4 Pre krajiny OECD plati,
254 1260 | 23,6 |23,7 | 24,6 | 250 | 224 ze pristup jednotlivych krajin
18,3 | 23,6 | 214 | 238 | 244 | 237 |. k tvorbe narodnych uspor je
29,0 | 24,8 | 20,7 [ 239 | 243 | 250 | 21,8 Specificky.
204 | 22,6 | 23,1 | 252 | 252 | 23,6 |24,
21,9 28,7 25,0 254 26,6 27,1 24,6 Vysoké miera hrub}'/ch
19,1 | 21,6 | 19,1 | 185 | 19,3 | 199 | 18,9 narodnych uspor bola priz-
21,0 20,2 19,5 22,1 24,3 25,0 21,8 naéna pre Koéreu a N(')rsko’
11,3 | 113 | 122 9,3 8,9 7,6 7,1 naproti tomu velmi nizka
17,1 | 13,1 | 150 | 12,2 98 | 124 | -10,5 miera hrubych narodnych
20,4 | 239 | 23,1 | 23,6 | 24,6 | 21,6 | 16,9 Gspor bola zaznamenand
22,0 | 20,6 | 19,8 | 19,5 | 19,6 | 20,0 | 18,2 v Grécku a Polsku.
29,3 | 27,5 | 254 [268 | 269 |270 |.
35,5 1329 | 31,8 | 320|308 | 308 | 309 Pomerne vyznamna Gast
21,1 | 23,8 | 21,7 | 23,5 | 25,7 | 25,1 | . krajin OECD  dosahovala
27,2 | 28,4 | 254 | 26,5 | 29,0 | 28,2 | 24,7 relativne vysokii a zéroveii
17,9 | 17,1 | 18,8 | 15,9 | 15,2 | 15,8 | . relativne stabilnt mieru hru-
25,9 | 354 | 30,5 | 37,4 | 39,2 | 39,0 | 42,0 bych nérodnych tspor v ce-
6,0 6,1 | 3,3 51153 7,1 . lom skamanom obdobi.
20,2 | 170 | 164 | 128 | 11,7 | 124 | 10,2
26,8 | 23,5 | 183 |20,2 | 204 | 22,8 | 22,0 Osobitné miesto patri
21,7 [ 223 | 234 [220 |21,9 | 21,1 | 20,0 Islandu, kde miera hrubych
20,9 | 22,8 | 234 | 234 | 26,8 | 28,7 | 28,0 narodnych uspor bola nesta-

29,6 | 34,7 | 33,1 [36,0 | 355 |312 |.
159 | 150 | 15,1 | 14,6 | 142 | 155 | 15,1
16,0 | 17,8 | 13,5 | 14,6 | 15,8 | 14,0 | 12,1

bilna a v roku 2008 zaporna.

Pramerii: National accounts of OECD countries database.

Vyvoj miery hrubych narodnych tspor umoziuje identifikovat’ pristup jednot-
livych krajin k svojmu d’alSiemu rozvoju, k vykonnosti, konkurencieschopnosti, ako
aj k schopnosti vytvarat’ podmienky na Stastny zivot. Zvolené indikatory, ktoré su
uvedené v tabul’ke €. 2, poskytuju obraz o redlnom stave v jednotlivych krajinach
v zmysle naplnenia, alebo naopak, vzdialenia sa od danych ciel'ov. Je logicke, Ze ob-
medzeny okruh indikatorov nemoze komplexne zachytit’ stav, v ktorom sa jednotlivé
ekonomiky nachadzaju. Napriek tomu poskytuje dostatocny priestor na komparaciu
v realnom Case.
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Tab. ¢. 2
Indikatory vykonnosti a konkurencieschopnosti

Rast | HDP/I obyv. | Miera Miera Legatum Index Miera Miera Index

HDP | v parite hrubych investicii | prosperity | vnimania | inflicie | nezamestn. | lI'udského

v % kupnej sily néarodnych | 2008 index — korupcie | 2008 2008 rozvoja

2008 | 2009 uspor poradie 2009 2008

2008 2008

Austrilia 2,5 | 37302 . 22,9 1 8,7 4.4 4.2 0,965
Rakisko 2,1 | 38896 26,4 15,9 2 79 32 3.9 0,951
Belgicko 1,5 | 35683 22,4 16,1 13 7,1 4,5 7,0 0,948
Kanada 0,7 | 38290 . 18,8 14 8,7 24 6,1 0,967
CR 4,5 | 24400 21,8 28,3 23 49 6,3 4.4 0,844
Dénsko 0,3 | 36725 24,1 11,4 9 9,3 34 34 0,952
Finsko 24 | 34462 24,6 13,7 2 8,9 4,1 6,4 0,954
Franciizsko 09 | 33744 18,9 15,6 13 6,9 2,8 79 0,955
Nemecko 1,7 | 34219 21,8 14,5 4 8,0 2,6 73 0,940
Grécko 2,8 | 30856 7,1 16,8 34 3.8 42 7,7 0,947
Island 2,0 | 37243 - 10,5 . 19 8,7 12,7 . 0,968
Irsko - 0,7 | 39441 16,9 14,0 20 8,0 4,1 6,0 0,960
Taliansl 0,0 | 29290 18,2 16,3 25 43 33 6,8 0,945
Japonsk 0,7 | 32817 . 20,8 13 7,7 1,4 4,0 0,956
Koérea 4,3 | 26 000 30,9 45,7 26 5,5 4,7 32 0,928
Mexiko 2,0 | 13542 . 30,0 43 33 5,1 0,796
Holands} 2,1 | 39278 24,7 15,2 11 8,9 2,5 2,8 0,958
Novy Zéland 0,6 | 26625 18,9 9 9,4 4,0 42 0,944
Nérsko 2,8 | 53269 42,0 12,4 13 8,6 3.8 2,5 0,968
Pol’sko 53 | 17989 25,6 39 5,0 42 7,1 0,828
Portugalsko 0,9 | 21848 10,2 21,0 33 5.8 2,6 7.8 0,874
SR 7,0 | 21374 22,0 29,6 31 4,5 4,6 9,5 0,831
Spanielsk 1,3 | 29527 20,0 24,6 22 6,1 4,1 11,4 0,949
Svédsko 0,9 | 38934 28,0 12,9 12 9,2 34 6,3 0,958
Svajéiarsko 2,0 | 42948 14,2 7 9,0 2.4 3,5 0,955
VB 1,1 | 35165 15,1 13,2 14 7,7 3.8 5,6 0,942
USA 1,4 | 46443 12,1 18,0 4 7,5 3.8 5.8 0,950
Mad’arsko 2,0 | 18548 253 41 5,1 6,0 7.8 0,829
Luxembursko 4,0 | 78723 13,9 8,2 34 49 0,956

Pramene: Main Economic Indicators. http://www.oecdlibrary.org/oecd/content/table/2074384X-table,
CIA - The World Factbook - Country Comparisons, OECD Economic Outlook No. 86, Transparency
International Corruption Perceptions Index 2009, World Economic Outlook Database — October 2009,
International Monetary Found, National Accounts of OECD Countries — database. Legatum Institute.
http://www.prosperity.com/ranking.aspx, http://www.infoplease.com/ipa/A0781359.html
http://www.transparency.org/layout/set/print/news_room/in_focus/2008/cpi2008/cpi_2

Poznamka: V pripade indikatora indexu l'udského rozvoja boli v roku 2009 zaznamenané viaceré
zmeny. Vo vicsine uvedenych krajin OECD bol dosiahnuty vel'mi vysoky stupeil rozvoja; v SR,
Mad’arsku, Pol'sku a v Mexiku vysoky stupeii rozvoja.

Z udajov vyplyva, ze pri zohl'adneni hodndt uvedenych indikatorov existuju
medzi krajinami pomerne vyrazné rozdiely. Ku krajinam, ktoré sa orientuju najma
na svoje vnutorné zdroje a dosahuju aj priaznivé vysledky vo vykonnosti, ale aj
v l'udskom blahobyte, mozno zaradit' Belgicko, Rakusko, Holandsko, Francuzsko,
Nemecko, VB a severské krajiny (Dansko, Finsko, Svédsko, Nérsko). Ku krajinam,
ktorych narodné tspory nepokryvaji narodné investicie, patria CR, SR, Grécko,
Portugalsko, Spanielsko a USA.
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Uspory domacnosti tvoria organick suast’ narodnych uspor, a preto je Ziaduce
identifikovat’” spravanie sa domdacnosti v oblasti rozdelenia ich disponibilného
dochodku. Spravaju sa domacnosti unifikovane alebo existuju aj vyrazné rozdiely
vichspravanisamedzijednotlivymikrajinami, resp. vjednejkrajine,ale vroznom case?
Na zachytenie spravania sa domacnosti poslizia udaje v tab. €. 3.

Tab. ¢. 3

Miera uspor domacnosti v %
(uspory domacnosti vo vzt'ahu k disponibilnému déchodku domacnosti)

1995 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009" | 2010"

Cisté uspory

Australia 64 | 1,8 20 [ -23 |-3,1 |[-25 |-08 1,4 2,1 2,6 5.4 34
Rakiisko 11,8 | 9,2 8,0 |80 9,2 9.4 9.8 10,8 | 11,7 | 13,0 | 13,7 13,0
Belgicko 16,4 | 123 | 13,7 [ 129 | 9,6 8,2 7.5 8,0 8,6 83 102 10,4
Kanada 92| 47 52 35 1 26 32 | 21 3.5 2,5 3.7 5.1 4,6
CR 10,0 33 2,2 30 | 24 0,5 | 32 4,5 43 14 1,7 14
Diénsko 1,3 -1,9 | 37 4,1 | 41 07 | -1,5 |04 -1,0 0,6 5,0 5,0
Finsko 4,1 -1,7 1 -0,7 02 | 12 23 103 |-1,8 |-1,6 |-09 5,0 5,1
Francizsko 128 | 11,9 | 12,7 | 139 | 12,6 | 128 | 11,7 | 11,6 | 12,2 | 11,9 | 132 134
Nemecko 11,0 9,2 94 199 |103 | 104 | 106 | 105 | 108 | 114 | 125 12,5
irsko 54 5.4 83 5,6 3.8 2,7 5.4 9,3 12,0
Taliansko 17,0 | 84 10,5 | 11,2 | 10,3 | 10,2 9,9 9,0 7.9 93 | 11,2 10,1
Japonsko 12,6 | 8,6 5,0 49 3,9 35 | 39 3.8 33 2,7 33 32
Koérea 16,0 | 9,3 5,2 0,4 5,2 92 | 72 5,2 29 2,8 5,1 32
Holandsko 14,0 | 6,7 9,5 8.4 7,5 73 | 63 5,2 74 73 R 9.4
Norsko 48 | 43 3,1 82 8,9 72 | 10,1 0,1 0,4 2,0 4,6 43
Pol’'sko 14,6 | 10,2 | 12,0 82 7,6 7,7 7.4 6,2 6,5 6,9 7,0 6,4
SR 54| 67 4,1 4,0 1,6 0,5 1,6 1,1 32 33 4,7 6,1
Svédsko 95| 458 9.3 9.1 9,0 7,7 68 | 7.8 9.1 12,1 | 15,6 16,3
Svajtiarsko 12,7 | 11,7 | 11,9 | 10,7 | 94 9,0 99 | 12,0 [ 12,0 [ 119 [ 11,7 10,8
USA 5,2 29 2,7 35 | 21 2,1 0.4 0,7 0,6 1,8 5.4 6,5
Mad’arsko 14,4 8,9 8,5 64 | 44 72 6,3 7,7 4,9 6.8 9,2 7,5
Hrubé dspory

Portugalsko 13,1 | 109 | 10,6 | 10,5 | 10,5 | 9,7 9,2 8,1 6,6 7,3 10,0 10,9
Spanielsko 17,5 | 11,1 | 11,1 | 11,4 | 12,0 [ 11,3 | 11,3 | 11,2 | 10,2 | 12,1 | 14,1 13,6
VB 10,3 4.7 6,0 4.8 5,1 4,0 5,1 42 2,2 2,0 5,1 5,1

Pramene: OECD Economic Outlook 86 database. OECD Economic Outlook No 85. OECD Economic
Outlook and Projections (database). Key tables from OECD — ISSN 2074-384X - © OECD 2009.*
Odhad.

Poznamka: Cisté Gspory domacnosti vyluduju spotrebu fixného kapitalu domacnosti.
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Specificky pristup je priznacny i v oblasti tvorby tspor zo strany domécnosti. Najvyrovnanej-
$iu mieru uspor domacnosti ma Franctuzsko, zaroven tato miera uspor dosahuje vysoké hodnoty
v porovnani s va¢sinou inych krajin. Pomerne vysoké miery uspor, i ked’ koncom 20. a na zaciatku
21. storodia sa znizili, mali krajiny: Rakusko, Belgicko, Nemecko, Taliansko, évajéiarsko, Portu-
galsko a Spanielsko. Naproti tomu, zaporna miera uspor bola zaznamenana v Australii, Dansku
a vo Finsku."

V prevaznej vicsine krajin dochadza k vyraznému zniZeniu miery uspor domacnosti od polo-
vice 90. rokov 20. storodia a viac, resp. k menej zretel'nej tendencii jej zvySovania v poslednych
rokoch.

Nezavislost a dlhodoby pozitivny vyvoj st realne za predpokladu,
7e sa jednotlivé krajiny ststredia na tvorbu narodnych uspor a zahrani¢né uspory
budi vnimat ako doplnkovy zdroj. Tym sa vyhnu zadlZenosti, ktorej zniZenie
zatazi suCasni generaciu o niekolko rokov, v horSom pripade zatazi aj budice
generacie. Na programe dna by malo byt hladanie odpovedi na otazky:
St jednotlivé subjekty motivované k tvorbe uspor? Meni sa motivacia
subjektov v Case? Ak ano, Co spOsobuje zmenu priorit? Ktoré determinanty
zohravaju doleziti ulohu? V akom smere a v akej miere ovplyviiuji tvorbu,
Struktru a alokaciu uspor? 1 ked’ sa na tvorbe narodnych uspor podielaju
viaceré subjekty, predmetom nasho zaujmu bude analyza determinantov, ktoré
motivuju alebo demotivujii domacnosti sporit’.

2 Determinanty uspor domacnosti

Identifikovat’ dovody spravania sa domacnosti predpoklada opriet’ sa o teorie,
ktoré sa danou problematikou dlhodobo zaoberaju, ako aj o empirické vyskumy,
ktoré su ich organickou sucast'ou. Ich tvorivou aplikaciou mozno predikovat’ rozne
varianty spravania sa domacnosti v pripade zmeny jednotlivych determinantov.

V ramci ekonomickych tedrii nezastupiteI'né miesto patri tedéridm spotreby
a uspor. Franco Modigliani, vyznamny americky ekonoém talianskeho podvodu,
v ramci svojej prezentacie pri udel'ovani Nobelovej ceny v roku 1985 konstatoval, ze
je zaujimavé a v urcitej miere paradoxné, zZe zaujem o uspory vychadza z centralnej
ulohy spotrebnej funkcie ako determinanta agregatneho dopytu a z nadbytku uspor
ako dovodu cyklickych vykyvov a dlhodobej stagnacie [15]. Modigliani uvadza,
ze klasicka tedria uspor vychadzala z predpokladu, ze uspory a investicie si pod-
mienené Urokovou mierou, ktora sa meni potial, kym sa dosiahne rovnost’ uspor
a investicii. Uspory predstavuju zdroj investicii, a preto sporenie treba

10Zapornd miera uspor nemusi nevyhnutne znamenat, e domdacnosti nedisponuju Usporami.
Je len vyjadrenim toho, Ze v danom roku domacnost’ mala vysSie spotrebné vydavky, ako bol jej
disponibilny dochodok. Motivacia k zapornym usporam méze byt vyvolana ekonomickymi faktormi,
ktoré vytvaraji velmi priaznivé podmienky na pozicky, na realizaciu investicnych zamerov,
resp. poskytujui hojnost’ spotrebnych statkov za vel'mi vyhodnych podmienok.
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vnimat’ ako prospeSny akt. Na rozdiel od klasickej tedrie, J. M. Keynes
predpokladal, ze uspory by sa zvysili, ak by sa domacnosti rozhodli sporit’ menej
a zvysili by spotrebné vydavky. Rast uspor sice moze byt’ zaujimavy pre jednotliv-
cov, nie viak pre spolo¢nost’. Zelané ispory sa moZu rovnat’ zelanym investiciam, o
vsak nevyhnutne neznamena aj rovnost’ skuto¢nych tspor a skutocnych investicii,
teda nie je vylu¢ena moznost’ vzniku medzery Gspor alebo medzery investicii.

Vo svojej prezentacii poukazal aj na Specifické vnimanie uUspor v ramci
empirickych vyskumov. Z nich mozno vyvodit’ vnimanie uspor ako statku, na ktory
sa vynakladd dochodok. Uspory boli 3pecifikované ako luxusny statok, teda
statok, ktory si domacnosti mézu dovolit’ az na urcitej urovni dochodku. Zaroven
upozornil na tri hlavné problémy, ktoré vyplynuli z empirickych §tadii: po prvé,
od polovice 19. storo¢ia do polovice 20. storocia sa miera uspor vel'mi nezmenila
napriek rastu dochodku pripadajuceho na osobu; po druhé, mozno pozorovat
kratkodobé cyklické vykyvy, ale z dlhodobého hl'adiska je miera uspor stabilna; po
tretie, miera uspor je podmienena relativnym ddchodkom, nie absolitnou vyskou
dochodku.

Dal§im prinosom F. Modiglianiho'' je vymedzenie a skiimanie determinantov
individualnych aj agregatnych uspor. V prezentacii uvadza tieto determinanty:
maximalizacia uzito¢nosti a uloha celozivotnych zdrojov, ofakavany vek dozitia,
pracovny ¢as, vel'kost’ rodiny, dedi¢stvo, zal'uby, prilezitosti, velkost' déchodkov,
struktura dochodkov, vel'kost’ bohatstva, Struktiira bohatstva, urokova miera, likvidita,
kratkozrakost’, kratkodoba stabiliza¢na politika. Za zaujimavé a podnetné mozno
povazovat’ zavery, ktoré su prezentované v ramci hypotézy zivotného cyklu uspor:

* Miera narodnych uspor je uplne nezavisla od velkosti dochodku na osobu;

* Diferencované¢ miery ndrodnych uspor nemusia byt konzistentné
s identickym individudlnym spravanim sa v oblasti Uspor;

*  Medzi krajinami s identickym individudlnym spravanim sa bude miera
agregatnych uspor vyssia, ak bude vyssi dlhodoby rast ekonomiky, resp. bude
nulové, ak bude ekonomicky rast nulovy;

* Miera bohatstva je klesajucou funkciou tempa ekonomického rastu, teda
bude najvyssia pri nulovom tempe ekonomického rastu;

* Ekonomika méze akumulovat’ vel'mi vyznamnu zdsobu bohatstva vo vzt'ahu
k dochodku dokonca i ked’ sa ziadne bohatstvo nezanecha ako dedi¢stvo;

* Rozhodujtci parameter kontrolujiici mieru bohatstva a mieru Uspor pre
dany ekonomicky rast je bezna dizka starobného dochodku ( [15], s. 154).

"Ocenenie prindlezi aj spoluautorom tedrie Zivotného cyklu uspor R. Brumbergovi a A. Andovi,
i ked’ Nobelovu cenu ziskal iba F. Modigliani.
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Medzi dalsich ekonomov, ktori obohatili poznatky o determinantoch
motivujucich k usporam, patria: M. Friedman, J. Tobin, I. Fisher, L. Summers,
L. Kotlikoff, R. Barro, J. S. Duesenberry [19]. Z ich prac vyplyva, ze k zakladnym
determinantom patri dochodok a bohatstvo. Jednotlivi autori sa vSak liSia vo
vymedzeni konkrétnej podoby dbéchodku, ktord ovplyviiuje rozhodovanie
domacnosti: bezny disponibilny déchodok — J. M. Keynes, relativny déchodok —
J. S. Duesenberry, permanentny dochodok — M. Friedman, buduci ocakavany
dochodok—R. Lucas, celozivotny dochodok —F. Modigliani, ako aj konkrétnej podoby
bohatstva (lisia sa okruhom aktiv, ktoré zahriiaji do bohatstva) — I. Fisher,
J. Tobin, M. Friedman. V ich pracach zaroven nachddzame Siroké spektrum d’alSich
determinantov, ktoré tiez modifikuju spravanie sa domacnosti. Ide o: rozdel'ovanie
dochodkov a bohatstva, sposob nadobudnutia déchodkov a bohatstva, cenovu
hladinu, urokova mieru, dane a transfery, informacie, preferencie, oCakavania,
zvyky, tradicie, moralku, hrdost’, nabozenské vyznanie, vek, pohlavie, dedi¢stvo,'
vzdelanie, reklamu. Je to Siroké spektrum determinantov nielen ekonomického,
ale aj psychologického, sociologického, demografického, etického, kulturneho,
nabozenského charakteru. Identifikovanie vhodnych akceptovatelnych opatreni
v smere modifikacie spravania sa domacnosti preto predpokladd  vyuzitie
holistického pristupu. Za zaujimavy a inSpirativny pristup mozno oznacit’ pristup
predstavitel'ov pozitivnej psychologie, ktori akcentuju iny nez materidlny pohlad
na vnimanie bohatstva. Prehodnotenie pristupu k zivotu, k osobnej pohode,
Stastiu moéze zmenit rozdelenie disponibilnych déchodkov domaécnosti. Moze
zastavit’ rast spotrebnych vydavkov domacnosti v prospech vyssej tvorby uspor [2],
[23].

Teoretici mézu poskytnit mnozstvo poznatkov o tom, ako jednotlivé
determinanty mo6zu modifikovat’ spravanie sa domacnosti. Nemézu vsak poskytnut’
jednoznacné tvrdenia o ich vplyve, o smere, v akom sa v konkrétnych podmienkach
presadia. Komparacie v ¢ase v ramci krajiny resp. medzi krajinami naznacuju
rozdielny, ba niekedy aj protikladny dosah vplyvu niektorych determinantov.

votny Standard sa objavuje u mnohych autorov ako jeden z kI'icovych determinantov tvorby tspor
(R. Barro, L. Summers, L. Kotlikoff). Nadvdazne na tito skutocnost’ s medzigeneracné transfery
(dedi¢stvo) vnimané ako velmi podstatnd Cast’ bohatstva. Naproti tomu F. Modigliani tvrdi, ze
dedi¢stvo vznika skor z dovodu necakaného tmrtia, neZ vedomého zameru domdcnosti. Zarover
pripusta vyznam medzigeneraénych transferov v solventnej$ich domacnostiach. A. Deaton sa pozera
na tento problém z iného uhla pohl'adu. Predpoklada, Ze je to skor uspokojenie z vlastného bohatstva
a z pocitu moci, ktoré bohatstvo prinasa, nez z pocitu zanechania dedi¢stva. Podnetny je aj jeho nazor,
ze chyba vSeobecna tedria stupidity, ktora by vysvetlila rozne iracionalne stimuly veduce k zvySovaniu
spotrebnych vydavkov a k poklesu uspor [15], [3].
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Vyska déchodkov domdcnosti — s rastom dochodkov domacnosti rastie miera uspor,
¢o vyplyva z aplikécie tézy o rastucej funkcii uspor. Pri komparacii miery uspor domac-
nosti USA, EU a eurozony zistime, Ze miera uspor je najvyssia v eurozone, potom v EU
a na poslednom mieste v USA, ¢o vSak nezodpoveda poradiu podla vel'kosti dochodkov,
kde na prvom mieste je USA.

Struktira dochodkov domdcnosti — predpoklada sa, ze ¢im vacsi podiel v ramci
dochodku pripada na socidlne transfery, tym bude miera uspor nizsia. Pokles social-
nych transferov v rdmci dochodkov domacnosti nebol sprevadzany rastom miery aspor
domacnosti."

Velkost bohatstva — bohatstvo predstavuje jeden zo zakladnych determinan-
tov Uspor domdcnosti, pritom sa predpokladd, Ze s rastom bohatstva uspory rastu,
rastie aj miera uspor. V redlnom vyvoji, najméd v USA, pdsobi efekt bohatstva, co sa
prejavuje v raste spotrebnych vydavkov, nie v raste uspor. Enormny narast virtudl-
neho bohatstva v kombinacii s vplyvom dalSich determinantov, ako pozitivne oca-
kavania, stadovitost, velmi nizke urokové miery, narodnd euféria o moznostiach
nadobudnutia nehnutel'nosti kazdou domécnostou, ale aj globdlny prebytok tspor viedli
v USA k poklesu uspor doméacnosti, resp. v roku 2005 k zapornym usporam
a k zitiu nad pomery.

Dokonalé kapitalové trhy — predpoklada sa, ze v tomto pripade kazdy, kto mé zaujem
o pozicky, moze svoj zamer zrealizovat’, teda mozno predpokladat’ nizsiu tvorbu tspor.
Otazkou zostava, ¢i tieto moznosti su domacnosti ochotné aj vyuzit. V krajinach, kde
domacnosti maju v sebe zakdédované moralne hodnoty, ako skromnost’, zit’ v sulade so
zdrojmi, ktoré maju k dispozicii a nezadlzovat’ sa, nezavislost, pokora, ani priaznivé pod-
mienky na nadobudnutie p6zi¢iek nebudu vyuzité [5]."

Rast urokovej miery — so zvySenim urokovej miery by mali uspory rast’, ak uvazujeme
s rastucim vynosom z spor z dovodu vys$sej trokovej miery. Rast irokovej miery, z tohto
pohl'adu paradoxne, moéze viest' k poklesu miery uspor, ked’ze nizSie uspory umoznia
dosiahnut’ rovnaky vynos z uspor.

Dévody neidentického posobenia:

» synergické posobenie viacerych determinantov, co moze viest k atypickému
ucinku,

» Casovy aspekt pdsobenia determinantov,

e ocakavana alebo neo¢akavana zmena determinantov,

* neistota a nejednoznacnost’ posobenia jednotlivych determinantov.

BHruby disponibilny dochodok domacnosti rastol, aviak nedochadzalo k rovnomernému zvySovaniu vsetkych zlo-
ziek hrubého disponibilného déchodku, o sa odrazilo v zmene jeho §truktiry. Podiel miezd predstavoval v EU
62,5 %, v eurozone 61 %, resp. v USA 70,2 %. Zaroveii existujii znaéné rozdiely medzi krajinami. Vo Svajéiarsku,
Estonsku predstavuju mzdy 77,5, resp. 77,2 % hrubého disponibilného dochodku, v Pol'sku len 47,6 %. Druhou
najvyznamnejsou zlozkou st zmiesané dochodky a ich podiel predstavoval 21,3 % v ramci eurozony, 20,3 % v kra-
jinach EU a 21,6 % v USA [16].

“Amitai Etzioni tvrdi, Ze bez moralneho zavizku k tsporam sa 'udia mézu skuto¢ne citit’ vol'ni ako vtaci — spot-
rebuvat’ teraz a nechat’ §tat, pribuznych a priatel'ov, aby sa o nich postarali v budicnosti. Podl'a jeho nazoru je
nespravne vnimat’ rozhodovanie o usporach ako vol'bu medzi sti¢asnou spotrebou a vyssou spotrebou v buducnosti,
pretoze odlozenie spotreby je bolest'ou, nie poteSenim. Sporenie by sa malo chapat’ ako konflikt medzi spotrebou
v sti¢asnosti a splnenim moralnych zavizkov, ktorymi je subjekt viazany. Rozdiely v hodnotovych systémoch bud,
podl'a jeho nazoru, pravdepodobne korelovat’ s mierou uspor. Rdzne moralne hodnotenie zadlZenosti je dolezitym
faktorom pri vysvetl'ovani rozdielov v tvorbe uspor ( [5], s. 37 —38).
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3 Struktiira a alokacia tispor

Domaécnosti sa nerozhoduji len o velkosti svojich uspor, ale aj o forme
uspor. K zakladnym formam udspor mozno zaradit: peniaze (hotovost), vklady
na beznych uctoch, vklady na sporiacich uctoch, vkladné knizky, vkladové listy,
terminované vklady, akcie, obligacie, podielové listy podielovych fondov,
hypotekarne zalozné listy, iné cenné papiere, rézne formy poistenia (Zivotné
poistenie, dochodkové poistenie a dochodkové pripoistenie), stavebné sporenie.
Okruh konkrétnych dostupnych foriem uspor nie je nemenny, prave
naopak, ich rozmanitost’ neustale narasta,'> ¢o sa prejavuje aj v zmene dolezitosti
jednotlivych konkrétnych foriem v Case, resp. v jednotlivych domacnostiach.

VolI'bu konkrétnej formy uspor a dolezitost’ jednotlivych foriem uspor
podmietiuje:

Informovanost’ o dostupnych
formach uspor
Doveryhodnost’ alebo

neddveryhodnost’ inych foriem Gspor

v désledku inflacie

Solidnost subjektu, ktory sa
snazi ziskat’ uspory
(nespoliehat’ sa

na sprostredkované informacie,
na informacie z minulosti)
Reklama a frekvencia aktivit
jednotlivych subjektov, ktori
sa snazia ziskat’ uspory

Moznost’ eliminacie alebo
zmiernenie aspoi v istej
miere, znehodnotenia Gspor

Zdatiovanie vynosov z Uspor,
resp. vyska zdanovania
vynosov jednotlivych foriem
uspor, pripadne oslobodenie
vynosu zuspor od zdanenia
Dokonalost’ alebo
nedokonalost’ kapitalovych
trhov

Dostupnost’ jednotlivych Stupen likvidity
foriem Uspor (minimalna suma Doba viazanosti
nevyhnutna na vyuzitie Stadovitost’
konkrétnej formy uspor, Tradicie

vyska poplatkov) Riziko
Skutoény alebo o¢akavany Ocakéavania
vynos jednotlivych foriem Moralka

uspor Vek

Stabilita alebo nestabilita meny Vzdelanie
Ochrana alebo absencia Pohlavie

ochrany uspor

Nabozenské vyznanie.

5Silnejiice globalizacné procesy a rast konkurencie medzi subjektmi, ktoré akumuluju uspory,
nutia tieto subjekty inovovat' produkty, ktoré su v ponuke a zaroven rozSirovat ponuku o nové
produkty.
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Poznanie konkrétnych moznosti a ich analyza by mohli prispiet’ k zmierneniu
rizika straty uspor a k vysSiemu zhodnoteniu uspor. V skutoc¢nosti vsetky formy
uspor nie su dostupné vSetkym domacnostiam. NajlepSie moznosti volby maju
domacnosti, ktoré disponuji vysokymi déchodkami. Tieto domécnosti, okrem
vyuzitia beznej ponuky komercnych bank a financnych institucii, mézu vyuzit
individualne poradenstvo. Maju redlnu moznost’ vyuzit’ vynosné formy umiestnenia
uspor, 1 ked’ tieto st zaroven rizikovejsie, resp. vysoko rizikové. Vyrazne menej
moznosti maju domacnosti s nizkymi déchodkami. Ekonémovia aj politici deklaruju
potrebu ngjst’ prostriedky, ktoré by motivovali aj domécnosti s nizkymi déochodkami
sporit’, ktoré by ich presved¢ili o ucelnosti sporenia a o realnej Sanci dosiahnut’
zaujimavé vynosy za predpokladu, ze budu sporit’ pravidelne a dlhodobo, ako aj za
predpokladu, zZe budti modifikovat’ §truktiru Gspor v Case.

Redlny vyvoj potvrdzuje, Ze samotna tvorba uspor ani zmena Struktiry uspor
automaticky nezarucuju pozitivny efekt v raste ekonomickej vykonnosti a blaho-
bytu. Doélezity je aj samotny proces alokacie uspor, resp. proces premeny uspor
na investicie. Tieto procesy umoznia premenit’ Zelané vynosy na skuto¢né vynosy,
teda vedu k redlnemu zhodnoteniu uspor. Za efektivnu alokaciu mozno pokladat’
alokaciu, ktorda umozni zvysit’ blahobyt a dosiahnut’ vyssiu kvalitu ekonomického
rastu.

Pre adekvatnejsi obraz o vyvoji miery Gspor domécnosti je ziaduci detailnejsi
pohl'ad na mieru Uspor, mieru investicii a tempo rastu hrubého disponibilného

dochodku domacnosti.
Tab. ¢. 4

Miera tuspor, miera investicii a tempo rastu hrubého disponibilného déchodku domacnosti
v krajinach eurozony a v krajinach EU v % (ocistené od sezénnych vykyvov)

Miera ispor Miera investicii = Tempo rastu Miera uspor Miera investicii
v eurozéme v eurozéne hrubého vEU-27 vEU-27
disponibilného
dochodku
V eurozone
1999
Ql = 154 9.9 12.6 9.0
Q2  14.7 10.1 0.5 12.2 9.1
Q3 141 10.1 1.0 11.8 9.1
Q4  13.6 10.2 1.1 11.4 9.1
2000
Ql 132 10.3 0.9 11.0 9.2
Q2 132 10.2 1.4 11.2 9.1
Q3 138 10.1 1.7 11.5 9.0
Q4 138 9.9 1.2 11.8 8.8
2001
Ql 142 9.7 1.7 12.2 8.8
Q2 139 9.7 0.7 12.0 8.7
Q3 144 9.5 1.2 12.5 8.7
Q4  14.6 9.5 0.7 12.4 8.7
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2004
Ql | 14.8 9.6 1.7 11.7 9.2
Q2 145 9.6 0.6 11.6 9.2
Q3 | 145 9.7 0.7 11.7 9.1
Q4 143 9.8 0.9 11.4 9.2
2005
Ql = 14.0 9.8 0.6 11.6 9.2
Q2 | 14.1 10.0 1.3 11.4 9.3
Q3 | 13.9 10.1 1.0 11.2 9.5
Q4 138 10.2 1.0 11.3 9.5
2006
Ql | 134 10.4 0.6 10.9 9.7
Q2 13.7 10.5 1.4 10.8 9.9
Q3 | 135 10.7 0.8 10.8 10.1
Q4 138 10.8 1.2 10.7 10.2
2007
Ql | 14.0 10.9 1.0 10.7 10.3
Q2 | 14.0 10.9 1.0 10.6 10.3
Q3 | 13.6 10.9 0.7 10.6 10.2
Q4 | 13.7 10.8 1.1 10.7 10.1
2008
Ql | 13.8 10.7 1.2 10.7 10.0
Q2 | 14.2 10.5 1.3 10.9 9.8
Q3 | 144 10.4 1.1 10.9 9.6
Q4 149 9.8 -1.0 12.3 8.8
2009
Q1  15.6 9.3 -0.2 13.8 8.6

Pramene: Eurostat news release. Euroindicators 110/2009 — 30 July 2009, Key indicators
of the euro area ( EA 16) and key indicators of the European Union (EU 27),
http://ec.europa.cu/eurostat/euroindicators

Z udajov vyplyva, Ze miera Gspor domacnosti bola v celom skimanom obdobi
vy§§ia v ramei krajin eurozény nez v ramei EU. Na za&iatku skamaného obdobia tak
v krajinach eurozény, ako aj v EU sa miera tispor domécnosti znizovala. Koncom
skumaného obdobia v§ak mozno vidiet' zvrat vo vyvoji miery uspor, a to v smere
zvySenia miery uspor domacnosti. Z udajov je zrejmé, ze nepriaznivejsie vysledky
sa dosiahli v ramci EU. Dvodom tejto situdcie je hlavne nepriaznivy vyvoj v oblasti
miery uspor domacnosti v pobaltskych krajinach. V Estonsku doslo k poklesu miery
uspor domacnosti a v rokoch 2003 — 2006 boli zaznamenané zaporné miery uspor,
nizke miery uspor boli zaznamenané v Litve, kde maximalna hodnota miery uspor
dosiahla 7,8 %, ale aj v LotySsku, kde sa striedali zaporné uspory s kladnymi
usporami, avSak maximalna miera Gspor domacnosti dosiahla len 4,7 % (2004).

V pripade miery investicii domacnosti sa jej hodnota pohybovala v rozpéti od
9,3 % po 10,9 % v krajinach eurozony, resp. v rozpiti 8,6 % po 10,3 % v krajlnach
EU. Kolisavy vyvoj bol priznaény tak pre krajiny eurozény, ako aj pre krajiny EU.

Z udajov tiez vyplyva, Ze napriek vykyvom v tempe rastu hrubého disponibilného
dochodku nedoslo k vyraznym vykyvom ani miery uspor domacnosti, ani miery
investicii domacnosti.
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4 Modifikacia spravania sa domacnosti v oblasti uspor na prelome 20. a 21.
storocia

Skuimanie spravania sa domacnosti na prelome 20. — 21. storocia naznacilo
modifikaciu spravania sa domacnosti v smere uprednostiiovania sucasnej spotreby,
¢o sa logicky prejavilo v ich rastucej zadlZenosti. Dramatické zvySovanie zadlZenosti
domdcnosti bolo odrazom hlavne vyuzitia vyhodnych podmienok na ziskanie
hypotekarneho uveru a stotoznenia sa s ideou, Ze kazdy sa moze stat’ vlastnikom
nehnutelnosti. Toto tvrdenie potvrdzuje i fakt, Ze rozhodujucu cast’ uverov
predstavuju tvery spidté so snahou domacnosti nadobudnit’ nehnutelnost.
Z ostatnych foriem Uverov mozno uviest precerpanie bezného Uctu, spotrebné
uvery, vyuzitie kreditnych kariet. K najzadlzenejSim domécnostiam patria
domaécnosti v Dansku, na Cypre, naopak, k najmenej zadlzenym domaécnostiam
patria domdcnosti v Rumunsku, SR a v Slovinsku. Ak sa vSak pozrieme na
dynamiku zadlZzenia doméacnosti, konkrétne v roku 2008, na predné miesta
sa dostali Bulharsko (31,3 %), PR ( 25,09 %) a SR (25,05 %), naproti tomu
najniz§i rast zadlzenia domaécnosti do 5 % bol zaznamenany v Taliansku,
Luxembursku, Grécku, Portugalsku, Spanielsku. Pokles zadlZenosti sa viaZe najmi
na VB (-26,6 %), Belgicko (-19,0 %), ale aj na Svédsko, Holandsko, Irsko a Nemecko.
Problémom nie je samo osebe zadlzenie domacnosti, problémom je neschopnost’
domécnosti odhadnut’ udrzateI'nt uroven zadlZenia, pritom dosledky mézu byt
fatalne.

Uprednostiiovanie sucasnej spotreby a podceniovanie potreby vytvarat Gspory
sa odrazilo v poklese miery uspor. Demotivacia k tvorbe uspor bola spdsobena
vel'mi rozmanitym spektrom skutoc¢nosti, napriek tomu mozno Specifikovat’ viaceré
skutoc¢nosti, ktoré sa vzt'ahuji na viacero krajin, aj ked’ vel'kost ich vplyvu je roz-
manita: rast nelegalne nadobudnutych déchodkov a bohatstva, nizke dochodky
(nema zmysel vytvarat’ Gspory, drahé bankové sluzby), obavy zo straty socidlnych
davok, politika komerénych bank v smere ziskavania zdujemcov o pdzicky
(moznost’ preCerpania vlastného bezného uctu, bezné spotrebné uvery, kreditné
karty, hypotekarne uvery), riziko tvorit' Uspory (straty v dosledku financnej
a hospodarske;j krizy, krach nebankovych subjektov), zmeny v zdatiovani vynosov
z uspor (zmeny v objeme aj v Struktire uspor), nizke vynosy z uspor, efekt
bohatstva, komparacie a vplyv demonstracného, resp. napodobtiovacicho efektu,
rozSirovanie ponuky statkov a sluzieb vd’aka globalnemu trhu, aktivity predajcov
(predaj na splatky, predaj s odloZzenym splacanim o niekol’ko mesiacov, leasing) [22].

Pokles miery tspor ohrozuje nezavislost’ a vedie k obavam, neistote ohl'adne
buducnosti z mikroekonomického hladiska. Z makroekonomického hladiska
obmedzené vnutorné zdroje (Uspory) nevyhnutné na realizaciu investicii sa musia
doplnit’ zahrani¢nymi zdrojmi, ¢im sa zvySuju naklady, ale aj zavislost’ od zahranic-
nych subjektov, resp. sa musia korigovat povodné zdmery v oblasti investicii.
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Tendencia znizovania miery Uspor zaznamenala vyraznej$i zvrat koncom
skimaného obdobia. Optimistické ocakavania ohladne dalSieho vyvoja
z prelomu 20. a 21. storoCia sa postupne menili na viac, resp. menej skeptické.
Globalna finan¢na a hospodarska kriza a s nou spété obavy zo straty zamestnania,
obavy o schopnosti uhradzat’ svoje zavizky, ktoré stuviseli s ve'mi benevolentnym
pristupom k vyuzivaniu poézi¢iek ako vyznamného zdroja pri uspokojovani
svojich, nezriedka fiktivnych potrieb sa postupne premietali do korekcie spravania
sa domacnosti. Sucasne dochadzalo aj ku korekcii spravania sa bankového
sektora, najmd v smere sprisnenia uverovych $tandardov. Zvrat sa tyka nielen
miery uUspor, ale aj Struktiry uspor. Spdtny navrat k bankovym vkladom,
najmi terminovanym vkladom, je logickym vyustenim v situdcii, ked” mnohé
subjekty prisli o ¢ast, resp. o vSetky svoje Uspory. Dovera vo vynosnejsie formy
uspor, ale aj vyraznej$ie rizikovejSie formy uspor, sa postupne obnovuje, napriklad
zadujem o podielové listy podielovych fondov, avsak zavisi aj od jednotlivych
subjektov finan¢ného sektora, ¢i zatraktivnia tito formu uspor voc¢i inym formam.

5 Zaver

Vseobecna tendencia podcefiovania tvorby tuspor a precefiovania spotreby
si vyZzaduje rieSenie v globalnom kontexte. Je to podmienené tym, Ze spravanie
sa domacnosti v jednej krajine je pod vplyvom spravania sa domdacnosti v inych
krajinach, a preto aj hI'adanie opatreni, ktoré by umoznili modifikaciu spravania sa
domacnosti tak na narodnej, regionalnej, resp. globalnej tirovni by malo byt
vzajomne spité.

Pozornost’ teoretikov a odbornikov z praxe by sa mala permanentne sustred’o-
vat’ na jednotlivé determinanty, ktoré ovplyviiuju spravanie sa domacnosti v oblasti
rozdel'ovania ich disponibilného dochodku. Identifikacia determinantov predstavuje
prvy, vel'mi délezity krok k navrhnutiu opatreni, ktoré¢ by mohli motivovat k tvorbe
uspor, k modifikécii ich Struktury a k racionélnej alokécii. Samotna tvorba uspor,
ani zmena Struktiry uspor automaticky nezarucuje pozitivny efekt. Nesmierne
dolezitd je alokdcia uspor. Nepochopenie tychto vidzieb moéze mat nielen
kratkodobé efekty v strate realnych uspor, ale aj dlhodobé efekty v demotivacii
tvorby novych uspor. Pozornost’ teoretikov a odbornikov z praxe by sa mala preto
sustredit aj na zdoraziiovanie zodpovednosti za rozhodnutia jednotlivych
domacnosti vo svete asymetrickych informacii, ale aj na vymedzenie roéznych
alternativ ochrany v pripade nekorektného spravania sa subjektov, ktoré akumuluji
uspory a ktoré rozhoduju o ich alokacii.

Korekcia spravania sa domacnosti, ale nielen ich, je mozna vtedy, ak jednotlivé
subjekty zohladnuju aj etické aspekty svojho spravania sa, ak neuvazuju
v kontexte daného momentu, ale aj v kontexte formovania vyspelej spolo¢nosti
nielen pre sticasnu generaciu, ale aj pre buduce generacie.
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