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Uvod

1. Uvod

Vstupom do Eurdpskg Unie (EU) v méji 2004 sa Slovensko stalo ¢lenom Hospodéarskej
amenove Unie. Zatial' vSak toto ¢lenstvo nie je Upiné, kedZe SR ma do¢asn vynimku na
vstup do menove Unie. K zmene statusu méze dojst’ aZz po splneni tzv. maastrichtskych
kritérii, ktoré otvoria dvere pre zavedenie spolocngj eurdpskel meny. Slovensko deklarovalo
svoju pripravenost podniknlt’ potrebné kroky na dosiahnutie tohto ciel'a v ¢o najkratSom
horizonte uz v roku 2003, ked’ vlada prijala Stratégiu prijatia eura v SR. V nasledujucich
rokoch bol tento zamer opétovne prezentovany vo viacerych vliadnych dokumentoch,* pri¢om
Vv sti¢asnosti sa pocita so zavedenim eurav roku 2009.

Nova mena bude mat’ mnoho implikécii. Hoci z technického hradiska pdjde o jednoduchu
konverziu slovenskej koruny za euro, pre obyvatel'ov to bude znamenat’ istu kultirnu zmenu.
Velaludi sadostalo do kontaktu s eurom pocas réznych pobytov v zahranici, kde pren ziskali
urcity cit. Pre mnohych bude euro novou skdsenostou a potrva istu dobu kym s tato novu
menu osvoja. Obe skupiny vSak budd musiet’ prejst’ procesom, pocéas ktorého sa naucia v eure
rozmyslat’ bez spétného prepocitavania na koruny. Z makroekonomického hladiska mozno
ocakavat, Ze euro ovplyvni napr. inflaciu, vymenny kurz, irokové miery, atd’. Tymito ainymi
d’alSimi aspektmi sa zaoberaa prva Stadia o hospodérskych vplyvoch eura ,, Vplyv zavedenia

eura na slovenské hospodarstvo® .2

Argumenty ekonémov ohr'adom vyhod a nevyhod spolocnej meny sl zvycane prezentované
na makro urovni. Vieme teda povedat’, Ze prijatie eura pravdepodobne povedie k rychlejSiemu
rastu cien, ¢o je faktor, ktorého sa boja ob¢ania ngjviac, hoci nie vzdy si uvedomuiju, Ze toto
zvySovanie by samalo prgjavit’ hlavne v sluZzbach anie v pripade obchodovatel’nych tovarov.
Vyhody by sa mai dostavit hlavne prostrednictvom rychlgSieho ekonomického rastu,
ktorého zdrojom bude ngma vysSi vyvoz tovarov asluZzieb adovoz novych technologii
avyrobnych postupov. VySSi ekonomicky rast by ma nésledne dopomdct’ k tvorbe novych
pracovnych miest, vd’aka ktorym porastie zamestnanost’. Okrem toho, ¢lenstvo v menovej
anii dokéze krajinu ochranit’ pred niektorymi velkymi Sokmi akrizami, ktoré su sice vel'mi
zriedkavé, ae ked’ sa vyskytnd, maju vyznamny dopad na velka ¢ast’ hospodérstva atym g
na obyvatel'ov. Hlavne v pripade malgl avysoko otvoreng krajiny mdze ¢lenstvo v menovej
anii prispiet’ k stabilizacii v pripade napr. vynimocne velkych regionanych turbulencii, voci
ktorym nie je mozné sa dihodobo zabezpecovat’ na finanénych trhoch. (prikladom v Eurépe je
kriza ERM vroku 1992). Otazkou vSak zostava, sakym dopadom mbdzu pocitat’ napr.
konkrétne typy domécnosti. Ako sa premietnu tieto jednotlivé faktory do rednych prijmov
ob¢anov?

V tgito Stadii sme sa snazili poskytnut’ odpovede préve na tito otazku. BliZzSie sme skumali
apokusili sme sa zhodnotit’ ako ado ake miery sa prejavi prechod nanovi menu na prijmoch
slovenskych ob¢anov. Vychadzali sme z predpokladu, Ze vplyv eura bude diferencovany tak
na strane prijmov ako g vydavkov. NaSu pozornost’ sme zamerali na doméacnosti, pricom sme
zvolili dve dimenzie. V ramci prvg sme vybrai zdostupng vzorky Specifické typy
domacnosti vzhl'adom na ich zloZenie. V druhom pripade sme rozdelili domacnosti
v zévislosti od ich prijmov najedného ¢lena do tzv. decilov.® Na zaklade tychto dvoch &leneni

! Napr. Konvergencné programy Slovenska, resp. Konkretizacia stratégie prijatia eura.

2NBS (2006), , Vplyv zavedenia eura na slovenské hospodarstvo*, &tGdia, marec.

% Decil vyjadruje hociktory z bodov, ktory bol ziskany pri rozdeleni zoradeného radu tdajov na 10 rovnakych
¢adti. V naSom pripade tak bude napr. druhy decil domacnosti koreSpondovat” s domacnostami, ktorych prijmy
na jedného ¢lena si vySSie ako v pripade 10 % najchudobnejSich doméacnosti, no nizSie nez prijmy 80 %
domécnosti, ktoréich maju vyssie.



Uvod

sme mohli urcit, ktoré skupiny najviac ziskgju zo zavedenia eura anaopak, ktoré skupiny
ovplyvni novd mena skér nepriaznivo.

Hned’ na zaciatku vSak chceme podotknut’, Ze uskuto¢nené simuléacie maju staticky charakter,
¢o mbze vistych situaciéch viest k zavadzajucim zéverom. Ak napriklad analyzujeme
skupinu nezamestnanych Tudi, naSe vypocty pocitgju stym, Ze doty¢ni z dang skupiny
zostanl nezamestnanymi pocas celého pozorovanéno obdobia. Je viak zremé, Ze takyto
predpoklad nekoreSponduje skazdodennou realitou. Vysledky je preto potrebné chapat’
indikativne apozerat’ sa skér na smer, ktorym bude euro pdsobit’ na prijmy jednotlivych
domacnosti, neZ najeho samotnu verkost.

V nasledujlce kapitole najprv predstavime pouzitl metodolégiu adata aneskdr uvedieme
stanovené predpoklady. Tretia kapitola skima Struktaru prijmov avydavkov domécnosti pri
dvoch rozdielnych &leneniach. Stvrté kapitola obsahuje zakladnt simul&ciu ako g aternativne
simulécie. Posledna ¢ast’ rekapitul uje nase zavery.

2. Metodolbgia a predpoklady

Hlavnym ciel'om tejto analyzy je porovnat’ vyvoj realnych prijmov slovenskych domacnosti
v dvoch situaciach — v prve) predpokladame, Ze euro by na Slovensku nebolo zavedené;
v druhg sa euro stane oficidlnym platidlom. Pre tieto dve situécie stanovime rozdielne
predpoklady vyvoja zakladnych makroekonomickych velicin, ktoré nasledne ovplyviuju
jednotlive zlozky prijmov g vydavkov.

Skér nez vysvetlime nas pristup je dobré pokusit’ sa zhrnlt” si rozne aspekty, prostrednictvom
ktorych mdze euro ovplyviovat domacnosti. Pozrieme sa na ne z dvoch pohl'adov. V tom
prvom budeme skimat’ vplyvy eura na bilanciu domécnosti, t.j. ich celkovy majetok
azavézky. V druhom pripade sa pozrieme na situéciu v prijmoch avydavkoch domacnosti;
pdjde teda o vplyvy na financné toky, ktoré sa uskutoéiuju v pravidelnych intervaloch. Nase
vypocty skimaju prinosy eura prave z tohto druhého pohladu, pricom tak prijmoveé ako g
vydavkové skupiny v naSg analyze boli definované so zretelom na dostupnost dat
adéleZitost’ vplyvov zo zavedenia eura. To je hlavnym dévodom, preco hibSie neanalyzujeme
vplyvy eura na aktiva a pasiva domécnosti a preco nie st vsetky skupiny prijmov avydavkov,
ktorym sa venujeme v tabul’ke 2, obsiahnuté g v nasich kalkuléciach. Vplyvy eura na bilanciu
domacnosti aich prijmy avydavky si zhrnuté v taburkach 1 a 2.

V nadgj analyze sme vychédzali z rodinnych Getov Statistického Gradu SR za rok 2004, ktoré
obsahujl Udaje na zistovanie zakladnych charakteristik Zivotngj Urovne domécnosti. Usty
obsahuju Struktdru prijmov avydavkov domécnosti azaroven podrobné charakteristiky ich
¢lenov (rodinny stav, vek, ekonomicku cinnost, atd’.). Pri zistovani spotrebnych vydavkov
bola aplikovand medzindrodna klasifikécia individudingl spotreby podra Gcelu pouZitia
odporucana pre Statistiku rodinnych U¢tov Eurostatom (COICOP-HBS).

Aktudna databaza ma vSak pringgmensom dve negativa. V roku 2004 do3o k zmene
metodolégie. Do roku 2003 sa domécnosti zaradovali do prieskumu prostrednictvom
kvoétneho vyberu, pricom spravodajské jednotka bola jednotkou vzorky pocas celého roka.
Vroku 2004 sa predo kdvojstupnovému stratifikovanému nahodnému vyberu, kde
domécnosti  ostavaju spravodajcami  rodinnych G¢tov dva po sebe idice mesiace. To
zapricinuje, Ze vztah medzi prijmami avydavkami moze byt skresleny, ked’Zze mesacné Udaje
si znacne volatilngjSie ako Udaje na roéng béze. NavySe, vzorka nemusi byt v dostatocnej
miere reprezentativna, ked'ze vahy domécnosti boli urcené na zéklade posledného stitania
obyvatel'stva z roku 2001.
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Taburlka 1 Vplyv eura na bilanciu domacnosti

Aktiva

Reélne aktiva

Nehnutel'nosti: Hodnota nehnutelnosti by sa vd’aka euru mala zvySovat' ato pdsobenim dvoch faktorov.
Zavedenie eura prispeje k posilneniu vykonu ekonomiky, ¢o by nasedne malo zvysit' celkovy dopyt ateda g
dopyt po nehnutelnostiach, ktoré tak ziskaja na hodnote. Druhym faktorom budud nizSie drokové miery. Vo
vSeobecnosti znamena pokles drokovych mier zvySenie sicasngj hodnoty majetku. NiZSie arokové miery
v spolupréci s vySSou inflaciou (¢im sa zniZia redlne Grokové miery z (verov) povedl tieZ k vyS3g dostupnosti
Gverov, ¢o spdsobi edte vySSi dopyt po nehnutel’nostiach a nasledny rast ich hodnoty.

Tovary dihodobej spotreby: Na hodnotu tychto tovarov budl pésobit’ dva protichodné vplyv. Najednej strane
silngjSi ekonomicky rast, ku ktorému prispeje euro, anizSie trokové miery zvysujlce ich dostupnost’ budu
znamenat’ vySSi dopyt po tychto produktoch, ¢im ich hodnota porastie. Na druhej strane vd’aka euru sa zvySsi
cenova transparentnost’ ateda celkova konkurencia medzi vyrobcami ponukajlcimi spotrebné tovary. VysSia
konkurencia bude tlegit ceny tovarov nadol spdsobujic tak pokles ich hodnoty. Efekt vysSej cenove)
transparentnosti je vSak zatial' v eurozone slaby a predpokladame, Ze to bude podobné aj na Slovensku.

Finanéné aktiva
Vklady v bankéch: Z teoretického hradiska ocakavame, Ze znizenie Urokovych sadzieb v slividosti so
zavedenim eura by malo viest’ k priamemu poklesu hodnoty tychto investicii. AvSak, ako vidime z tabuliek 3 a
4, v prvom Stvrtroku 2006 boli Urokové miery z korunovych vkladov na Slovensku podstatne nizSie ako tie z
eurovych v krajinach eurozény. Ak teda euro povedie paradoxne k zvySeniu Urokovych mier z vkladov, potom
g hodnota tychto aktiv porastie. VySSia ocakavana inflacia vSak bude spdsobovat’ rychlejSie znehodnocovanie
hodnoty tychto vkladov. Celkovo predpokladame, Ze vplyv (pre sporitel'ov) vyhodnejSich marZi v eurozéne
bude niZ3i neZ tendencia k poklesu rednych urokovych sadzieb po zavedeni eura, ateda redna hodnota
vkladov bude klesat'.
Dlhopisy: Ceny dlihopisov by zavedenim eura nemali byt vyrazne ovplyvnené apreto ani hodnota pre ich
vlastnikov by nemala zaznamenat’ nijaké zna¢né zmeny.
Akcie: Posilnenie vykonnosti ekonomiky spolu so znizenim arokovych mier mbZe viest’ k zvySeniu cien akcii
slovenskych podnikov ateda g ich hodnoty. V prvom pripade bud( na ceny akcii pozitivne vplyvat’ lepSie
hospodarske vysledky tychto firiem. V druhom pripade pdjde hlavne o zvySeny zaujem o tento typ investicie,
¢o bude spbsobené hlavne vySSou inflaciou, ktora znizi atraktivnost’ alternativnych investicii ako napr.
bankové vklady, ato g napriek spominanému moznému narastu ich Urokovych mier. Hodnota zahrani¢nych
akcii, do ktorych dlovenské domacnosti investuju , nebude nijako ovplyvnena
Penzijné fondy: Ani vtomto pripade nemozno ocakavat’ v slvidosti so zavedenim eura vyrazné zmeny
v hodnote tychto aktiv, ked’Ze ide o vyvazené portfolia, ktoré investuju tak do akcii ako & dihopisov. Spolo¢na
eurépska mena mdze ovplyvnit’ nanajvys hodnotu akcii slovenskych podnikov, ¢o by sa hned” premietlo g do
hodnoty penzijnych fondov, ktorych st¢astou su akcie slovenskych firiem. Tento nérast by viak nemal byt
vel'mi vyrazny hlavne kvoli uz spominanej diverzifikacii portfolii.

Ostatné (napr. Zivotné poistenia, déchodkoveé poistenia)
Hodnota tychto aktiv klesne, ked’Zze arokové miery pri tychto financnych produktoch sl zv&¢3a nastavené na
fixnd hodnotu. Pri vySSg inflacii vSak hodnota aktiv — tak sticasné ako g budlca — bude erodovat’ rychlejSie.

Pasiva

Spotrebitel’ské Uvery
Zavedenie eura povedie vo vSeobecnosti k znizeniu Grokovych mier, ¢im sa do zvyhodnengj pozicie dostanu
hlavne ti, ktori si chct pozicat. Ako vidime v taburkéch 3 a 4, Urokové miery pri novych g uz existujlcich
spotrebitel’skych Gveroch sl podstatne nizSe. Znizenim Grokovych mier sa teda znizi hodnota splacanych
urokov atym g celkova vyska zavéazkov domécnosti. K niz8g hodnote prispeje g vySSia inflacia, ktora bude
zniZzovat’ redlnu hodnotu tychto financnych zavéazkov.

Hypotekérne Gvery
Podobne ako pri spotrebitel’'skych Gveroch g v tomto pripade budeme pozorovat’ zniZenie celkového zat'aZenia
obyvatel'stva, kedZze spolocna eurépska mena prispeje k zniZzeniu drokovych mier g vtomto segmente.
Z tabuliek 3 a4 v3ak vidime, Ze v tomto pripade je priestor na zniZzovanie sadzieb o nie¢o mendi ako tomu bolo
pri spotrebitel’skych Gveroch.

L easing a ostatné finanéné zavazky
Podobne ako pri Gveroch g pri leasingovych ainych finanénych zévézkoch bude pdsobit’ hlavne efekt niz3ej
reang sadzby z dévodu ocakévang vySSg inflacie. Redlna hodnota tychto zavazkov teda poklesne, g pri
nezmenenych nominalnych splétkach.
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TabuPka 2 Vplyv eura na prijmy a vydavky doméacnosti

Prijmy

Prijmy zo zamestnania
Ocakévame, Ze zavedenie eura bude pozitivne vplyvat' na hospodarsky rast slovenske ekonomiky, ¢o sa
premietne g v rychlegjSom raste Zivotng Urovne obyvatel'stva ato hlavne vdaka nérastu mzdovych prijmov.
Dodatocény prispevok eurak rastu miezd odhadujeme na v priemere 0,7 percentudneho bodu. Tieto prijmy vak
nebudu rozdelené rovnomerne. Podl'a prieskumov medzi podnikmi4 priblizne 10 aZ 15 % podnikov o¢akava
negativne vplyvy zavedenia eura na ich hospodérenie, takZe zamestnanci tychto podnikov mézu byt docasne
znevyhodneni vstupom do eurozény. Ini zamestnanci zase ziskaj( nadpriemerné vyhody. Okrem toho by mala
v doésledku rastu ekonomiky stdpnut’ celkova zamestnanost’, ¢o tiez zvySi pracovné prijmy domacnosti.

Prijmy z podnikania
Aj v pripade prijmov z podnikania bude zohravat’ hlavnt Ulohu silngjSi hospodarsky rast, vd’aka ktorému sa
zvyS dopyt po tovaroch asluzbach, ¢o sa nasledne premietne g do samotnych vynosov podnikov. Kym
v pripade tovarov vySSi dopyt povedie hlavne k zvySeniu predanych objemov, usluzieb bude dochédzat
zvySenym dopytom g k dodatocnému rastu cien sluzieb.

Prijmy z kapitélu
Vynosy z vkladov v bankéch: Pri pohlrade na taburky 3 a 4 vidime, Ze na Slovensku je priestor na zvySovanie
Urokovych mier zvkladov. Je v3ak otézne, ¢i by zavedenie eura primélo banky k takémuto kroku. Je
pravdepodobnejSie, Ze sa stane pravy opak. Z tabul’ky 4 je zrejmé, Ze vo v3eobecnosti su vklady na Slovensku
zhodnocované menej ako v eurozone. Dalgj viak vidime, Ze pri eurovych vkladoch st Grokové miery niz§e nez
pri korunovych. Mozno preto o¢akavat’, Ze spolu s eurom, ktoré prispeje k celkovému zniZeniu Urokovych mier,
uvidime d’al i pokles trokovych mier z vkladov, ¢im sa zniZi prijem pre drZitel'ov tychto G¢tov.
Vynosy z dihopisov aakcii: Euro mdze pozitivne ovplyvnit’ hospodarske vysedky slovenskych podnikov, ¢im
moze prispiet’ k zvySeniu hodnotu, ¢o sa odrazi na cene ich akcii avysSich dividendach. K istému nérastu cien
akcii mbze dojst’ af dosedkom vySSieho dopytu po nich, ked’Zze akcie budud relativne atraktivne/Sie nez iné
aternativy hlavne vzhl'adom na nizke Urokové miery pri bankovych vkladoch avySSiu inflaciu v pripade
zavedenia eura. DIhopisy by zavedenim eura nemali byt vyraznejSie ovplyvnené.

Déchodky
Pri zachovani si¢asného valorizaéného mechanizmu porastie vd’aka euru gj tato zlozka prijmov. Uz priznané
déchodky vzrastt kazdorocne redlne o polovicu redineho narastu miezd. Novym dbchodcom prispeje euro
k vy&8im déchodkom prostrednictvom vySSieho rastu miezd, ktory zohréva hlavnu rolu pri uré¢eni déchodkovej
hodnoty, ktora je z&kladom pre vypocet novych déchodkov.

Socidlneainé prijmy
Pri sicasnej legislative by euro nemalo nijak vyrazne ovplyvnit' socidne prijmy, ked'ze tie su v principe
zvySované iba indexom rastu cien alebo si volne uréované rozhodnutiami vliady. V1ada v minulosti zvykla
dévky zvySovat’ podra miery inflacie. Teda g v pripade, Z2e po zavedeni eura mdZeme pocitat’ svySSou
inflaciou, ta neovplyvni realnu vysku tychto prijmov.

Vydavky

Spotreba
Tovary domal/vonku: Bezprostredne po zavedeni eura méze dbjst k prechodnému zniZeniu spotreby ako
nasledku psychologického efektu, ked’ze Tudia budd na zagiatku troska viac opatrni. Bude to g z dévodu
zaokrdhlovania cien, ktoré bude ponechané na obchodnikoch, ¢o méZe posilnit’ oéakavania ob¢anov, Ze ceny
budl zaokrihl'ované vyhradne nahor. Celkovo vSak euro podpori spotrebu tovarov prostrednictvom troch
kandlov. V prvom rade to bude vd’aka vy3Sim rednym prijmom, ktoré umoZnia obyvatel'stvu spotrebovévat
viac. Dalgj, nizSe redine trokové miery povedd k niz&im vynosom z vkladov aniz3g cene Uverov, ¢im sa
sli¢asna spotreba pri nizsich sadzbach stane atraktivnejSou. Tretim dévodom bude vySSia konkurencia (vd’aka
v&:Sg cenove transparentnosti), ktora méZze dopoméct’ zniZit' ceny tovarov.
SluZzby doma: Na ceny dluZieb budi pdsobit’ dva protichodné faktory. Na jednej strane sa bude dopyt po nich
zvySovat' zésluhou vySSich prijmov, ktoré zéroven povedl K relativne vécse spotrebe sluzieb. Proti tomuto
pozitivnemu trendu bude pdsobit’ rychlegjsi rast cien sluzieb, ktoré bude priamo spojené s eurom. Navy3e, g
v tomto pripade sa mdze objavit’ pociatoéna opatrnost’ spojena tak so spominanym zaokrihl'ovanim ako g
s celkovou potrebou zvykn(t’ s na novi menu.
Sluzby vonku: Ceny dluzieb nakupovanych v zahrani¢i zavedenie eura na Slovensku nijako neovplyvni.
Slovenska verginost’ ocakava, Ze ak by sa euro nezaviedlo, koruna by posilfiovala ¢im by sa zahrani¢né sluzby
stavali relativne lacngSimi. Tento efekt vSak bude v rednom vyjadreni pritomny a po zavedeni eura
Vzhr'adom na oc¢akévani vySSiu domacu infléciu po zavedeni eura budd ceny zahrani¢nych dluZieb (napr.
dovolenky) relativne k cendm domécich sluZieb klesat'.

“NBS (2006): ,Vplyv zavedenia eura na podnikatel'sky sektor v SR*, ttdia, jun.
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Dane a povinné poistenia
V tomto pripade bude euro pbsobit’ nepriamo ato prostrednictvom vy&Sich prijmov, ktoré povedu g k rastu
absolGtnej hodnoty zaplatenych dani a povinnych poisteni.

Finanéné nastroje
Uspory/splétky (troky): Pri zniZzeni Urokovych sadzieb, ktoré bude spojené so zavedenim eura, poklesne
atraktivita Uspor a preto budud l'udia hl'adat’ alternativne zdroje investicii pre svoje financie. Na druhgj strane ti,
ktori potrebuj splacat’ svoje pdzicky, ocenia nizSie Urokové miery ako g vySSiu infléciu, ktora bude znizovat
real ne ndklady spojené so splacanim arokov.
Podielové fondy (dlhopisy aakcie): Atraktivnost’ investicii do dlhopisov aakcii sa zvyS hlavne vzh'adom na
nizke drokové miery z vkladov a sicasne vySSiu inflaciu, ktora bude tlagit’ redlne vynosy z vkladov v bankéch
nadol. Je preto mozné ocakavat’ zvySeny zaujem o podieloveé fondy, ktoré maja vo vSeobecnosti znacne vySSie
oc¢akavaneé vynosy ako je tomu pri beznych bankovych produktoch.
Zivotné sporenie: Vydavky na tieto formy investicii by sa nemali pri zavedeni eura vyrazne menit, ked'ze
spravidla ide o dlhodobé investicie za G¢elom zaisteného dodatocného prijmu v budicnosti. NavySe, na
Slovensku su tieto formy sporenia zaujimavé hlavne vzhl'adom na moznost’ zniZzenia zékladu dane, ¢o byva
v konecnom désledku ngjéastejSim dévodom, preco si obyvateliatiet poistenia uzatvarajd.

Ostatné vplyvy

Znizenietransakénych nakladov
Zavedenie eura povedie k eliminacii transakénych nékladov pri vymene korin za eurd. V&tSina tychto Uspor
bude realizovana v podnikovom sektore, ale ¢ast’ z nich sa dotkne g priamo domécnosti. Odhadujeme, zZe
Uspory domacnosti budll predstavovat’ asi pétinu z celkovych Uspor pri retailovych transakciach, ¢ize asi 0,03 %
HDP (asi 0,05 % prijmu domacnosti).

Odstranenie kurzového rizika
Aj tento vplyv je podstatne vyznamneSi pre podnikovu sféru, dotkne sa v3ak g tych domécnosti, ktoré maju
pracovné prijmy zo zahrani¢ia, aebo iné vyznamné prijmy v cudzel mene. Okrem toho budu dotknuté tie
domécnosti, ktoré zdvisia na prijmoch z podnikania atieto s vystavené kurzovym rizikdm. KedZe v3ak
celkovo je vplyv odstranenia kurzového rizika maly, vplyv na domécnosti bude eSte menegj vyznamny.

ZvySenie cien v désledku zaokr ihPovania
Po zavedeni eura mbéze v dosledku prepocitania cien anespravneho zaokrdhl'ovania dojst” k miernemu narastu
cenove hladiny. Tento vplyv bude v3ak iba jednorazovy aobmedzeny. Na zéklade sklsenosti z eurozény
predpokladame, Ze by nemal presiahnut’ 0,2 percentualneho bodu.

Tabulka 3 Priemerné arokové miery z novych vkladov a Uverov v bankéch v 1. &vrt’roku 2006 (v %)

1.06 11.06111.06 1.06 11.06 111.06

Vklady

Splatné na poZiadanie 0,73 0,74 0,76 054 0,38 044

S dohodnutou splatnostou Do 1 roka 221 224 237 183 1,79 202
QOd 1 do 2 rokov 247 252 260 208 233 233
Nad 2 roky 256 2,36 245 096 087 1,69

S vypovednou lehotou Do 3 mesiacov 1,99 199 198 097 097 1,05
Nad 3 mesiace 232 234 237 113 117 122

Uvery

Prederpanie bezného Uctu 9,81 9,61 9901152 12,77 13,00

Spotrebitel’'ské Pohybliva sadzba + ZFS do 1 roka 6,94 6,95 6,7910,89 11,18 9,85
ZFSnad 1 do 5 rokov 6,50 6,50 6,28 15,39 1555 14,84
ZFS nad 5 rokov 8,12 8,01 7,8910,89 11,59 11,72

Na nehnutelnosti Pohybliva sadzba + ZFS do 1 roka 361 365 373 513 4,88 514
ZFSnad 1 do 5 rokov 391 397 4,00 561 561 579
ZFSnad 5 rokov do 10 rokov 414 416 4,23 6,72 7,07 6,85
ZFS nad 10 rokov 406 4,08 4,10 7,75 8,09 7,46

Na ostatné ucely Pohybliva sadzba + FS do 1 roka 415 424 433 6,12 6,02 6,23
ZFSnad 1 do 5 rokov 459 4,63 4,72 658 6,90 6,29
ZFS nad 5 rokov 434 433 450 515 559 539

Poznamka: ZFS =z&tiato¢na fixacia irokove sadzby
Zdroj: NBS, ECB.
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Tabulka 4 Priemerné Ur okové miery zo stavov vkladov a Gverov v 1. Stvr t’roku 2006 (v %)

Vklady 1.06 11.06 111.06 1.06 11.06 111.06 1.06 11.06 111.06
S dohodnutou Do 2 rokov 205 209 216 144 151 168 124 131 146
splatnost’ou Nad 2 roky 310 321 3,00 274 271 267 149 149 154
Uvery
Nanehnutel'nosti Do 1 roka 463 461 460 552 539 530 - - -
Nad1ldo5rokov 4,14 416 415 735 729 725 245 267 2,80
Nad 5 rokov 450 454 452 631 622 615 471 471 472
Spotrehitel'ské ana Do 1 roka 799 797 806 11,09 1224 1242 549 573 6,25
ostatné Gcely Nad 1do5rokov 6,78 6,79 6,80 12,52 12,51 12,65 420 4,22 4737
Nad 5 rokov 566 569 573 745 745 749 441 445 423

Zdroj: NBS, ECB.

2.1 Vypoéet prijmov

Rodinné Géty SU SR poskytujt detailnG StruktGru prijmov  domécnosti.” V zaujme
prehl'adnosti sme nagjprv zoskupili jednotlivé podskupiny prijmov do nasledujlcich skupin:
(i) mzdy, (ii) starobny déchodok , (iii) socidne davky, (iv) iné socidne prijmy, (v) invalidny
déchodok, (vi) kapitdlové prijmy anapokon (vii) iné prijmy — napr. prispevky
zamestnavatel'ov na stravovanie, vybrané p6zicky, poistné nahrady, atd’. Zaroven sme hrubé
prijmy ocistili o dan z prijmov apovinné zakonné poistenia. V nasledujucich vypoctoch tak
pracujeme iba s ¢istymi prijmami domécnosti.

Vplyv zavedenia eura na jednotlivé zlozky prijmov méze byt iny — kym euro bude mat’ napr.
pozitivny vplyv na mzdy vdaka ekonomickému rastu, nemozno ocakévat, Ze nejakym
spdsobom ovplyvni vysku vyplacanych socidnych prijmov, resp. Ze ju méze ovplyvnit skor
nepriamo.® Pri takomto predpoklade, domécnost, ktorgl hlavna ast prijmov pochéadza
Z miezd, ziska zo zavedenia eura urcite viac nez ta, ktorgj prijmy pochéadzaju vo vel'ke miere
zo socidnych prispevkov adavok. Kazdy typ prijmov sa preto poc¢as analyzovaného obdobia
zvy3uje rozdielnou hodnotou v zavidosti od stanovenych predpokladov. Kone¢né nominane
prijmy domécnosti upravime cenovym deflatorom, ktory ziskame z analyzy vyvoja vydavkov.
Takto ziskané realne prijmy potom pouZijeme pre porovnanie jednotlivych scenarov.

2.2 Vypoéet vydavkov
Podobne ako v pripade prijmov g Struktura vydavkov obsiahnuta v rodinnych Gétoch je velmi

detailnd, apreto boli vSetky vydavky zoskupené do vacSich celkov. Vytvorili sme
nasledujucich 5 skupin: (i) tovary, (ii) potraviny, (iii) sluzby, (iv) byvanie a (v) ostatné.” Kym
prvé dve skupiny si tvorené obchodovatelnymi statkami, nasledujice dve predstavuju
neobchodovatelné statky. V posledng skupine sa nachadzaju vSetky zostévalce vydavky,
ktoré nemozno zaradit’ do predodlych skupin, pricom ide hlavne nékup dihopisov, spléacanie

pozZiciek, atd’. Aj v tomto pripade sme zniZili celkové vydavky o dane z prijmov avydavky na
povinné poistenia, ktoré boli v pévodnych vydavkoch zahrnuté.

® Podrobnej & popis jednotlivych prijmovych kategérii sa nachédza v prilohe A.5.

® Tu je mozné dat’ do pozornosti dva aspekty. Na jednej strane predpokladéme, Ze redlna hodnota sociénych
prijmov neporastie, teda, Ze tieto prijmy budd upravované iba o inflaciu. Ak teda vychadzame z faktu, Ze pri
zavedeni eura bude inflacia vySSia ako v obdobnej situécii bez eura, potom g socialne prijmy v nomindnom
vyjadreni budd vySSie v pripade situécie, kedy Slovensko zavedie euro. Druhym aspektom je, Ze zavedenie eura
moze viest’ k redlnemu rastu socidlnych prijmov ato vd’aka vySSiemu hospodarskemu rastu, ktory moze umoznit’
zvySenie prijmov socidlne slabSich skupin vd’aka vy&Sim prijmom &tétu z dani.

" Podrobnej& popis jednotlivych vydavkovych kategérii sa nachédzav prilohe A.5.



M etodol 6gia a predpokl ady

Prvoradou Ulohou kalkulacie vydavkov je na zéklade ich konecngj skladby urcit cenovy
deflétor, ktory sa pouZije na vypocet rednych prijmov. Meng komplikovanym, ae zérovei
mengj presnym pristupom by bolo upravit’ konecné nomina ne prijmy domacnosti deflatorom
agregovaného nérastu cien. Existuju vsak pringimensom dva dévody, preco je lepSie vyhnit
sa takémuto pristupu.

Téato metdda by bola bezproblémova pre doméacnosti, ktorych vydavky kopiruja spotrebny
koS, ktorym je merana inflacia. Zoberme s vSak nasledujucu situéciu. Predpokladajme, Ze
inflacny koS je v rovnakej miere tvoreny obchodovatelnymi a neobchodovatel’nymi tovarmi
aduzbami. V tom pripade, ak ceny obchodovatelnych poloziek narasti o1 %, kym ceny
neobchodovatelnych sa zvySia 05%, vysednd infl&cia bude mat’ hodnotu 3%. Ak
domacnost’ rozdel’uje svoje prijmy presne v spominanom pomere, potom jg vydavky porastu
rovnakou mierou ako celkova inflacia, teda 3 %. V ing situécii vSak bude domacnost’, ktora
mifia na neobchodovatelné polozky napr. 70% svojho prijmu® azvy$nych 30% na
obchodovatel'né tovary. Jg celkové néklady pri predpokladanych cenovych zvySeniach
porastu rychlejSim tempom ako celkovainflacia, ato rychlostou 3,8 %.

Druhy dévod vych&dza zo skuto¢nosti, Ze so zvySujucimi sa prijmami sa meni Struktlra
spotreby. Zatial' ¢o domécnosti snizSimi prijmami potrebuju pouzit' relativne velka cast’
svojich prijmov na zaplatenie zakladnych potrieb ako ngomné a potraviny, u skupin s vysSim
prijmom sa prestiva spotreba hlavne k sluzbam. Pre zachytenie tohto javu sme pouZili tzv.
linedrny vydavkovy systém (LVS).? Tento systém je zaloZeny na Stone-Geary-Samuel Sonovej
funkcii uZito¢nosti, ktora mé nasledujici tvar:*

i @=4bIng-a,), i=1,.,n (2

kde j (q) predstavuje Groven uzito¢nosti, ktora je zavida od Urovne celkovej spotreby q.
Urovei spotreby danej polozky je oznasend g, o sainterpretujd ako , minimane pozadované
mnozstva“, f je hranicny podiel prijmov pre dant vydavkovu polozku. Pre g; plati
podmienka, Ze ich sicet samusi rovnat’ jedngj, ¢o zabezpecuje spotrebu celého prijmu. Z tejto
funkcie potom vyplyvaja dopytoveé funkcie pre jednotlive druhy statkov v podobe:

bi(y- &piaj)
+ )
Pj

Po prenasobeni p; dostaneme systém rovnic, z ktorého je jasné, preco hovorime o linearnom
vydavkovom systéme:

dj =a;

quj:pjaj"'bj(y'épiai),ll j=1,..n. (3

Kazda skupina vydavkov LVS teda pozostava z dvoch zakladnych zlozZiek. Prvu tvoria tzv.
autonomne vydavky, (pjo;), ktoré si nezévisé od prijmu amdzme ich tiez chapat ako
minimum, ktoré musi dany subjekt vynaloZit' na urcity typ statkov. Druh& zloZka pochadza
zprijmu, ktory zostane nazvy$S po pokryti vSetkych autondmnych vydavkov. Danej
vydavkove skupine prideli spotrebitel’ podiel f; ztohto zostéavajlceho prijmu. LVS bol

8 M6ze ist’ napr. o nizko-prijmovi rodinu, ktorej znasni ¢ast’ vydavkov tvoria vydavky nabyvanie.

° Line&rny vydavkovy systém je jednym z moznych pristupov k odhadnutiu dopytového systému. Vybrali sme
ho hlavne kvdli jeho jednoduchosti a priamej intuitivnosti.

° Taylor, L.D (2006): ,Estimation of Theoretically Plausible Demand Functions from U.S. Consumer
Expenditure Survey Data"“, seminar paper.

1 Ked’7e pre odhad LVS pouZivame déta iba z roku 2004, predpokladame, Ze ceny st kondtantné (v3etky st
indexované arovnaju sa 1), apreto nezohrévaju pri uréovani parametrov o; alebo B; ziadnu rolu. Pri vypocte
zmeny vydavkov st viak ceny dolezité, pricom saindexuju infléciou daného typu vydavku.



M etodol 6gia a predpokl ady

odhadnuty metodologiou FIML (full information maximum likelihood) a ziskané vysledky su
poskytnuté v tabul'ke 5.

Ako vidiet' ztabulky, domécnosti rozdel’'uju prijmy, ktoré zostani po minimanom pokryti
vSetkych potrieb, hlavne v prospech sluzieb (29,7 %) abyvania (27,8 %). Na druhgj strane,
v priemere 18 % zvy3Snych prijmov utratia domécnosti natovary a potraviny.

Vysdedné koeficienty ztabulky 5 sme aplikovai pri vypocte zmeny redlng spotreby
domacnosti v danych vydavkovych polozkéch, pricom sme pouZzili rovnicu odvodent z (2):

bj D, bj o . .
Dgj =—DY - —aa;bp; - — (Y- apa;)bpj, i,j,=1...,n (4

Pj Pj Pj
Konecnu Struktiru spotreby sme nasledovne vyuZili pri vypocte cenového deflatora ato tak,
Ze pre stanovenie celkového cenového indexu sme cenove indexy jednotlivych vydavkovych
poloZziek vé&zili podiedlom dang poloZzky na celkovej konecngl spotrebe kazdého typu
domacnosti. Takto uréeny cenovy defldtor rieS vySSie spominané problémy Struktary
spotreby domécnosti.

Tabulka 5 K oeficienty linedrneho vydavkového systému

Autonomne vydavky (a;) 510,27 1418,03 1035,41 1786,35 150,47
[664,62] [1045,38] [607,91] [707,44] [1865,31]
(0,00)** (0,00)** (0,00)** (0,00)** (0,00)**

Celkové vydavky () 0,191 0,175 0,297 0,278 0,059"
[130,05] [160,77] [206,46] [184,87]
(0,00)** (0,00)** (0,00)** (0,00)**

Log likelihood -61193,45

Poéet pozorovani 4602

Poznamky:

Y Tento koeficient je implikovany z predpokladu = Bi=1
t-Statistiky st zachytené v [], p-hodnoty v (), pri¢om ** symbolizuje singnifikantnost’ pri 0,01 % Urovni.

2.3 Predpoklady pre zakladny scenar

Pri stanovovani predpokladov sme vychadzali z odhadov publikovanych v &udii Vplyv
zavedenia eura na slovenské hospodarstvo. NaSe ocakavania vyvoja réznych ukazovatel'ov
v situécii so zavedenim abez zavedenia eura pre zakladny scen&r si zhrnuté v tabul'ke 6.
Tieto predpoklady predstavuju kvantifikaciu najvyznamnegSich vplyvov, ztych, ktoré boli
podrobnejSie kvalitativne popisané v tabul'ke 2. Zvolené predpoklady sti pocas celého obdobia
(10 rokov) simulacie nemenné. Neznamena to vSak, Ze skutocny vyvo] ekonomiky po
zavedeni eura bude rovnako rovnomerny. Realisticky sa da predpokladat’ plynuly nédbeh
vSetkych vplyvov v prvom roku az dvoch po zavedeni eura aneskbr zase postupné
spomal’ovanie tychto efektov.

V situécii bez eura pocitame s redlnym rocnym rastom miezd 4,0 % a celkovou inflaciou 3 %,
pricom ceny obchodovatelnych tovarov by mali vzrast kazdorocne 00,5%
aneobchodovatelnych statkov 0 5,5 %. Pri dneShom nastaveni déchodkového systému budu
dbchodky (tak starobné ako g invaidné) redne rast’ na Urovni 2 %. Pri socianych prijmoch
poc¢itame snomindnym rastom na arovni inflacie (3 %), predpokladame teda ich nulovy
redlny rast. Vklady ob¢anov by mali byt’ v priemere zhodnocované troma percentami.
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Tabulka 6 Predpokladany vyvoj jednatlivych faktorov pre zakladny scenar (v %)

realny realny Nominalny  nominalny nominélne
Bez eura 10 4,0 2,00 3,0 3,0 3,0 (0,5;5,5) 3,0
Seurom 10 4,7 2,35 3,8 38 3,8 (1,0; 7,6) 25

Situacia seurom je o nieco ina. V prvom rade, poc¢itame s rychlgSim redlnym rastom miezd
nez pri zachovani narodngj meny ato o0 0,7 percentudlneho bodu (p.b.).Na vysku inflécie pri
zavedeni eura budu vplyvat dve déleZité zlozky. Prvou bude pozitivny diferencid
produktivity, ktory prispege k vysSim mzdam atie budli néasledne pbsobit’ na rast cien
neobchodovatel’'nych statkov ana zhodnotenie redlneho kurzu (tzv. Balassa-Samuel sonov
efekt). Druhou zloZzkou bude zafixovanie nomindneho vymenného kurzu, takZe redne
zhodnocovanie koruny sa plne premietne do vy3Sg inflacie v porovnani spriemerom
eurozony. Pri vplyve obidvoch tychto faktorov poc¢itame s vysednou inflaciou 3,8 %, pricom
ceny obchodovatelnych statkov porasti na urovni 1% aneobchodovatel'nych na drovni
6,6 %. VySSi rast miezd povedie taktieZz k vySSiemu rednemu rastu déchodkov (2,35 %).
Sociélne davky budl opét’ rést’ iba na Urovni inflacie (3,8 %) anepri¢inia sa preto o zvy3enie
Zivotného Standardu ich poberatel'ov. Zavedenie eura sa bude podiel'at’ na zniZeni rizikove
prirdZky spojengl ztitulu rizika krajiny, ¢o povedie k celkovému poklesu urokovych mier
ateda g tych zvkladov. Z tohto dévodu predpokladame, Ze vklady budl zhodnocované
nizSou Grokovou mierou ako v situécii bez eura ato na drovni 2,5%."* ** Ani v jednom
pripade nepocitame s redlnym rastom skupiny inych prijmov.

Ako pociatocny bod pre nasu kvantifikaciu sme definovali rok 2005. Takyto pristup sme
zvolili g napriek tomu, Ze oficidlnym datumom pre prijatie eura je januar 2009. Hlavné
dbvody boli: (i) v prvom rade sme chceli poukazat’ na smer pdsobenia spolo¢ngl meny
uistych rizikovych skupin aaz v druhom rade na jeho mozna velkost, (ii) pri kvantifikacii
zacingUcej sa aZ v roku 2009 by sme museli ngjprv predpovedat’ jednotlivé zloZky prijmov
avydavkov do tohto roku, pricom predpovedané hodnoty pre rok 2009 by sa mohli znacne
lisit od redlity, ktord budeme pozorovat'’ v budicnosti. Inymi slovami, presun zatiatku
kvantifikacie vplyvov eura na rok 2009 by pravdepodobne vel'mi nespresnilo kone¢nu vysku
prijmov domécnosti ataktiez by to neovplyvnilo kvalitativhu strénku naSich vysledkov.
Chceme este podotknut’, Ze tym, Ze zaciname na nizSom zéklade s nami urcené konecné
prijmy nizSie nez v pripade, ak by sme naSe vypocty posunuli o niekol’ko rokov, kedy by
realne prijmy dosahovali vysSiu hladinu.

12 podobne ako Grokové miery z vkladov by mali po zavedeni eura klesniit’ aj Grokové miery z Gverov. V nasgj
simulécii v3ak pouzivame ¢isté financéné aktiva domécnosti, ¢ize okrem bankovych vkladov a Gverov zahiname
g iné financné aktiva a pasiva. Pre vypocet prijmov z takto uréenych cistych finanénych aktiv tak potrebujeme
iba jednu Urokovl mieru. V texte pre jednoduchost’ ponechavame termin ,vklady“ v zmysle takto definovanych
¢istych finanénych aktiv.

3 Po zavedeni eura predpokladame pokles trhovych Grokovych sadzieb v nadvéznosti na ocakéavané znizenie
oficidlnych drokovych mier arizikove prirazky. Ako vSak vidno ztabuliek 3 a4, Uroky zvkladov s
v si¢asnosti v eurozone vysSSie nez na Slovensku, napriek nizSim oficialnym sadzbam. Ak by této situécia
pretrvala, je moZné, Ze po zavedeni eura Uroky pre domécnosti vzrastd, ¢o bude mat’ naich ¢isté prijmy mierne
pozitivny vplyv.
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Box: Zavislost’ medzi zhodnocovanim kurzu a arokovymi mierami podl’a parity ar okovych mier

Menova politika Slovenska je zaloZzena na inflatnom cieleni, ¢o v praxi znamena, ze Urokové sadzby sl
prispdsobované vyvoju inflacie. Od stanovenych Grokovych mier sa nasledne odvija kurz slovenskej koruny.
V slcasnosti pozorujeme, Ze napriek vySSim Urokovym mieram na Slovensku ako v eurozéne (ktoré sl
désledkom jednak reakcie menovej politiky na rychlgsi rast cien, ako g vySSg rizikove prirézky) kurz
slovenskej koruny voci euru posiliiuje. Je takyto trend udrzatelny g pocas dihSich obdobi? Pred tym, nez
odpovieme natato otézku sa pozrieme na tedriul.

Jednym z fundamentdlnych teoretickych konceptov pre chépanie sprévania vynosov na medzinarodnych
financnych trhoch je tzv. nekryta parita rokovych mier (uncovered interest rate parity, UIP). UIP vyjadruje
vztah medzi domacimi a zahrani¢nymi Grokovymi mierami a vymennym kurzom. Vo svojg zékladneg] podobe

ma&ze byt UIP definovana nasledujdcou rovnicou: ry = r: + (E‘t3+l - E¢ )/ Ei +pt»

kde r, ar vyjadruji doméce a zahrani¢né Urokové miery v ¢ase t, E; je vymenny kurz vyjadreny v domécej
mene za jednotku zahrani¢ng meny v ¢ase t, ES,, je o¢akdvany vymenny kurz v nasledujicom obdobi ap; je
rizikova prirdzka. Tato podmienka hovori, Ze vynosy z doméacej meny sa musia rovnat’ ocakavanym vynosom
v situécii, kedy by sme prekonvertovali domacu menu na zahrani¢nd, tieto prostriedky by sme vlozili
v zahrani¢i a neskdr by smeich spolu stakto uskutocnenymi vynosmi prekonvertovali spét’ na domacu menu za
novy vymenny kurz. Inymi slovami, doméce Urokové miery sa musia rovnat’ si¢tu zahrani¢nym drokovych
mier a o¢akavaného znehodnotenia meny.

Mnohé prvotné empirické Stidie poukézali na neplatnost’ tohto vzt'ahu v praxi. Nedavny vyskum vSak spresnil
tieto vSeobecné zavery v tom, Ze UIP mozno nie je pozorovatel'na v kratkom obdobi, avSak v dlhom obdobi je
pomerne zretel'nd (Meredith a Chinn 1998, Chinn 2006)™.

Co to teda znamena v pripade Slovenska, ktoré sa chysta prijat’ euro? S prijatim spoloénej meny sa automaticky
zafixuje kurz a g Urokové rozpétia. V pripade, Ze sa euro nezavedie, pricom NBS bude pokratovat’ v inflatnom
cieleni, mb2u nastat’ tri situécie. V prve situécii mdzu byt ekonomika a ceny stabilizované, ¢o s nevyZiada
zmeny Urokovych mier ani zvySenie rizikovej prirdzky. Za takychto okolnosti bude stabilizovany a vymenny
kurz sovenskej koruny. Ak rychlegi§i rast cien na Slovensku povedie k pozitivnemu urokovému diferencidlu
medzi Slovenskom aeurozénou (pri nezmenengj rizikovej prirdzke), vymenny kurz bude musiet zékonite
odabovat’. V poslednej, as najmeng pravdepodobng situacii by mohli rast’ ceny na Slovensku pomal§im
tempom ako v eurozéne, ¢o by sa mohlo podpisat’ pod dihodobo nizSie Urokové sadzby na Slovensku ako
v eurozone. V tomto pripade by sa naskytol priestor pre posiliiovanie vymenného kurzu medzi korunou
aeurom. Z podmienky UIP teda jasne vyplyva, Ze sOc¢asny trend posiliovania kurzu koruny avysSich
Urokovych mier nie je v dlhSom obdobi udrZatelny.

¥ Meredith, G aM.D. Chinn (1998): , Long-Horizon Uncovered Interest Rate Parity“, NBER Working Paper,
No. 6797.

Chinn, M.D. (2006): ,The (partial) Rehabilitation of Interest Rate Parity in the Floating Rate Era: Longer
Horizons, Alternative Expectations, and Emerging Markets*, Journal of International Money and Finance, 25.
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3. Zakladné charakteristiky slovenskych domacnosti

3.1 Rozdelenie domacnosti

Pre domécnosti sme vytvorili dve ¢lenenia. Kym v prvom sme zohl'adnili ich zloZenie —
rozdelenie podl'a typov, v druhom sme prihliadali na vy3ku ich prijmov na jedného ¢lena —
rozdelenie podl'a decilov.

Clenenie podla typov pozostava ztroch Grovni. Zakladne rozdelenie zahita 5 druhov
domacnosti: (i) samostatni jednotlivci (domacnosti pozostavalce iba z jedného ¢lena), (ii)
dobodné matky s (nezaopatrenymi) detmi, (iii) rodiny s(nezaopatrenymi) detmi, (iv)
déchodcovia a (v) ostatni — teda tie typy doméacnosti, ktoré nemozno zaradit’ ani do jedne
zpredodlych skupin. Na druhg Udrovni sme vyselektovali podskupiny doméacnosti
snezamestnanymi. V pripade rodin sdvoma rodi¢mi rozlisujeme pripady, kde je
nezamestnany jeden aebo obaga partneri. Tretia Uroven rozdeluje hlavné skupiny a
podskupiny domécnosti podl'a poc¢tu deti. U slobodnych matiek rozlisujeme 3 podskupiny —
matka s jednym, dvoma, alebo troma aviac detmi. V pripade rodin s dvoma partnermi mame
navySe jednu podskupinu ato bezdetné rodiny. Spolu sme teda vytvorili 27 skupin.
Vzhradom na relativne vysoky pocet tychto skupin budeme v daSom texte v zaujme
prehl'adnosti pracovat’ v&sinou len shlavnymi skupinami a podskupinami, v ramci ktorych
sme edte vybrali ngjrizikovejSie skupiny s detmi.*®

Druhé ¢lenenie bolo zostavené na zéklade prijmov domécnosti, ktoré boli prepocitané na
jednu osobu podra skdly OECD. Zakladnou myslienkou tejto Skdly je fakt, Ze niektoré
vydavky znaSa domécnost spolo¢ne apreto je redny prijem vysSi ako ten nominany.
Napriklad 10 000 Sk méZe byt pre jednotlivca mengj ako 20 000 Sk pre par, ked’Ze niektoré
vydavky v domacnosti sa musia zaplatit' bez ohl'adu na pocet jg ¢lenov (napr. ngomne).
Podra skdly OECD je prvému dospelému priradena vaha 1,0, v3etkym ostatnym dospel ym 0,7
adetom do 18 rokov 0,5. Domécnosti sme zoradili podlra takto upravenych prijmov do
decilov.

3.2 Struktura prijmov

Rozdelenie domacnosti podla typov

Graf 1 zobrazuje celkovu vysku prijmov jednotlivych typov domacnosti ako g vysku prijmov
pripadajucu na jedného ¢lena domacnosti upravenu podl'a skdly OECD. Strata zamestnania
znamena pre doméacnosti vyrazny pokles prijmov v porovnani spriemerom daného typu
domécnosti (napr. slobodné matky vs. slobodné nezamestnané matky). Inak povedané,
socidne resp. iné prijmy (napr. aimenty v pripade slobodnych matiek) nie s schopné
kompenzovat’ chybajuci prijem plynuici zo mzdy, ked’Ze socidne prijmy si v porovhani so
mzdami relativne nizke. Tento fakt mozno dobre pozorovat’ v pripade rodin, kde je jeden
Z partnerov  nezamestnany. Socidne prijmy, ktoré pobera nezamestnany partner su
neporovnatelne niZsie nez prijem, ktory ziska zamestnany partner.

!> Detailnej&i popis rozdelenia celkovej vzorky domécnosti podla typov sa nachédzav prilohe A.1.
18 pozet domécnosti v tychto skupindch musel byt vy ako 10. Rizikovost' skupiny bola uréena podra hrubého
prijmu domécnosti na osobu, ktory bol upraveny podra skdly OECD.
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Graf 1 Celkova vyska prijmov v roku 2004 —typy Graf 2 Struktdra prijmov v roku 2004 — typy
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Z pohl'adu prijmov na jedného ¢lena doméacnosti st tak na poslednom mieste rodiny s dvoma
rodi¢mi, ktori st obaja nezamestnani. Zaujimavym zistenim je, Ze ngv&si rozdiel v rdmci
hlavhych skupin apodskupin je v pripade podskupiny samostatnych nezamestnanych
jednotlivcov askupiny samostatnych jednotlivcov, ktory predstavuje vyse 7000 SKK.
Z grafu 2 mbZeme zaroven vycitat, Ze ,iné socidne prijmy“, ktorych hlavnou zloZzkou je
podpora rodin sdetmi, tvorili hlavne v pripade doméacnosti snezamestnanymi ¢lenmi
relativne vel’ku ¢ast’ ich prijmov. Skupinou s najvysSimi mesaénymi prijmami na osobu sU
samostatni jednotlivci.’” Na druhom mieste sa nachédzaji rodiny sdefmi. V obidvoch
pripadoch tvoria mzdy nagjvacsiu ¢ast’ prijmov (okolo 80 %).

Casto spominanou rizikovou skupinou st déchodcovia. NaSe Udaje ponikaj(i mierne iny
obraz. Hoci prijmy déchodcov su niZSie ako priemerng) rodiny (po prepocte na osobu), st
stdle podstatne vySSie ako u rodin s nezamestnanymi ¢lenmi domacnosti adet'mi. Na druhej
strane, niektori déchodcovia nemaju moznost’ aktivne si zlepsit’ svoju prijmovu situéciu, napr.
rekvalifikovat’ a zamestnat’ sa

V priemere pozostava jedna domacnost’ z priblizne 3 ¢lenov, pricom na kazdého z nich
pripada okolo 9 600 Sk ¢istych prijmov (po Uprave Skdou OECD). Nieto vySe 60 % prijmov
tejto domacnosti pochédza z miezd. Druhou nagjdéleZitejSou zloZzkou su starobné déchodky,
ktoré tvoria nie¢o vySe 18 %. NajniZzSou mierou prispieva k celkovym prijmom domécnosti
prijem z vlastnictva majetku a dobrovorného déchodkového poistenia (okolo 0,5 %).

Pozreli sme sa taktieZz na medidnovl domacnost’. V tomto pripade viak uvédzame iba vysku
prijmov, kedZe zpohladu &ruktiry nemusi byt medianova domécnost vobec
reprezentativnou. Z grafu 2 vidime, Ze celkovy mesacny prijem tejto domacnosti je o nie¢o

7V prilohe A.2 sa nachéadza poradie véetkych typov domécnosti. Po Uprave podla metodiky OECD majl
najv&csi prijem na ¢lena domécnosti bezdetné rodiny.
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niz&i ako upriemerngg domacnosti. Podobne je to g pri prepocte prijmov na clenov
v domé&cnosti.

Rozdelenie domacnosti podla decilov

Pri prvom pohlade na graf 3 udrie do o¢i vyrazny skok v prijmoch 10 % ngjbohatSich
domacnosti. Nadruhgj strane, g ked’ to nie je na prvy pohl'ad evidentné, rozdiel medzi prvym
adruhym decilom je taktieZ relativne vysoky. Kym v druhom az deviatom decili rastu prijmy
pri prechode do d’al&ieho decilu v priemere 0 11 %, rozdiel medzi prvym adruhym je 33 %
amedzi deviatym a desiatym dokonca 46 %. V oboch pripadoch je za tymto nérastom
vyrazne vySSi prispevok miezd k celkovym prijmom vo vySSich deciloch. K vel’kému rozdielu
medzi prvym adruhym decilom prispieva g d’asi faktor, ato nérast prijmov zo starobnych
déchodkov. K rozdielu medzi dvoma najbohatSimi prijmovymi skupinami zase prispeli
kategorie kapitalové ainé prijmy.

Graf 3 Celkova vy3ka prijmov v roku 2004 —decily ~ Graf 4 Struktura prijmov v roku 2004 — decily
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Podl'a ocakévani, znaénl cast’ prijmov najchudobnejSich domécnosti tvoria socidne prijmy
(vySe 30%). Spribldajucou vyskou prijmov domacnosti sa podiel socidnych prijmov
postupne zniZuje. Je zaujimavé pozorovat’ vyvoj podielu miezd v celkovych prijmoch. Po
pociatocnom néraste dbleZitost miezd v tretom a stvrtom decili klesd. V tychto deciloch su
totiz prevazne zastUpeni starobni déchodcovia. Trend sa vyraznejSie meni aZz od Siesteho
decilu, podiel celkovych miezd v tychto deciloch opét’ stipa, kym hodnota starobnych
dochodkov klesa. V pripade desiateho decilu podiel miezd na celkovych prijmoch zase
mierne klesa, ¢o je spdsobené spominanym vyraznym narastom kapitalovych ainych prijmov.

3.3 Struktura vydavkov

Rozdelenie domacnosti podFfa typov
Pri prepocitani celkovych vydavkov domécnosti na jedného ¢lena zistime, Ze najskromnejSie
Ziju rodiny s detmi, kde ani jeden z rodicov nema zamestnanie. Hned” za tymito skupinami
nasleduju rodiny stroma aviac detmi, kde jeden z partnerov nepracuje. Na druhg strane,
mesatne najviac mind samostatni jednotlivci a déchodcovia

13



Z&kladné charakteristiky slovenskych domacnosti

Graf 5 Celkova vyska vydavkov v roku 2004 —typy  Graf 6 Struktdra vydavkov v roku 2004 —typy
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Pri pohlade na &ruktiru vydavkov jednotlivych typov domécnosti mézme vidiet’ isté (hoci
nie vel'mi jasné) trendy. V pripade podskupin snezamestnanymi ¢lenmi (s vynimkou rodin
sjednym nezamestnanym) adoéchodcov pozorujeme, Ze tieto domécnosti musia mindt
Vv porovnani s ostatnymi doméacnost’ami vacsiu ¢ast’ svojich prijmov na zakladné potreby ako
su byvanie a potraviny. Nésledne im zostdva menej prostriedkov natovary asluzby.

Priemerna slovenska domacnost’ pritom pouZije porovnatelnt cast’ svojich vydavkov na
potraviny (25 %), byvanie (26 %) asluzby (27 %), okolo 16 % minie na tovary anecelych
6 % potrebuje na zaplatenie ostatnych pol ozZiek.

Rozdelenie doméacnosti podla decilov
Pri skimani vydavkov domécnosti podra ich vysky prijmov mbéZzme pozorovat’ podobny jav
ako v pripade samotnych prijmov — najbohatSich 10 % domacnosti utréca vyraznejSie viac
ako druhych nagjbohatSich 10 %. Kym u ostatnych decilov stlpaju vydavky v priemere
o okolo 8%, v posednom desiatom decili je nérast priblizne 35 %. Za tymto skokom je
hlavne skupina vydavkov na byvanie.

Na strane Struktlry si pozorovatelné ocakavané trendy. So stUpgjlcim prijmom mingju
rodiny relativne niZzSiu ¢ast’ svojich prijmov na zakladné potreby ako potraviny abyvanie.
NajbohatSia ¢ast’” domécnosti sa vymyka z tohto trendu v oblasti byvania. Naopak, vysSie
prijmy podnecuju domécnosti nakupovat’ relativne viac sluzieb. Podiel vydavkov natovary je
relativne stabilny naprie¢ vSetkymi prijmovymi skupinami.
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Graf 7 Celkova vyska vydavkov v roku 2004 —decily Graf 8 Struktudra vydavkov v roku 2004 — decily
domacnosti domacnosti
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Porovnanie s EU-15

Ako pouzivaju dovenské domacnosti svoje finanéné zdroje v porovnani s okolitymi Statmi
avyspelymi &ami EU-15? Z grafu 9 vyplyva, Ze typicka slovenska domécnost’ je v mnohych
smeroch extrémnym pripadom — v porovnani sdomécnostami z regionu aEU-15 musi
vyclenit' ngjviac prostriedkov na byvanie apotraviny, kym ngjmensie percento smeruje na
nakup tovarov. Co sa tyka sluZieb, slovenské doméacnosti na ne vynakladaj(i porovnatelnt
Cast’ svojich prijmov ako ostatné krajiny V4 aSlovinsko. AvSak celkovo domécnosti vo
vSetkych tychto &étoch smerujt mensi podiel svojich prijmov na sluzby ako krajiny EU-15.

Je tiez zaujimavé pozriet’ sa na vyvoj Struktary vydavkov v ¢ase. Pre jednoduchost sme
porovnali iba Struktdru vydavkov Slovenska a EU-15 zaroky 1994 a 2004. Odkaz grafu 10 je
velmi jasny: samotné trendy v oblasti spotreby na Slovensku aEU-15 st podobné, avdak
zvySovanie ¢i zniZzovanie vydavkov na jednotlivé skupiny statkov je ovela vyraznejSie na
Slovensku. Z&ovein méZzme pozorovat' medzi slovenskymi aeurdpskymi domécnostami
podstatné rozdiely v arovni vydavkov na jednotlivé polozky spotreby. V roku 2004 musela
priemerna slovenska domacnost’ v porovnani s domécnostou EU-15 vyélenit’ znacne vasSiu
¢ast’ svojich prijmov na byvanie apotraviny, kym na tovary smeroval vyrazne nizsi podiel
vydavkov. Ngjporovnatel'negjSie boli podiely vydavkov smerujlce na sluzby.
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Z&kladné charakteristiky slovenskych domacnosti

Graf 9 Struktdra vydavkov v EU-15 a krajinach Graf 10 Struktura vydavkov v EU-15 a SR
strednej Eurépy v roku 2004 v rokoch 1994 a 2004
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4. Vplyv spolo€énej meny na slovenské domacnosti
4.1 Vyvoj prijmov pre zakladny scenar

Rozdelenie domacnosti podFfa typov

Vyvoj reanych prijmov v simulécii seurom abez neho je prezentovany v grafoch 11 a12.
Redlne prijmy priemerng domacnosti v priebehu 10 rokov po zavedeni eura vzrastl
o dodato¢nych 4,6 % v porovnani so scenarom bez eura. Zo spolocngl meny najviac ziskagju
rodiny s detmi, ktorych prijmy st z ngjvécsg casti tvorené mzdami. Ich celkové realne prijmy
budl vd’aka euru priblizne 05,1 % vySSie v porovnani so stavom, ked” sa spolo¢na mena
nezaviedla. Vo vSeobecnosti plati, Ze ngjv&Sie prinosy eura pocitia skupiny, ktorych hlavnou
zlozZkou prijmov st mzdy.

Situacia na druhgj strane spektra je trocha komplikovangjSia. Z grafov je zrefmé, Ze pre dva
typy domacnosti redne prijmy pravdepodobne klesni ato bez rozdielu na to, ¢i bude euro
zavedené alebo nie. Euro mbze mat’ na prijmy tychto skupin mierne negativny vplyv.
V porovnani so situéciou bez eura by mali ngjhorSie obist’ nezamestnani jednotlivci, ktori st
odkézani v ngjvase) miere na §té. Pre nich by mohla pritomnost’ spolo¢ngj meny znamenat’
dodato¢nt stratu prijmov 0,2%. Tento vysledok je vSak dbsledkom nasho pomerne
konzervativneho predpokladu, Ze rast socidnych davok je rovny miere inflécie. V skutocnosti
sU v&ak niektoré socidlne davky valorizované inymi spésobmi, pripadne je ich zvySovanie na
vol'nom rozhodnuti viady. V d’aSg casti preto analyzujeme o.i. g daternativny scenar,
v ktorom vlada zvys rednu hodnotu socianych davok. To dava priestor zabranit' tomu, aby
zavedenie eura malo na niektoré skupiny obyvatel'ov negativne vplyvy.

Tento zéver je potrebné brat’ srezervou, ked’Ze je zaloZzeny na predpoklade, Ze dany typ
domécnosti sa pocas celého pozorovaného obdobia nezmeni. Tento predpoklad méze byt do
istgf miery realisticky pre isté typy skupin ako napr. niektoré rodiny sdetmi (kde uz
nepribldgju d’'alSie) resp. dbéchodcov. AvSak je uZz napr. meng pravdepodobné, Ze
nezamestnani ¢lenovia doméacnosti zostani nezamestnanymi po celé obdobie 10 rokov.
Naopak, v désledku zavedenia eura by sa maa zvysit g zamestnanost’, takze aspon niektori
nezamestnani ziskaju pracu atym zvySia svoje prijmy. Preto nami podchytend situacia
predstavuje isty extrém.
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Graf 11 Cisté prijmy pre zékladny scenér —typy Graf 12 Zmena ¢istého prijmu pre zakladny scenér

domacnosti — typy domacnosti
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Ako bolo spomenuté vySSie, reanu spotrebu kalkulujeme hlavne kvoli ziskaniu cenového
defldtora, ktorym upravujeme konecné nominalne prijmy. Je vsak tieZ zaujimavé pozriet’ sa
ako mdze euro ovplyvnit' vydavkovl stranku domacnosti. Nagrafe 14 vidime, Ze spolocna
mena bude pozitivne vplyvat’ g na spotrebu najrizikovejSich skupin, pricom Ziadna zo skupin

by nemala zaznamenat’ pokles svojej redngj spotreby.
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Graf 13 Realna spotreba pre zakladny scenar —typy Graf 14 Zmenarealnegj spotreby pre zakladny

domécnosti scenar — typy domacnosti
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Rozdelenie domacnosti podfa decilov

Z pohradu prijmov na osobu v jednotlivych domécnostiach st prinosy eura viac vyrovnané.
Pri porovnani situéacii bez eura aseurom vidime, Zze 10 % doméacnosti na dolnom konci
distribtcie prijmov s polepsi v druhom pripade 03,3%. Euro by malo byt ngvassim
prinosom pre deviaty decil domacnosti, ktoré by s vd’aka spolo¢ng mene mali polepsit’
05,3 %. Zaujimavym zistenim je fakt, Ze ngjbohatSich 10 % domacnosti mbze vd’aka euru
ocakavat’ zvySenie svojich prijmov o0 4,7 %, ¢o je meng nez v pripade d’alSich dvoch decilov.
Pre priemernt slovenski domécnost’ méze 10-ro¢né pouzivanie spolocngi meny znamenat’
vySSie prijmy v porovnani so situéciou, kedy by stéle pouzivala korunu, na Urovni 4,6 %.

Je teda zrggmé, Ze ak skumame vplyvy eura na domécnosti z pohl'adu celkove vysky ich
prijmov na osobu, zavedenie spoloéng meny by malo zabezpecit' ,win-win“ situaciu, ¢ize
stav, kedy nebudu ziskavat’ iba bohati, ale g ti chudobnejsi. VySSie ceny tovarov asluzieb, ¢i
nizSe arokové miery pri naSom ¢lenstve v eurozone budl sice pdsobit’ negativne na vysku
prijmov domacnosti. Avsak tento negativny vplyv bude viac neZz vykompenzovany vysSim
hospodérskym rastom, ktory zabezpeci red ne zvySovanie miezd a déchodkov.
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Graf 15 Cisté prijmy pre zakladny scenér —decily ~ Graf 16 Zmeny &istého prijmu pre zékladny scenar

domacnosti — decily domécnosti
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Obdobnu situaciu ako v pripade prijmov vidime g v pripade spotreby. Bez ohl'adu navysku
prijmu, kazda domacnost’ by mala zo zavedenia eura profitovat’. Kym najchudobnejSia cast’
rodin moze ocakavat’ zvysenie svojej realng spotreby na urovni 4,7 %, deviaty decil mdze pri
spolo¢ngl mene dosiahnut’ spotrebu vysSiu o 7,8 %.

Graf 17 Redlna spotr eba pre zékladny scenar — Graf 18 Zmenarealng spotreby pre zakladny
decily domacnosti scenar — decily doméacnosti
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4.2 Analyza senzitivity

V nasledujucom kroku preskimame zopar aternativnych scenarov, pricom sa zameriame na
porovnanie tu dosiahnutych vysledkov so zakladnym scendrom. V nasledujlce taburke su
zhrnuté predpoklady, s ktorymi sme pri alternativnych simul&ciéch pocitali.™®

18 Tabur'ky s tplnymi vysledkami st v prilohe A.4.
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Taburlka 7 Predpokladany vyvoj jednotlivych faktorov v alter nativnych scenaroch (v %

realny realny  nomindlny nominalny nominalne

1 —-€ 10 4,0 2,0 30 30 3,0 (0,5;5,5) 30

+€ 10 47 2,35 3,8 3,8 3,8 (1,0; 6,6) 25
2 —-€ 20 4,0 2,0 30 30 3,0 (0,5;5,5) 30

+€ 20 47 2,35 3,8 3,8 3,8 (1,0; 6,6) 25
3 —-€ 10 4,0 20 2,0 2,0 2,0 (0,5; 3,5) 3,0
4 +€ 10 4,35 2,18 3,8 3,8 3,8 (1,0; 6,6) 25
5 +£€ 10 4,7 2,35 33 33 3,3 (1,0;5,6) 25
6 +€ 10 47 2,35 43 43 4,3 (1,0; 7,6) 25
7 +£€ 10 4,7 2,35 48 3,8 3,8 (1,0; 6,6) 25
8 +£€ 10 4,7 2,35 3,8 3,8 3,8 (1,0;6,6) 15
9 +£€ 10 4,7 2,35 3,8 3,8 3,8 (1,0;6,6) 3,5

Poznamka:

Hrubo vytlagené predpoklady su tie, ktoré boli v danom scenari zmenené. Vychodiskové hodnoty sme upravovali
0 nasobky 0,5 p.b.

Scenar 2 — DIhSie éasové obdobie

V druhom scenari sme pri zachovani vSetkych pévodnych predpokladov simulovali vyvoj
redlnych prijmov domécnosti pre dihsie ¢asové obdobie ako v zékladnom scenari, pri¢om sme
pridali d'alSich 10 rokov. Grafy 19 a 20 zobrazuju naSe vysledky pre obe ¢lenenia domacnosti.
Kym ‘poml¢ky’ znézoriuju prinos eura pre zakladny scendr (t.j. percentuany rozdiel medzi
prijmami v situécii bez eura aseurom), stipcovy graf zachytava dodatocny prijem druhého
scendra v porovnani so zékladnym scendrom™ aje vyjadreny v percentudnych bodoch.
Vidime, Ze az na jednu vynimku (nezamestnani jednotlivci) je pdsobenie eurav tomto dihSom
¢asovom obdobi pozitivne. Zaroven je zrggmé, Ze Gcinky spolocngj meny sa postupom casu
zosilfiuju. Tento jav sa prgjavuje na grafoch tym, Ze stipcovy graf presahuje ten ‘ pomickovy’ .
Intuicia je nasledovna. V pripade priemerngl domécnosti mdze zavedenie eura po desiatich
rokoch zabezpecit' prijmy, ktoré si vysSie o priblizne 4,6 % v porovnani s alternativhou
situéciou bez spolo¢ngl meny. Pri kon&tantnych U¢inkoch by poc¢as d’aSich 10 rokov prinieslo
euro dodatoc¢nych 4,6 % a konecny efekt by bol 9,2 %. AvSak simulovany prinos eura po 20
rokoch pre priemernd domécnost’ je 9,8 % ateda dodatocny prispevok druhého desatrocia

e

euraje v porovnani so zékladnym scendrom vysSi 0 5,2 p.b.

¥ 1nymi slovami ide o rozdiel v percentuélnych bodoch medzi prinosom eura za 10 a 20 rokov.

21



Vplyv spolo¢ngl meny na slovenské doméacnosti

Graf 19 Porovnanie ¢istych realnych prijmov Graf 20 Porovnanie ¢istych realnych prijmov
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Scenar 3 — Zachovanie inflaéného ciela NBS na urovni 2 % aj po roku
2009

V tomto scen&i sme vychadzali z predpokladu, Ze v pripade nezavedenia eura by NBS
ponechala svoj inflacny ciel’ na trovni 2 % & po roku 2009 (doposial’ Menovy program NBS
uréuje inflagné ciele iba po rok 2008). Ak by sa teda miera inflacie pri nezavedeni eura
pohybovala na tejto Urovni, prinosy eura by sa zna¢ne zniZili. Ako vidiet’ z grafov 21 a 22,
stalo by satak u vSetkych typov domécnosti bez rozdielu na vysku ich terajSich prijmov.

Scenér 4 — NiZSi rast miezd pri zavedeni eura

Stvrty scenér predpokladd, Ze zavedenie eura prispeje k redlnemu rastu iba polovicou
z predpokladangj vy3ky v zakladnom scenéri. Namiesto 0,7 p.b. rozdielu medzi rastom miezd
v situécii bez eura asnim pocitame iba srozdielom 0,35 p.b. V pripade jednotlivych typov
domacnosti by takéto zniZenie postihlo tie domécnosti, ktorym plynie aspon ¢ast’ ich prijmov
zmiezd aebo dbéchodkov, teda tych typov prijmov, ktoré st priamo ovplyviiované nizsim
rastom miezd. Ako vidiet' z grafu 21 vySka stratenych prinosov eura je naprie¢ skupinami
dost’ variabilna zavisiac od podielu prijmu plyniceho z miezd aebo déchodkov. ZniZenie
realneho rastu miezd by pri tom ngviac pocitila skupina rodin s detmi (zniZenie prinosov
eura 02,94 p.b.), kym nezamestnané matky sdvoma detmi by pocitili tato zmenu iba
nepatrne (0,23 p.b.).

V pripade decilov (graf 22) je situacia podobna v tom, Ze g tu dochéadza k zniZeniu prinosov
eura, aviak v tomto pripade su straty naprie¢ skupinami viac vyrovnang, ked’ze v jednotlivych
skupinach st rovnomernejSie zastlpené domacnosti s prijmami z miezd aebo déchodkov.

Scenér 5 a 6 — NiZSia alebo vySSia inflacia

V tychto scendroch menime celkovu infl&ciu pre situéciu s eurom. Ked’Ze nemenime infléciu
obchodovatelnych tovarov, voboch pripadoch sa potom musi zmenit inflacia
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neobchodovatelnych statkov. V scenari 5 pocitame v pripade zavedenia eura sinflaciou na
arovni 3,3 %. V sllade snaSimi ocakavaniami by takyto vyvoj prospel kazdej domécnosti.
Z grafu 21 je zreggmé, Ze niZSiu inflaciu by ocenili hlavne rizikoveSie skupiny. Nezamestnani
jednotlivci amatky stroma aviac detmi by tak mohli pri prijati eura zvySit svoj reany
prijem 01,6 p.b. vporovnani so situaciou keby euro bolo zavedené, ae inflacia by sa
pohybovala na uUrovni 3,8%. V pripade decilov by niZSiu infl&ciu nagviac pocitila
najchudobnejSia ¢ast’ obyvatel'stva, ktora by si mohla vylepsit' svoj realny prijem o dodatocny
0,74 p.b.

Naopak vysSia inflacia na Urovni 4,3 % — scenar 5, by prinosy eura jednoznacne znizila
pricom trend by bol podobny ako vscen&i 3. Ngviac by teda stratila skupina
nezamestnanych jednotlivcov a skupina obyvatel'stva s nginiZsimi prijmami.

Graf 21 Porovnanierealnych prijmov v scenaroch 3-7 so zakladnym scendrom — typy domacnosti
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Graf 22 Porovnanierealnych prijmov v scenaroch 3-7 so zakladnym scenarom — decily
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Scenér 7 — Realny rast socialnych prijmov

Ak predpokladéme, Ze euro prispeje pozitivne k hospodarskemu rastu, méZme tiez implicitne
usudit, Ze tento narast sa odrazi g na verginych financiach vo forme vysSieho vyberu dani.
Tieto zdroje sa musia samozreggme v prvom rade pouZit na zniZzenie deficitu vergnych
financii. Pri zefektiviiovani vyuZitia verginych financii by vSak mohla byt ¢ast’ tychto zdrojov
vyuZitd g na pomoc rizikovym skupinam, ktoré sz objektivnych dévodov nemdzu
zabezpecit také prijmy, aké by mohli posunut’ ich Zivotna Uroven vySSie. Chceme zdoraznit’,
Ze v takomto pripade viak musi ist’ ocielend pomoc ohrozenym rodindm anie podporu
necinnosti nezodpovednych ob¢anov.

ZvySenie redneho prijmu socidne odkazanych skupin simulujeme na z&klade predpokladu,
Ze socidne prijmy porast nominalne na urovni 4,8 %, teda o 1 p.b. rychlg&ie nez celkova
inflacia. Ako vidime z grafov 21 a22, t&o relativne maa zmena v rednych prijmoch by
mohla vo vyrazngj miere zvySit prinosy eura pre ngrizikovejSie, resp. ngchudobnegsie
skupiny domécnosti. Rodinam, kde nie je ani jeden z partnerov zamestnany a nezamestnanym
jednotlivcom by vySSia podpora &téatu viedla v zvySeniu prinosov eura oviac ako 7 p.b.
NajchudobnejSia cast’ obyvatel'stva by mohla ziskat’ dodatoc¢nych 2,7 p.b.

Scenar 8 a9 — NizSie resp. vySSie urokoveé miery z vkladov
NiZSie aebo vySSie Urokové miery z vkladov neovplyvnia vyraznejSie prinosy eura, ktoré sme
ziskali zo zakladného scendra. Aj to je dovod preco sme v grafoch 21 a22 nezobrazili
vysledky pre scen&r 9. Hlavnou pricinou takychto zanedbatelnych zmien je nizky podiel
kapitdlovych prijmov na celkovych prijmoch. V takejto situacii je samozrggme mao
pravdepodobné, Ze hoci g vaSie zmeny Urokovych mier povedi k nejake dolezite) zmene
povodnych vysledkov.
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Zaver

5. Zaver

Nasa Studia sa bliZ&ie zaoberala moznymi vplyvmi spolo¢ne) eurdpskel meny naredne prijmy
dovenskych domécnosti. Vychédzali sme pri tom zo &ruktary prijmov avydavkov
domacnosti v roku 2004. Ich rozbor poukazal na strane prijmov na vyznamnu rolu miezd pri
ich tvorbe; na strane vydavkov rezonova fakt, Ze chudobnejSie, resp. rizikovejSie typy
domacnosti musia vynaozit pomerne v&Siu ¢ast’ svojich prijmov na zakladné potreby ako
byvanie a potraviny.

Pri simulécii prinosu eura sme vychadzali zo zakladného scenara, ktorého predpoklady boli
zaloZzené na uz publikovanych odhadoch spoloéng meny na rdzne makroekonomickée
ukazovatele (napr. ekonomicky rast, inflaciu, arokové miery, atd’.). V zakladnom scendri sa
vd’aka euru v obdobi 10 rokov zvyd priemerngj domacnosti Cisty realny prijem 0 4,6 %.
Ocividnymi vitazmi budl tie domécnosti, ktorym plynd prijmy z miezd. Naopak, niektoré
socidne rizikovejSie skupiny by mohli pocitit’ vplyv eura g negativne, v zavidosti od toho,
ako budu valorizované socidne davky.

V dternativnych scenéroch sme identifikovali isté rizika, no zéroven taktiez prilezitosti, ktoré
moZe euro ponuknut’. Na strane rizik ide hlavne o niZsi rast reanych miezd v porovnani so
z&ladnym scendrom. Spomalenie rastu miezd by negativne ovplyvnilo v&¢Sinu domécnosti.
Na jedng strane by to boli doméacnosti, sprijmom zo zamestnania, no zhorSenie rastu by
pocitili & ti, ktori pobergji starobné aebo invalidné déchodky. Dade riziko moze
predstavovat’ vySSia miera inflacie. Ta podobne ako pomalsi rast miezd mdze ovplyvnit
negativne vysku kone¢ného redlneho prijmu vSetkych typov domécnosti. Strata z nezavedenia
eura by bolangimensiav pripade, ak by sa podarilo udrzat’ inflaciu nanizkej drovni.
Prilezitosti sa ponukaju jednak pri nizSg inflécii, ktord moze zosilnit’ pozitivne prinosy eura
ataktiez pri redlnom raste socidnych prijmov. Jednopercentny reany rast tohto zdroja
prijmov mdze zna¢ne zvysit' celkoveé prijmy socidne slabsich rodin, hlavne teda tych, ktorym
chybaj prijmy zo zamestnania. Rychlgjsi ekonomicky rast, ktory bude podporeny spolo¢nou,
menou, by mal poskytnit’ dostatok priestoru pre zvySenie prijmov tychto rizikovych skupin.
Potencia eura zvysit’ danoveé prijmy statu skombinovany s politikou mierneho realneho rastu
socidlnych dévok dokéze zabezpetit, aby zo zavedenia eura ziskali vSetky skupiny
obyvatel'stva.
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6. Prilohy

A.1 Strukturavzorky pri j& rozdeleni podPatypov domécnosti a decilov

Tabulka A.1 Poéti domacnosti iri rozdeleni iodl’a tiﬁu

Samostatni jednotlivci 271 Rodina s X det'mi - 1 nez. 196
Sam. jednotlivci - nez. 31 Rodinas 0 detmi - 1 nez. 47
Matka s X det'mi 203 Rodinas 1 dietatom - 1 nez. 49
Matkas 1 dietatom 108 Rodinas 2 detmi - 1 nez. 74
Matka s 2 detmi 83 Rodina s 3+ detmi - 1 nez. 26
Matka s 3+ detmi 12 Rodina s X det'mi - 2 nez. 28
Nez. matka s X det'mi 40 Rodinas 0 detmi - 2 nez. 7
Nez. matka s 1 dietatom 18 Rodinas 1 dietatom - 2 nez. 4
Nez. matka s 2 detmi 18 Rodina s 2 detmi - 2 nez. 12
Nez. matka s 3+ det'mi 4 Rodina s 3+ detmi - 2 nez. 5
Rodina s X det'mi 1647 Doéchodcovia 1021
Rodina s 0 detmi 339 Ostatni 1460
Rodinas 1 dietatom 424 Spolu 4602
Rodina s 2 det'mi 654

Rodina s 3+ det'mi 230

Graf A.1 Zlozenie vzorky pri deleni podPa prvej adruhej Grovne
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Zdroj: SU SR, vlastné vypocty.
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Graf A.2 Zlozenie vzorky pri deleni podra prvej atretel Urovne
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Zdroj: SU SR, vlastné vypocty.

Tabulka A.2 Zastl]ienietiiov domaéacnosti v ' ednotlii’ ch deciloch

Jednotlivci 29 17 12 14 15 12 29 31 47 65

Jednotlivci — nezam. 21 4 0 1 2 0 3 0 0 0
Matka s X detmi 60 21 24 14 13 13 16 22 12 8

Nezamestnana matka s

X detmi 30 0 1 2 1 2 2 2 0 0
Rodina s X det’'mi 196 175 133 113 112 132 151 178 211 246

Rodinas X detmi - 1

nezamestnany 61 35 30 13 10 10 12 9 10 6

Rodinas X detmi - 2

nezamestnani 27 0 1 0 0 0 0 0 0 0
Dochodcovia 23 116 159 210 198 148 92 40 17 18
Ostatni 152 131 132 111 121 156 172 189 173 123
Spolu 460 460 460 462 459 461 460 460 460 460
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A.3 Vyska ¢istych redlnych prijmov bez zavedenia a so zavedenim eura
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Graf A.6 Zmena ¢istych realnych prijmov pre zakladny scenér - typy domacnosti
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A.4 Porovnaniejednotlivych scenarov

Tabulka A.3 ZvysSenie €istého redlneho prijmu jednotlivych typov domacnosti pri r6znych scenéroch

m @ B @ 6 6 O  ® (9 0
Samostatni jednotlivci 32,4 38,9 4,96 5,82 -1,86 -2,93 0,97 -0,98 0,45 -0,02
Sam. jednotlivci - nez. -1,2 -1,4  -0,25 -0,29 -2,15 -0,25 1,26 -1,39 7,05 0,00
Matka s X detmi 24,1 28,9 3,92 5,00 -1,61 -2,35 0,87 -0,90 1,62 -0,01
Matka s 1 dietatom 26,0 31,3 4,27 546  -2,12 -2,60 1,10 -1,11 1,22  -0,01
Matka s 2 detmi 23,2 27,6 3,62 4,48 -0,89 -2,11 0,55 -0,60 1,99 0,00
Matka s 3+ detmi 16,3 20,0 3,23 48 -251 -2,10 1,26  -1,22 2,11 0,00
Nez. matka s X detmi -0,7 -0,7 -0,01 0,07 -1,81 -0,34 1,02 -1,09 5,46 0,00
Nez. matka s 1 dietatom -1,0 -0,8 0,19 0,89 -2,49 -0,52 1,33 -1,35 5,67 0,00
Nez. matka s 2 detmi 1,1 1,2 0,03 -0,46 -0,76 -0,23 0,53 -0,63 5,48 0,00
Nez. matka s 3+ detmi -8,3 9,3 -1,10 -1,34 -3,59 0,00 1,91 -1,93 4,22 0,00
Rodina s X detmi 34,1 40,9 5,09 5,73 -1,31 -2,94 0,69 -0,67 0,71 -0,02
Rodina s 0 detmi 32,5 39,2 5,09 5,89 -1,97 -3,00 1,00 -0,97 0,29 0,00
Rodina s 1 dietatom 34,6 41,5 5,17 5,77 -1,26 -2,96 0,66 -0,65 0,68 -0,01
Rodina s 2 detmi 34,9 41,8 5,16 5,76 -1,25 -2,97 0,66 -0,64 0,76 -0,03
Rodina s 3+ detmi 334 39,7 4,76 5,31 -0,60 -2,71 0,35 -0,36 1,13 -0,06
Rodina s X detmi - 1 nez. 31,4 37,7 4,79 5,59 -1,39 -2,78 0,75 -0,76 1,19 -0,01
Rodina s 0 detmi - 1 nez. 33,6 40,2 4,97 5,69 -1,36 -2,88 0,75 -0,77 0,92 -0,02
Rodina s 1 dietatom - 1 nez. 29,3 354 4,70 5,72 -1,96 -2,80 1,01 -1,01 0,95 0,00
Rodina s 2 detmi - 1 nez. 31,4 37,7 4,77 5,54 -1,29 -2,76 0,70 -0,71 1,34 -0,01
Rodina s 3+ detmi - 1 nez. 32,7 38,9 4,74 5,29 -0,55 -2,66 0,36 -0,38 1,58 0,00
Rodina s X detmi - 2 nez. 2,3 2,5 0,22 -0,07 -0,71 -0,32 0,51 -0,63 7,42 0,00
Rodina s 0 detmi - 2 nez. -1,5 -2,0 -0,49 -1,33 -1,08 0,00 0,73 -0,87 8,20 0,00
Rodina s 1 dietatom - 2 nez. 3,8 3,8 0,02 -1,38 0,98 0,00 -0,26 0,07 9,47 0,00
Rodina s 2 detmi - 2 nez. 3,5 4,2 0,71 1,26 -1,46 -0,67 0,84 -0,90 6,91 0,00
Rodina s 3+ detmi - 2 nez. 1,1 0,9 -0,19 -1,37 0,11 0,00 0,12 -0,25 6,92 0,00
Déchodcovia 17,7 20,7 2,50 2,29 -1,10 -1,60 0,63 -0,68 0,39 -0,10
Ostatni 32,4 38,6 4,68 5,04 -0,66 -2,65 0,38 -0,37 0,67 -0,03
Priemer 31,0 37,1 4,61 5,16 -1,08 -2,66 0,58 -0,58 0,67 -0,03
Median 19,2 23,1 3,28 3,84 -1,91 -2,05 0,97 -0,96 0,96 0,00
Poznamky:
1 D% — percentudlny rozdiel medzi konesnym redlny prijmom v situécii s eurom abez eura pre i-tu simuléciu

b€

2. D% (@ —rozdiel v percentualnych bodoch medzi percentudlnym rozdielom kone¢ného redlneho prijmu s eurom a bez
b€

eurai-tgj simulécie a zakladnej smulécie v stipci (3).
* V scenari 9 sme dostali totoZné vysledky ako pri scenéri 8 s tym rozdielom, Ze znamienka boli opagné. Ked'Zzeide
0 zanedbatel'né hodnoty, vysledky pre scendr 9 sme sa kvoli prehl’adnosti rozhodli vypustit'.

Zdroj: vlastné vypocty.
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Tabulka A.4 ZvySenie realneho prijmu jednotlivych decilov domacnosti pri r6znych scenaroch

@ @) (©) 4 (©) (6) ) ®) © (10

0-10% 21,0 25,0 3,33 4,19 -1,28 -2,01 0,74 -0,80 2,71 0,00
11-20% 27,6 329 4,19 4,83 -1,19 -2,44 0,67 -0,70 1,30 0,00
21-30% 28,5 33,9 4,24 4,70 -0,95 -2,44 0,54 -0,57 0,95 -0,01
31-40% 28,6 34,0 4,20 4,55 -0,83 -2,40 0,50 -0,52 0,78 0,00
41-50% 28,2 33,6 4,22 4,62 -1,02 -2,44 0,57 -0,59 0,67 0,00
51-60% 29,9 35,7 4,44 4,83 -0,91 -2,54 0,51 -0,52 0,65 0,00
61-70% 31,8 38,0 4,75 5,25 -1,14 -2,73 0,61 -0,60 0,56 -0,01
71-80% 34,2 40,9 5,02 5,46 -0,95 -2,85 0,52 -0,51 0,53 0,00
81-90% 37,4 44,7 5,34 5,65 -0,81 -3,00 0,44 -0,43 0,33 -0,01
91-100% 31,4 37,6 4,69 5,48 -1,46 -2,82 0,71 -0,67 0,28 -0,14
Priemer 31,0 37,1 4,61 5,16 -1,08 -2,66 0,58 -0,58 0,67 -0,03
Median 19,2 23,1 3,28 3,84 -1,91 -2,05 0,97 -0,96 0,96 0,00
Poznamky:
1D % — percentudlny rozdiel medzi konesnym redlny prijmom v situécii s eurom abez eura pre i-tu simuléciu
b€

2. D% (@ —rozdiel v percentualnych bodoch medzi percentudlnym rozdielom kone¢ného redlneho prijmu s eurom a bez
b€

eurai-tgj simulécie a zakladnej smulécie v stipci (3).
* V scenari 9 sme dostali totoZné vysledky ako pri scenéri 8 s tym rozdielom, Ze znamienka boli opagné. Ked'Zzeide
0 zanedbatel'né hodnoty, vysledky pre scendr 9 sme sa kvoli prehl’adnosti rozhodli vypustit'.

Zdroj: vlastné vypocty.

31



Prilohy

A.5 Specifikéacia prijmov a vydavkov podPa SU SR

Taburka A.5 Specifikacia prijmov a vydavkov podra rodinnych Gétov (v naSom pripade si prijmy

a vi'davki odistené o dane z irii mov a iovinné ioisteniai

Prijmy (o€istené o danez pr ijjmov a povinné poistenia)

Mzdy Hrubé prijmy zo zamestnania

- Prijmy z vlastného stikromného podnikania
Kapitalové prijmy - Hrubé prijmy z majetku

- Prijmy z dobrovorného déchodkového poistenia
Socidne davky - Podporav nezamestnani

- Dévky socidngl pomaci
Iné socidne prijmy - Iné déchodky

- Déavky v chorobe
- PenaZna pomoc rodindm s detmi

- Ostatné sociélne prijmy
Starobny déchodok - Starobny déchodok
Invalidny déchodok - Invalidny déchodok
Iné prijmy - Prispevky zamestnavatel'ov na stravovanie
- Vybrané pbzicky
- Poistné nahrady
- Ostatné prijmy
Vydavky (bez dani z prijmov a povinnych poisteni)
Obchodo- Tovary - Alkoholické napoje a tabak
vaterné - Odievanie aobuv (bez (i) ¢istenie, oprava a pozi¢iavanie odevov a (ii) Udrzba,

oprava a pozic¢iavanie obuvi)

- Nabytok, bytové vybavenie a tdrZba (bez (i) oprava ndbytku bytového zariadenia a
podlahovych krytin, (ii) oprava bytovych textilii, (iii) opravy spotrebicov, (iv)
opravy potrieb pre domacnost’, (v) opravy velkych nastrojov, (vi) opravy malych
nastrojov, (vii) domace sluzby a sluzby pre domécnost’)

- Doprava (bez (i) prevadzka prostriedkov osobnej dopravy, (ii) dopravné sluzby)

- Rozli¢né tovary a dluzby (iba (i) osobné starostlivost,, (ii) osobné predmety inde
neklasifikované)

Potraviny - Potraviny a nealkoholické napoje
Neobcho- Sluzby - Odievanie aobuv (iba (i) ¢istenie, oprava a pozi¢iavanie odevov a(ii) Udrzba,
dovaterné oprava a poZic¢iavanie obuvi)

- Nabytok, bytové vybavenie a Gdrzba (iba (i) oprava nabytku bytového zariadeniaa
podlahovych krytin, (ii) oprava bytovych textilii, (iii) opravy spotrebicov, (iv)
opravy potrieb pre domacnost’, (v) opravy velkych nastrojov, (vi) opravy malych
nastrojov, (vii) domace sluzby a sluzby pre domécnost’)
- Doprava (iba (i) prevadzka prostriedkov osobnej dopravy, (ii) dopravné sluzby)
- Spoje (postové duzby, (ii) telefény, faxy, (iii) telefénne sluzby)
- Rekreaciaakultira (bez (i) noviny aknihy)
- Vzdelanie
- Hotely kaviarne areStaurécie
- Rozli¢né tovary aduzby (bez (i) osobné starostlivost,, (ii) osobné predmety inde
________________________________________________________ neklasifikované)
Byvanie - Byvanie, voda, elektrina, plyn, paliva
- Ostatné vydavky (iba (i) splatky Gverov nadom, (ii) Podiely navystavbu (iii)
generdlne opravy byvania)
Ostatné : Osiamné vydavky (napr. nékup dlhopi sov, vydavky na sukromné podni kanie

vvvvv

vystavbu (i ||) generalne opravy byvan| a), knihy a noviny
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