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(Eurosystem Household Finance and Consumption Network — HFCN)®

Abstrakt

Tato sprava sumarizuje klucové vysledky zprvej viny
prieskumu  finanCnej  situacie a spotreby  domacnosti
Eurosystému  (Eurosystem  Household  Finance  and
Consumption Survey — HFCS), ktory poskytuje detailné udaje
o financiach vySe 62 000 domacnosti. Udaje boli zozbierané
harmonizovanym spdsobom v 15 krajinach eurozény. Sprava
prezentuje vysledky o aktivach a pasivach domacnosti, ich
prijme, spotrebe a Uverovych obmedzeniach
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ZHRNUTIE

V tejto sprave su zhrnuté kl'GCové Stylizované fakty z prieskumu financnej situacie a spotreby
domacnosti (HFCS — Household Finance and Consumption Survey) Eurosystému, ktoré sa
tykaju aktiv a pasiv domacnosti, ich prijmov, ukazovatel'ov spotreby a Gverovych obmedzeni.
Vyznamnym rozliSovacim prvkom prieskumu HFCS je skutocnost/, Ze prinasa udaje na Urovni
jednotlivych domacnosti, ktoré sa zozbierali harmonizovanym sp6sobom v 15 krajinach
eurozony na vzorke viac ako 62 tisic domacnosti. Referenénym rokom prieskumu je vo
vacsine krajin rok 2010.

Prieskum sa zameriava hlavne na bohatstvo domécnosti ajeho komponenty. Udaje
o financnej bilancii jednotlivych domacnosti mézu poskytnut’ nahlad do viacerych oblasti
ekonomiky relevantnych pre politiku. Takéto Udaje umoznuju napriklad analyzovat, ako
rozne skupiny domacnosti (napr. zadlZzené, chudobné, U(verovo-obmedzené alebo
nezamestnané domacnosti) reaguji na ekonomické Soky v zavislosti od Struktiry ich
finan¢nej bilancie. Z tychto Udajov je taktiez mozné identifikovat’ skupiny domacnosti, ktoré
su vysoko zadlZzené a finan¢ne zranitel'né, zistit’ pripadné hrozby pre ich finan¢na stabilitu,
ako aj modelovat’ moznu reakciu takychto domacnosti na zvySenie drokovych mier.

S meranim bohatstva sa spaja rad problémov, ktoré sa rozoberaju v Kapitole 1. Udaje z
prieskumu financnej situacie a spotreby domacnosti (HFCS) boli starostlivo porovnané s
Udajmi z narodnych Uctov a inych prieskumov (najma Statistiky prijmov a Zivotnych
podmienok domacnosti EU-SILC). Takéto porovnania vSak nie sU priamociare vzhladom na
rozdielne definicie a merania (pozri box 1.2). Pri porovnavani vysledkov medzi krajinami
treba tiez pamétat’ na to, Ze Struktira domacnosti sa v jednotlivych krajinach znacne liSi
(pozri Cast' 1.2). NavySe na meranie bohatstva vplyvaju tiez institucionalne faktory a
makroekonomicka dynamika, ktoré sa v poslednej dobe vyrazne liSili v r6znych
domacnostiach, regidnoch a krajinach nielen v eurozéne ale aj mimo nej. Rozdiely medzi
krajinami eurozony vznikaju do velkej miery aj kvoli historickym, kultdrnym
a institucionalnym faktorom (ako napr. kompozicia domacnosti, vlastnictvo pozemkov,
dedi¢stvo / medzigeneracné prevody a alokacia bohatstva domacnosti medzi redlne
a financ¢né aktiva).

Prieskum HFCS celkovo rozpoznal Siroky rad problémov, ktoré by mohli narusit
porovnatelnost’ Udajov, a pouzil najlepSie dostupné prostriedky na ich rieSenie. Udaje boli
navySe detailne preskimané zroznych perspektiv v snahe odhalit’ pripadné chyby
a skreslenia.

Ciselné tdaje uvedené v tejto sprave su zalozené na zaklade najlepSieho Usudku dostupného
v tomto Case. Napriek tomu vSak obsahuju isté nedostatky. Udaje za Cyprus sa nezdaju byt
Uplne porovnatelné s udajmi z inych krajin eurozony, a preto by mali byt interpretované
s istou opatrnost'ou. Avsak, ked sa vezmu do Uvahy vysSie uvedené faktory, Ciselné Udaje
Cistého bohatstva domdcnosti na Cypre sa uz zdaju byt redlnejsie.

V tejto faze sa Udaje nad‘alej presetruju. Siet’ odbornikov prieskumu HFCS (zvana Household
Finance and Consumption Network — HFCN) je zaviazana vyvijat' neustale Usilie na
podrobnejSie vyhodnotenie Udajov z prvej viny prieskumu, aby odhalila d'alSie skryté chyby
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a pomohla tak zlepsit' kvalitu prieskumu v dalSich vinach. Napriek tomu vsSak subor
zozbieranych Udajov umoziuje vykonat’ Strukturalne komparativne analyzy zaoberajlce sa
financiami domacnosti v jednotlivych krajinach eurozény (niektoré st spomenuté v Casti 1.1).

Kapitola 2 opisuje stranu aktiv bilancie domacnosti:

e Okrem vozidiel je najviac prevladajucim realnym aktivom hlavné byvanie domacnosti.
60,1% domacnosti eurozony vlastni svoje hlavné byvanie, 40,7% domacnosti je
vyhradnym vlastnikom (tzn. ich byvanie nie je zatazené Uverom) a 19,4% ma
byvanie zabezpecené pomocou hypotéky. Median hodnoty hlavného byvania
domacnosti, ktoré su vyhradnymi vlastnikmi, predstavuje 180 300 €.

e Miera vlastnictva hlavného byvania domacnosti je v jednotlivych krajinach zretel'ne
odlisna. Napriklad, zatial' ¢o ,Standardna" (tj. medianovd) domacnost’ v Nemecku
a Rakusku byva v podnajme, v ostatnych krajinach eurozény takato domacnost’ byva
vo vlastnom byvani.

e Inl nehnutel'nost’ ako hlavné byvanie vlastni 23,1% domacnosti. 11,1% domacnosti
ma vlastné podnikanie a 75,7% domacnosti vlastni vozidlo. Median hodnoty
nehnutel'nosti inej ako hlavné byvanie je 103 400 €, rodinného podnikania 30 000 €
a vozidla 7 000 €.

e Prevladajucimi financnymi aktivami si vklady na beznych alebo sporiacich Gctoch,
ktoré vlastni 96,4% domacnosti. Dobrovolné sukromné dochodkové poistenie /
celozivotné poistenie ma 33,0% domacnosti. VSetky ostatné druhy financnych aktiv
vlastni menej ako 15% domacnosti. U domacnosti vlastniacich dany typ aktiva je
median hodnoty vkladov 6 100 € a median hodnoty dobrovolného sukromného
dochodkového poistenia / celozivotného poistenia 11 900 €.

e Redlne aktiva predstavuju takmer 85% hodnoty celkovych hrubych aktiv. Readlne
aktiva domacnosti zo 60,8% tvori ich hlavné byvanie, z22,7% iny nehnutelny
majetok az 11,5% rodinné podnikanie. Financné aktiva sa skladaju z vkladov
(42,9%), dobrovolného sukromného dbchodkového poistenia / celoZivotného
poistenia (26,3%), majetku v podielovych fondoch (8,7%), akcii (7,9%), dlhopisov
(6,6%) a inych financnych aktiv (5,3%).

Kapitola 3 sa venuje strane pasiv bilancie domacnosti a prezentuje vybrané ukazovatele
dlhového bremena a financnej zranitel'nosti domacnosti:

e Viac ako polovica vSetkych domacnosti eurozéony nema Zziadny dih. V podstate iba
43,5% domacnosti eurozédny ma urcity druh dlhu: 23,2% ma dih z hypotekarneho
Gveru a 29,1% ma iny (nehypotekarny) dlh. U zadlzenych domacnosti median
hodnoty hypotekarnych dlhov (68 400 €) vyrazne prevySuje median hodnoty
nehypotekarnych dlihov (5 000 €).

e Prevalencia dlhu (t. j. percentualny podiel zadlzenych domacnosti) je v jednotlivych
krajinach rozdielna, pricom sa pohybuje od Urovne okolo 25% do viac ako 60%.
Rozdiely v prevalencii dlhu z hypotekarnych Gverov su véacSie ako v pripade inych
druhov dlhu.
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e Ak porovname vlastnictvo nehnutelnosti na byvanie s prevalenciou dlhu
z hypotekarnych uverov, ich vztah je v jednotlivych krajinach eurozény znacne
rozdielny. Tieto rozdiely pravdepodobne odrazaju napriklad historické faktory, vyvoj
na hypotekarnom trhu, ako aj darové stimuly podporujlce cerpanie hypotekarnych
averov.

e Pokial' ide o ukazovatele dlhového bremena, u zadlzenych domacnosti je median
pomeru dlhu k aktivam 21,8%, median pomeru dlhu k prijmom predstavuje 62,0%,
median pomeru dlhovej sluzby k prijmom je 13,9% a median pomeru vysky
nesplateného Uveru k hodnote hlavného byvania domacnosti je na trovni 37,3%.

e Pomer dlhu k aktivam a pomer dlhovej sluzby k prijmom naznacuji, ze domacnosti
s nizkymi prijmami su obzvlast’ citlivé na ekonomické Soky. U takychto domacnosti je
ovela pravdepodobnejSie, ze im pripadny nepriaznivy Sok slvisiaci s pracovnymi
prijmami alebo splacanim Urokov spOsobi neudrzatelné dlhové zatazenie a
ekonomické t'azkosti.

Kapitola 4 dokumentuje zistenia ohladom CcCistého bohatstva, tj. sumy redlnych
a financnych aktiv ocistenej o celkové pasiva:

e Median cistého bohatstva domacnosti v eurozéne predstavuje 109 200 € a jeho
priemer je na Urovni 230 800 €. Vyrazny rozdiel medzi tymito dvoma hodnotami
odradza znamu skutocnost/, Ze Cisté bohatstvo je rozlozené ovela nerovnomernejsSie
ako mnohé iné ekonomické ukazovatele, ako napriklad prijem alebo spotreba.

e Konkrétne, hornych 10% najbohatSich domacnosti vlastni 50,4% celkového Cistého
bohatstva.

e Podobne ako mnohé iné polozky bilancie domacnosti, aj vyvoj Cistého bohatstva
vzhladom na vek referencnej osoby domacnosti sa da vyjadrit' pomocou krivky
v tvare kopca — zhruba do 60. roku Zivota stipa a potom postupne klesa.

e Dominantnou polozkou CcCistého bohatstva domacnosti vlastniacich svoje hlavné
byvanie su redlne aktiva vo forme nehnutelnosti a s tym suvisiace dlhy; financné
aktiva a pasiva (iné ako hypotéka) maju na Cisté bohatstvo len obmedzeny vplyv.

e Celkovy priemer? redlnych aktiv véetkych domacnosti eurozony dosahuje 214 300 €,
financnych aktiv 43 100 € a pasiv 26 600 €.

o Cisté bohatstvo doméacnosti sa v jednotlivych krajindch eurozény znac¢ne lisi, jeho
median sa pohybuje v rozpati od 51 400 € do 397 800 € a priemer od 79 700€ do
710 100 €. Tento vyrazny rozptyl pravdepodobne vyplyva zo sihry mnohych faktorov
vratane prijmu, Struktdry domacnosti, vlastnictva nehnutelnosti na byvanie, cien
nehnutelnosti, dlhového zataZzenia domacnosti pri kipe majetku, dostupnosti
socialneho byvania, oCakavaného statneho dochodku, medzigeneracnych prevodov /
dedicstva, dani z nehnutel'nosti na byvanie a roznych kultirnych aspektov.

2 Vypotitany pre vetky doméacnosti eurozdny bez ohladu na to, & vlastnia nejaké nehnutelnosti,

financné aktiva, alebo maji nejaké zavazky.
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V kapitole 5 sa rozobera rozdelenie prijmov:

e Median celkového hrubého ro¢ného prijmu domacnosti v eurozdne je 28 600 € a jeho
priemerna hodnota je 37 800 €.

e Prijem je teda rovnomernejSie rozdeleny amenej koncentrovany medzi
domacnostami ako bohatstvo. Hornych 10% domacnosti s najvySSimi prijmami
zaréba 31,0% celkovych prijmov domacnosti.?

Kapitola 6 prinasa prehl'ad ukazovatel'ov spotreby a uverovych obmedzeni:

e Prieskum HFCS zahrfiuje aj informacie o spotrebe potravin: domacnosti v eurozéne
rocne spotrebuju na potraviny v priemere 6 400 € (median predstavuje 5 400 €).

e Median podielu spotreby potravin na (hrubom) prijme domacnosti je 18,4%.

3 Ako bolo uz predtym uvedené, hornych 10% najbohatSich domacnosti vlastni 50% celkového
Cistého bohatstva.
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1 Uvop

1.1 VYZNAM PRIESKUMU

Prieskum financnej situacie a spotreby domacnosti (Household Finance and Consumption
Survey — HFCS)* je spoloény projekt vsetkych centrdlnych bank Eurosystému a troch
narodnych Statistickych institatov. Poskytuje podrobné daje na Grovni domacnosti o r6znych
aspektoch financnej bilancie domacnosti a suvisiacich ekonomickych a demografickych
ukazovatel'ov, vratane prijmov, stikromnych déchodkov, zamestnanosti a spotrebe.> Hlavhym
rozliSovacim znakom prieskumu HFCS je skutoCnost, Ze poskytuje individudlne udaje o
domacnostiach, ktoré sa zozbierali harmonizovanym sposobom v 15 krajinach eurozény na
vzorke viac ako 62 000 domacnosti.

Hoci v niektorych krajinach eurozény uz prieskumy bohatstva existuji, HFCS je prvym
pokusom zozbierat’ detailné Udaje o bohatstve konzistentnym spdsobom v celej eurozone.
I ked’ vSetky prieskumy Celia istym vyzvam, prieskumy o bohatstve st obzvlast' narocné z
dovodu, Zze bohatstvo je Casto povazované za citlivd tému, o ktorej sa tazko hovori
s neznamymi l'ud'mi. Najma velmi bohati I'udia sa m6zu zdrahat' zUcastnit’ sa na takychto
prieskumoch. Niektori 'udia m6zu mat’ zase slaby prehl'ad o ich vlastnych financiach. Navyse
sa medzindarodné prieskumy stretdvaji sradom problémom  kvéli  kultdrnym
a institucionalnym rozdielom.

Okrem toho Celi realizacia takého vel'kého prieskumu naro¢nym konceptudlnym a praktickym
vyzvam. Jednou z hlavnych tazkosti je fakt, ze zber Udajov v teréne sa neméze uskutoCnit/
vo vSetkych krajinach v tom istom case, a preto bohatstvo (a prijem) niekedy odkazuju na
iné roky. Isté rozdiely tiez existuju napriklad vo vybere vzorky. NavySe prieskum nezachytava
niektoré Strukturalne rozdiely medzi jednotlivymi krajinami, ako napriklad zakonny
dochodkovy systém. Preto je dolezité robit’ porovnania medzi krajinami opatrne a starostlivo
presetrit’ mozné priciny zistenych rozdielov.

Prieskum HFCS rozpoznal Siroku Skalu takychto problémov a pouZil najlepsie dostupné
prostriedky na ich rieSenie. Udaje boli dokladne presSetrené z réznych perspektiv v snahe
odhalit’ pripadné chyby a skreslenia. Ciselné Udaje uvedené v tejto sprave su zalozené na
zéklade najlepSieho Usudku dostupného v tomto Case. Napriek tomu vSak obsahuju isté
nedostatky. Odbornici siete HFCN sa preto zaviazali vyvijat' neustale Usilie na podrobnejsie
vyhodnotenie prieskumu, aby odhalili d'alSie skryté chyby a pomohli tak zlepsit’ kvalitu
prieskumu v d'alSich vinach.

Mikroudaje o finan¢nej bilancii domacnosti m6zu poskytnit’ nahlad do viacerych oblasti
ekonomiky relevantnych pre politiku (pre detailny prehlad pozri HFCN, 2009). Rozsiahle
analyzy uz existuju v krajinach, kde je zber takychto udajov tradiciou, ako napriklad v USA,

*  Podrobna dokumentdcia k prieskumu HFCS vratane doplfiujlcich Statistickych tabuliek a pristupu

k Udajom sa nachadza na http://www.ecb.int/home/html/researcher hfcn.en.html.
V prieskume HFCS su k dispozicii aj informacie o daroch a dedicstve. Tejto oblasti sa vSak sprava
venuje len velmi strucne v kapitole 4.

5
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Taliansku alebo Spanielsku. Aviak komparativnych analyz pre krajiny eurozény je
dostupnych len vel'mi malo.® Bez toho, aby i$lo o vy&erpéavajlci zoznam, uvedieme niekolko
oblasti vyskumu, ktoré sa mézu vykonavat’ s takymto typom dat.

Nedavne makroekonomické vyvoje zdoraznuju délezitost’ pochopenia zadlzenosti domacnosti
a pakového efektu Gverov. Napriklad Dynan a Kohn (2007) poskytuju pomocou faktorov
zadlZzenosti domacnosti dokaz o tom, Ze za velkym narastom dlhu v Spojenych Statoch pred
Velkou recesiou stali hlavne vysoké ceny nehnutel'nosti. Dynan (2012) analyzuje reakcie
americkych domacnosti na nedavne nepriaznivé Soky a zistuje, ze vysoko zadlzené

.....

.....

predpokladalo vzhl'adom na Ucinky iba samotného bohatstva.

Rizikovost' v slvahe na strane aktiv arozsah vlastnictva domov mozu tiez ovplyvnit
makroekonomické reakcie na Soky. Guiso et al. (1996) informuje, Ze prijmové riziko a
Uverové obmedzenia znizuju podiel rizikovych aktiv v portféliach domacnosti. Chiuri a Jappelli
(2003) zistuju, ze dostupnost’ hypotekarneho financovania — merana pomerom zlozenej
zélohy k cene nehnutel'nosti — ovplyvriuje pocet majitel'ov vlastnych domov.

Struktdra stvahy ovplyvriuje reakcie spotrebitel'skych vydavkov na $oky. Bover (2005) a
Paiella (2007) odhaduju relativne maly efekt nehnutelného bohatstva na vydavky v
Spanielsku a Taliansku, s marginalnym sklonom k spotrebe okolo 1,5 az 3 centov za euro.
Nedavna praca Christelis et al. (2011) zist'uje podobné odhady pre Spojené Staty, kde ucinok
finanéného bohatstva presahuje Gc¢inok nehnutelného bohatstva.

Mikro-Udaje o bohatstve domacnosti tiez umoznuju Studovat’ distribu¢né Ucinky inflacie. Ako
uviedli Doepke a Schneider (2006), neocCakavané zvysSenie inflacie prospeje dlznikom a
uskodi sporitelom a taktiez domacnostiam, ktoré maju tendenciu drzat’ relativne viac
hotovosti (Albanesi, 2007). V tejto suvislosti Easterly a Fischer (2001) ukazali, ze chudobni
spominaju inflaciu ako hlavny problém svojej krajiny CastejSie nez bohati.

Celkovo mozno povedat, ze mikroudaje o bohatstve domacnosti — tam, kde su k dispozicii —
poskytli uZzitoény nahlad, ako rb6zne domacnosti (napr. zadlzené, chudobné, Uverovo-
obmedzené alebo nezamestnané) reaguju na ekonomické Soky v zavislosti od Struktdry ich
finan¢nej bilancie. Takéto Udaje boli tiez pouzité v centralnych bankach na identifikaciu
skupin domacnosti, ktoré mo6zu podliehat zvySenému dlhovému zatazeniu a financnej
zranitel'nosti. Centralne banky tak mozu detekovat’ pripadné hrozby pre financna stabilitu
domé7cnost|', ako aj modelovat’ moznu reakciu takychto domacnosti na zvysSenie Urokovych
mier.

® Vynimkou je praca Christelis et al. (2013), ktord sa venuje rozdielom vo vlastnictve a drzani

roznych druhov aktiv a pasiv medzi 13 krajinami (v domacnostiach s referencnou osobou starSou
ako 50 rokov).

S existujucimi a predchadzajucimi prieskumami bohatstva sa uZ celkom dost’ pracovalo; v HFCN
(2009) su uvedené priklady pouzitia Udajov v Grécku, Spanielsku, Taliansku, Holandsku, Rakusku a
Portugalsku. Pozri tiez box 1.3 nizSie.
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Tento dokument opisuje suhrn najdolezitejSich Stylizovanych faktov zdokumentovanych
v prieskume, ktoré sa zameriavaji najma na aktiva a pasiva domacnosti, no zahfaju tiez ich
prijmy, spotrebu a Uverové obmedzenia. Jeho cielom je poskytnat’ rozsiahly prehlad
0 zozbieranych Udajoch a zdokumentovat’ mnohé aspekty heterogénnosti bohatstva v ramci
rdznych sociodemografickych skupin a rozdielnych krajin.® V sprievodnom dokumente
s nazvom “The Eurosystem Household Finance and Consumption Survey — Methodological
Report for the First Wave” sa nachadzaji doplfiujice informacie o hlavnych
metodologickych aspektoch prieskumu, pricom sa osobitny doraz kladie na tie aspekty, ktoré
maju vplyv na porovnatel'nost’ idajov medzi jednotlivymi krajinami.

Dokument je rozdeleny nasledovne. Kapitoly 2 a 3 dokumentuju Struktiru strany aktiv a
pasiv bilancie domacnosti s dérazom na percentudlne zastipenie domacnosti s danym
aktivom / pasivom, hodnoty medianov a podiely réznych komponentov aktiv a pasiv
v celkovom portféliu. Kapitola 4 sumarizuje hlavné znaky rozdelenia cistého bohatstva.
Kapitola 5 sa zaobera rozdelenim prijmu domacnosti ajeho casti z hladiska financnych
investicii a porovnava rozdelenie prijmu s rozdelenim cistého bohatstva. Kapitola 6 obsahuje
ukazovatele spotrebnych vydavkov a poukazuje na rozsah Gverovych obmedzeni.*

Box 1.1 O prieskume financnej situacie a spotreby domacnosti

Prieskum finan¢nej situacie a spotreby domacnosti Eurosystému (HFCS) je spolocnym
projektom vSetkych centralnych bank Eurosystému a narodnych Statistickych institatov
Franclzska, Finska a Portugalska; zahfiia vSetky krajiny v eurozéne okrem Irska a Estdnska
(v prvej vine).

V sprievodnej sprave s nazvom “The Eurosystem Household Finance and Consumption
Survey — Methodological Report for the First Wave™ je podrobny prehlad hlavnych
metodologickych aspektov prieskumu. Sprava opisuje sposob realizacie prieskumu, pracu
v teréne, dotaznik, vyber vzorky, nezicastnené domacnosti, chybajlice odpovede, vazenie,
viacnasobnu imputaciu chybajlcich hodnot, odhad odchylok, anonymizaciu Udajov a otazky
ohl'adne porovnatel'nosti HFCS. Pre lepSie pochopenie vysledkov uvedenych v tejto sprave
uvadzame strucné zhrnutie spravy o metodoldgii.

Celkova vel'kost’ vzorky prieskumu HFCS je vySe 62 000 domacnosti, pricom vel'kost’ vzorky
v jednotlivych krajinach sa pohybuje od 340 do 15 000 domacnosti. VSetky Statistiky v tejto
sprave su vypocitané pouZitim kalibrovanych vah, vd'aka comu su vSetky uvedené hodnoty
reprezentativne na Urovni celkovej populacie domacnosti v prislusnej krajine. Pre kazdu
krajinu sa stucet odhadnutych vah rovna celkovému poctu domacnosti v danej krajine, takze
sucet vah celého suboru udajov je rovny celkovému poctu domacnosti v 15 krajinach, ktoré

8 Z hladiska sociodemografickych kritérii sa domacnosti ¢lenia na zaklade charakteristik referenénej

osoby vybranej podla medzinarodnych noriem takzvanej skupiny Canberra Group (podrobny vyklad
je v prilohe I). Treba poznamenat, ze vsSetky vysledky uvadzané v tejto sprave vychadzaju
z ¢leneni vzdy iba podla jednej charakteristiky, a nezohladruju teda komplexnd povahu roznych
vzt'ahov v sUbore Udajov.

Tento dokument  je dostupny na spominanej stranke projektu HFCS
http://www.ecb.int/home/html/researcher hfcn.en.html.

DalSie podrobné statistické tabulky s vysledkami z prvej viny si dostupné na stranke:
http://www.ecb.int/home/pdf/research/hfcn/HFCS Statistical Tables Wavel.pdf.
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sa zUcastnili na prvej vine prieskumu. V kazdej krajine teda tieto vahy odrazaju skutocné
proporcie roznych druhov domacnosti.

Prieskum prebiehal v jednotlivych krajinach v obdobi od konca roka 2008 do polovice roka
2011, hoci jeho najvacsia Cast’ sa uskutocnila v referenénom roku 2010. Referencny rok pre
kazdl krajinu je uvedeny v tabul'kach v zatvorke. Rozdielne referencné roky moézu byt
obzvlast’ relevantné v pripade hodnét financnych a redlnych aktiv, ktoré pocas financnej
a hospodarskej krizy v mnohych pripadoch vyrazne poklesli. Udaje boli agregované bez
zohl'adnenia parity kdpnej sily alebo cenovych rozdielov v roznych referencnych rokoch
v jednotlivych krajinach.'

V HFCS sa vyuzili pokrocilé metddy realizacie prieskumu a vyberu vzorky s cielom zabezpecit’
¢o najlepsSie pokrytie aktiv a pasiv domacnosti. Pri dostupnosti relevantnych Gdajov bol pokus
0 vacsie zastupenie bohatSich domacnosti. Dovodom bol fakt, Ze aktiva, a najma financné
aktiva, nie si rovnomerne rozlozené a podiel najvyssich percentilov rozloZenia v celkovom
bohatstve moze byt' vel'mi vyznamny. Aj pasiva si znacne koncentrované. Takze ak mala
Cast’ populacie, ktora vlastni velku cast’ aktiv a/alebo pasiv, nie je vo vzorke dostatocne
zastupena, dojde k disproporénému vplyvu na celkové aj priemerné hodnoty bohatstva. Pre
ostatné casti distriblcie bohatstva by mal byt tento efekt na najdolezitejSie indikatory
uvedené v tejto sprave znacne obmedzeny. Vo vSeobecnosti plati, ze priemerné a suhrnné
hodnoty si menej robustné ako mediany a kvantily, a preto budu v tejto sprave pouzivané
v mensej miere.

Efektivnost’ vysSieho zastUpenia bohatSich domacnosti vo vzorke zavisi na dostupnosti
administrativnych alebo inych informacii potrebnych na rozsSirenie vzorky o dani skupinu
domacnosti, ako aj na kultirnych rozdieloch vplyvajicich na ochotu domacnosti
spolupracovat'.

VSetky otazky tykajlce sa prijmu, spotreby a bohatstva, ktoré domacnosti nemohli alebo
nechceli zodpovedat’, boli imputované. Imputacia je proces pridelenia hodnoty pozorovaniu,
o ktorom neboli (alebo neboli spravne) zozbierané udaije.

V prieskume HFCS bola pouzita technika viacnasobnej imputacie, pri ktorej sa odhaduje
distriblcia moznych hodnét. Tato technika umoziiuje zohl'adnit’ neistotu pri imputovanych
hodnotach. Standardné odchylky uvadzané v tabulkach st odhadnuté na zaklade variability
vo vzorke a aj v samotnych imputaciach.

Vykazané odhady a Standardné odchylky nezohl'adriuju mozné rozdiely v ochote domacnosti
spolupracovat’ alebo pripadné chyby v ich odpovediach. Podobne ako pri inych prieskumoch
existuje vzdy moznost, ze zozbierané Udaje budl takymito chybami v merani ovplyvnené,
ato aj napriek velkej starostlivosti, ktora bola prieskumu HFCS venovana. Aby sa
minimalizoval vyskyt chybnych odpovedi, si kazda zUcCastnena institlcia svoje zozbierané
Udaje dokladne preverila, pricom boli nasledne vsetky Udaje detailne skontrolované aj v ECB
(viac informacii je vboxe 1.1 spravy o metodologii HFCS). Kazda premenna bola
skontrolovana vzhl'adom k jej definicii a nevierohodné hodnoty boli oznacené a analyzované.
Hoci takéto postupy overovania nedokazu odhalit’ vSetky chyby, zvyknl vSak odstranit’

1 podrobnejsia analyza je v spominanej sprave o metodoldgii prieskumu HFCS.
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najvacsie deformacie.

Na zistenie porovnatelnosti udajov HFCS s vonkajSimi zdrojmi sa udaje porovnali
s agregovanymi Udajmi z narodnych Gctov a inych prieskumov. V Casti 1.4 su prezentované
hlavné zistenia. Podrobné porovnanie koncepcie narodnych Gctov a prieskumu HFCS ako aj
niektoré vysledky st uvedené v Casti 10.4 spominanej metodologickej spravy.

Viac prace, ktora sa neustale vykonava, je potrebnej pre lepsie pochopenie, ako sa vysledky
HFCS daju porovnat s uUdajmi zinych existujicich prieskumov a zdrojov. Doteraz
uskutocnené rozsiahle overovanie a kontroly vierohodnosti jednoznacne naznacujd, Ze ddaje
prieskumu HFCS vyhovuju Gcelu, na ktory sa zozbierali, teda na podrobnu a hibkovd analyzu
distriblcie aktiv a pasiv s dorazom na moznu koncentraciu uritych druhov aktiv a pasiv
v roznych subpopulaciach domacnosti. Takato koncentracia ma obrovsky vyznam pre
finanénl stabilitu a menovu politiku. Konfrontacia Udajov HFCS s inymi zdrojmi zaroven
naznacuje, ze prieskum HFCS nie je (a ani nechce byt’) nahradou za spolahlivé informacie z
narodnych Uctov, ktoré kladi doraz na agregované Udaje. V nasledujlcej Casti je strucny
prehl'ad niektorych porovnani s agregovanymi Gdajmi z narodnych Gctov a inych prieskumov.

Na zaver treba uviest, Ze mikroudaje z prieskumu HFCS s ur¢ené na Ucely vedeckého a
nekomercného vyskumu. Udaje spolu s dokumentaciou si dostupné na internetovej stranke

prieskumu HFCS (http://www.ecb.int/home/html/researcher hfcn.en.html), na ktorej je tiez

mozné stiahnut’ si sadu doplriujucich Statistickych tabuliek.

1.2 DOMACNOSTI V EUROZONE

Statistickou Uroviiou analyzy v rémci tejto spravy je domécnost, ktord je podrobne
definovana v prilohe 10.1 metodologickej spravy HFCS. Cielova referencna populacia su
vSetky sukromné domacnosti; nezahrmuje teda ludi Zjucich v spolo¢nych domacnostiach
ani v indtitGcidch, ako napriklad starych l'udi Zjlcich v dome ddchodcov.'? Domécnost’ sa
definuje ako osoba Zijuca sama alebo ako skupina oséb, ktoré Ziju spolocne a maju spolo¢né
vydavky; napriklad spolubyvajuci a zamestnanci inych rezidentov sa povazuju sa samostatné
domacnosti.

Aktiva a pasiva domacnosti sa vyrazne menia v zavislosti od zloZzenia (poctu clenov)
domacnosti a ich veku, vzdelania, postavenia v zamestnani, dedi¢stva a inych charakteristik.
Rozdiely medzi krajinami moézu byt vyrazné; tabulky 1.1 a 1.2 dokumentuji niektoré
vSeobecné sociodemografické Statistiky o domacnostiach v eurozone.

Na objasnenie rozdielov medzi domacnostami sa v sprave vyuziva koncept ,referencnej
osoby domacnosti*, ktora je vol'ne definovana ako osoba s najvyssim prijmom v domacnosti
(podrobne sa definuje v prilohe I tejto spravy).

Tabulka 1.2 dokumentuje zretelné rozdiely v charakteristikach referenénych os6b medzi
krajinami: napriklad v Holandsku ma 3,7% domacnosti referencni osobu, ktora je

12 Toto treba mat’ na paméti pri porovnavani Udajov z HFCS s ndrodnymi Uc¢tami, napriklad v Casti
1.4.
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samostatne zarobkovo c¢inng, zatial’ ¢o v Grécku je to 18,9% domacnosti a v celej eurozdne
9%; v dochodku je zas 36,4% referencnych os6b v Rakusku, kym v Holandsku je to iba

20,9%.

Velké rozdiely su aj v Grovni dosiahnutého vzdelania.”® Viac ako 75% referenénych osdb
domacnosti v Portugalsku neukoncilo stredoskolské vzdelanie v porovnani s5,9% na
Slovensku; ukoncené vysokoskolské vzdelanie ma 38,5% referencnych oséb v Belgicku,

naopak v Portugalsku je to len 10,8% a v Taliansku 11,7% referencnych osdb.

Tabul'ka 1.1 Vel'kost’ domacnosti

Eurozona

Belgicko (2010)
Nemecko (2010)
Grécko (2009)
Spanielsko (2008)
Francuzsko (2010)
Taliansko (2010)
Cyprus (2010)
Luxembursko (2010)
Malta (2010)
Holandsko (2009)
Rakusko (2010)
Portugalsko (2010)
Slovinsko (2010)
Slovensko (2010)
Finsko (2009)
Zdroj: HFCS.

spolu
2,32
2,31
2,04
2,64
2,68
2,24
2,53
2,76
2,48
2,85
2,22
2,13
2,71
2,57
2,83
2,08

Priemerny pocet ¢lenov domacnosti...

16 rokov a viac
1,93
1,89
1,72
2,22
2,26
1,78
2,13
2,32
2,00
2,37
1,80
2,27
1,82
2,17
2,42
1,71

pracujuci
0,97
0,92
0,95
1,05
1,12
0,88
0,95
1,27
1,08
1,14
0,96
1,11
0,99
1,05
1,36
0,86

13 vzdelanie sa definuje ako ,zékladné alebo Ziadne vzdelanie", ktoré koreSponduje s troviiami ISCED
JSstredoskolské"
koreSponduje s 3. a 4. Urovriou ISCED (vysSie sekundarne a postsekundarne vzdelanie nezahrnuté
do terciarneho podla Eurostatu) a ,vysokoskolské" koreSponduje s 5. a 6. Uroviiou ISCED (prvy

0 az 1 (predprimarne,

a druhy stupen terciarneho vzdelania).

primarne a nizSie sekundarne podla

Eurostatu),
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Tabul'ka 1.2 Struktira domacnosti v krajinach eurozény

(podiel domacnosti v %)

EA BE DE GR ES FR IT CY LU MT NL AT PT SI SK FI

Eurozona (EA) 100,0 3,4 28,7 3,0 12,3 20,2 17,2 0,2 0,1 O1 53 27 28 06 14 1,8
Vel'kost’ domacnosti (pocet clenov)

1 31,6 33,8 39,6 20,1 18,4 35,3 24,9 20,8 30,0 18,8 35,8 38,7 17,7 27,0 23,1 39,6
2 32,1 31,7 34,5 28,3 29,5 32,5 30,4 30,9 28,0 25,7 33,4 34,7 30,6 26,5 23,8 34,7
3 16,6 15,1 12,8 24,2 25,3 13,8 19,5 18,2 17,0 22,3 12,8 11,3 25,9 18,7 20,4 11,0
4 14,1 12,6 94 23,3 21,4 12,0 18,7 17,5 16,0 22,1 11,2 8,9 18,6 20,5 21,5 9,6
5 a viac 56 68 38 41 54 64 65 126 90 11,1 69 65 7,3 74 11,2 5,1
Vlastnictvo hlavného byvania

Vyhradny vlastnik 40,7 41,2 26,2 58,5 55,9 38,3 59,1 41,7 34,3 65,7 13,2 31,1 47,0 69,3 80,6 36,4
Vlastnik s hypotékou 19,4 28,5 18,0 13,9 26,8 17,0 9,6 35,0 32,8 12,1 43,9 16,7 24,5 12,5 9,3 32,8
Najomca alebo iné 39,9 30,4 55,8 27,6 17,3 44,7 31,3 23,3 32,9 22,3 42,9 52,3 28,5 18,2 10,1 30,8
Vek referencnej osoby

16-34 15,7 17,1 18,0 15,2 149 194 8,6 18,1 16,8 8,7 13,8 17,2 11,6 13,0 16,1 22,2
35-44 19,6 19,6 18,1 20,7 22,5 19,1 20,4 18,2 22,6 22,5 21,0 18,4 21,2 16,7 19,7 15,6
45-54 19,9 20,3 20,3 17,7 20,8 16,9 21,1 23,8 22,7 21,5 21,9 20,6 19,5 27,5 24,7 18,8
55-64 17,1 16,8 14,9 18,6 16,0 18,4 17,5 16,6 15,8 21,9 20,8 19,4 18,4 19,3 19,1 19,2
65-74 14,5 12,3 16,1 15,5 13,4 11,7 16,2 13,9 13,8 13,7 14,6 14,4 15,5 12,8 16,4 12,2
75+ 13,2 14,2 12,7 12,4 12,6 14,5 16,2 9,4 83 11,7 7,8 9,9 13,8 10,7 4,1 12,0
Pracovné postavenie referencnej osoby

Zamestnanec 47,9 46,8 51,3 39,7 47,2 47,3 38,7 56,9 59,0 46,6 47,2 47,9 46,0 46,3 58,0 49,3
szCo" 90 51 74 189 10,7 74 13,1 11,0 58 11,7 3,7 94 10,1 6,6 10,6 6,4
Dochodca 31,7 32,4 30,6 34,7 23,8 34,5 32,0 24,5 27,2 29,2 20,9 36,4 34,3 38,3 26,4 27,4

Iné — nepracujuca osoba 10,7 14,0 10,8 6,6 18,2 11,0 3,9 6,7 8,0 12,6 16,0 6,3 94 8,7 4,9 17,0
Vzdelanie referencnej osoby

Zakladné alebo ziadne 34,3 25,4 12,7 45,7 54,0 37,8 53,3 21,2 35,6 63,6 27,9 15,5 75,8 21,2 59 26,4
Stredoskolské 41,3 36,1 56,1 33,4 19,7 38,6 35,0 25,6 38,2 21,1 38,8 70,5 13,4 57,1 78,4 41,0
Vysokoskolské 24,4 38,5 31,2 20,8 26,3 23,6 11,7 29,7 26,3 15,3 33,3 14,0 10,8 21,7 15,7 31,4

“Samostatne zarobkovo &inna osoba

Poznamky: Tato tabulka uvadza percentudlne zastupenie réznych skupin domdcnosti v celkovej populacii v celej eurozéne a v jednotlivych
krajinach. Prvy panel rozlisuje domacnosti podla ich velkosti. Druhy panel rozliSuje domacnosti podla viastnictva ich hlavného byvania,
diferencujic majitelov bez hypotéky na hlavné byvanie domdacnosti ("vyhradny viastnik"), majitelov s hypotékou na hlavné byvanie
domdcnosti ("vlastnik s hypotékou") a najomcov. Treti panel rozliSuje domacnosti podfa veku referencnej osoby. Stvrty panel rozliSuje
domdcnosti podla pracovného postavenia referencnej osoby, kde kategoria "Iné — nepracujuca osoba" zahina domacnosti, v ktorych je
referencna osoba nezamestnana, Student, s trvalym obmedzenim, vykonavajlca povinnu vojensku sluzbu, plniaca domace prace alebo inak
nepracujica (nepoberajica prijem z prdce). Piaty panel rozliSuje domdcnosti podla najvyssieho dosiahnutého vzdelania referencnej osoby.
Clenenia pre vek, pracovné postavenie a vzdelanie referencnej osoby boli vypocitané vzhladom na jednu jedinu (jednoznacne urcenu)
referencnu osobu v kaZdej domdcnosti (pozri definiciu referencnej osoby v prilohe I).
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1.3 POROVNATE,L'NOS"I" VYSLEDKOV HFCS MEDZI
JEDNOTLIVYMI KRAJINAMI

Tato Cast’ rozobera cely rad otazok, ktoré su relevantné z hladiska porovnania vysledkov
HFCS medzi jednotlivymi krajinami. Na tieto otazky a na problematiku metodoldgie a merania
treba pamatat’ pri Studovani Statistik uvedenych v dalSich kapitolach. Je totiz celkom
pravdepodobné, ze spomenuté problémy maju vplyv na porovnanie Struktiry bohatstva
domacnosti a jeho komponentov medzi jednotlivymi krajinami. VSeobecne sa otazky
porovnatelnosti vysledkov mézu tykat' institucionalnych faktorov a makroekonomickej
dynamiky.

1.3.1 ULOHA INSTITUCIONALNYCH FAKTOROV

Na distriblciu bohatstva a réznu Struktiru portfélii domacnosti v jednotlivych krajinach
vplyva cely rad instituciondlnych charakteristik, vratane Struktdry déchodkového systému,
zdanovania, dostupnosti urcitych financnych produktov Specifickych pre danu krajinu atd'.
Celkové bohatstvo domacnosti m6ze byt’ znacne ovplyvnené rozdielnymi aktivami a pasivami
v portféliu domacnosti, a to predovsetkym v obdobiach vel'’kého pohybu cien aktiv.

Ako sa podrobne uvadza v boxe 1.2 a voddiele 2.2.3, definicie Cistého bohatstva a
finanénych aktiv pouzité v tejto sprave zahfmaji dobrovolné sikromné déchodky a Zivotné
poistky, ale nezahfiiaju verejné a zamestnanecké (sluzobné) déchodky. Hoci HFCS zozbieral
urcité informacie o tychto polozkach, ich hodnota mo6ze byt pre respondentov vo
vSeobecnosti tazko odhadnutelna, hlavne v pripade nezarucenych déchodkovych systémov.
Tato skutocnost’ je dblezita nielen z hl'adiska toho, Ze Cast’ celkového majetku v déchodkoch
nie je v HFCS zaznamenana, ale tieZ preto, Ze bohatstvo z verejnych zdrojov a zamestnania
moze domacnosti ovplyvnit’ pri zostavovani Struktiry ich portfélia aktiv a pasiv. Stedrejsi
systém verejnych dochodkov znizuje potrebu domacnosti hromadit’ iné formy bohatstva a
ovplyviiuje podiel rizikovych alebo likvidnych aktiv v ich portfliach. Taktiez bohatstvo
z verejnych zdrojov a zamestnania ovplyviuje celkové rozdelenie bohatstva v krajine, kedze

.....

Externé zdroje naznacCuju, ze vyska verejnych dochodkov je v jednotlivych krajinach
podstatne rozdielna. Konkrétne stidia OECD (2011), ktora pokryva 13 z 15 krajin zapojenych
do prieskumu HFCS, odhaduje, Ze priemerné bohatstvo verejnych déchodkov v Luxembursku
a Holandsku vyrazne prevysuje hodnoty v ostatnych krajinach. Napriklad priemerna hodnota
bohatstva verejnych dochodkov pre muzov sa v Luxembursku odhaduje na 1.542.000 USD a
v Holandsku na 1.145.000 USD, kym v pripade ostatnych krajin zapojenych do HFCS
nepresahuje hodnotu 557.000 USD (pozri OECD, 2011, str. 143).

Iné faktory, ktoré mozu ovplyviiovat’ Strukttru portfélia, su rozne formy verejného bohatstva
(napr. Statne byty alebo lekarska starostlivost), ako aj zdarovanie, napriklad byvania.
Danové zat'azenie byvania sa v jednotlivych ¢lenskych krajinach eurozdény vyrazne lisi. Vela
Statov podporuje investicie do byvania napr. prostrednictvom Struktary dani z dedicstva
a z kapitalovych vynosov (v niektorych krajinach podliehaju finanéné aktiva a nehnutel'nosti

Prieskum finan¢nej situacie a spotreby domacnosti eurosystému — vysledky z prvej viny
Prilezitostna studia NBS

17



NARODNA BANKA SLOVENSKA

EUROSYSTEM

rozdielnemu dafiovému zataZeniu'®) alebo moznostou odpoditat si zdani Uroky
z hypotekarnych Uverov a/alebo splatky dihu. Napriklad, kym vo vacsine clenskych krajin
eurozony su splatky uroku z hypotéky danovo odpoditatelné, v Nemecku, na Cypre, na Malte
av SI(l)Svinsku tomu tak nie je (podrobnejsi prehlad sa nachadza v cCasti 3.3, Eurosystem,
2009).

Velkost' a Struktdru aktiv a pasiv domacnosti tiez ovplyviuje rozdielna ponuka roznych
finanénych produktov v jednotlivych krajinach. Napriklad v Holandsku tvoria viac ako
polovicu nesplateného hypotekarneho dihu hypotéky, pri ktorych sa plati len drok z Gveru.®
U takychto hypoték sa istina poCas doby trvania hypotéky nesplaca. Namiesto toho si diznik
nahromadi prostriedky na budice umorenie hypotekarneho Uveru u poistovatelov alebo
bank. Hoci kapital naakumulovany prostrednictvom takéhoto druhu hypotekarnych produktov
nemusi byt v prieskume HFCS zachyteny v plnej miere, suhrnné Udaje naznacuju, ze
hodnota tychto aktiv je v porovnani s celkovym stvisiacim dlhom len velmi mala."’

Vzhl'adom na rozdiely v portféliach domacnosti sa moze stat, ze zmeny v cenach aktiv
(napriklad rychlo rasttice ceny nehnutelnosti) moézu mat’ na bohatstvo domacnosti v roznych
krajinach av ramci réznych subpopulacii rozdielny vplyv. V krajinach s nizkou mierou
vlastnictva nehnutel'nosti na byvanie sa vacSia Cast’ vlastnictva nehnutelnosti zvycajne
koncentruje v domacnostiach, ktoré sa nachadzaju v hornych kvantiloch rozdelenia aktiv.
Bohatstvo tychto domacnosti sa preto meni najviac pri zmene cien nehnutelnosti. Okrem
toho v krajindch s nizkou mierou vlastnictva nehnutelnosti na byvanie moézu velkd cast
nehnutelnosti vlastnit’ subjekty, ktoré nie si zahrnuté v HFCS, napr. Stat, obce alebo
neziskové organizacie.

1.3.2 ULOHA MAKROEKONOMICKEJ DYNAMIKY

Struktira bohatstva domécnosti ajeho komponentov tiez zavisi od celkového
makroekonomického prostredia a najmd od cenovej dynamiky aktiv. Na rast Cistého
bohatstva v skutocnosti vplyvaju najma kapitalové vynosy a straty z redlnych a financnych
aktiv, anie aZ tak hromadenie aktivnych Uspor domacnosti.'® Preto je vztah medzi
historickou (sthrnnou) mierou Uspor a Uroviiou Cistého bohatstva v jednotlivych krajinach
Casto znacne nesurody.

V prvych rokoch druhého milénia bol vyvoj cien nehnutel'nosti v eurozéne velmi réznorody,
ked' niektoré krajiny (konkrétne Nemecko, Holandsko, Portugalsko a Rakusko) zaznamenali
ich stabilny vyvoj, zatial' ¢o v inych krajinach (hlavne v Belgicku, na Cypre, v Spanielsku,
Francizsku a Luxembursku) doslo k vyraznému rastu cien nehnutel'nosti. KedZe

4 Kapitdlové vynosy z hlavného byvania domécnosti si vo vdeobecnosti oslobodené od dane

z prijmu, najma ak vlastnik tito nehnutelnost’ vyuzival na byvanie niekolko rokov pred jej
predajom. Vynosy z predaja nehnutelnosti podliehaji rovnakym pravidlam ako iné prijmy z
kapitdlu iba v niekolkych krajinach eurozény.

Ani na Slovensku nie su splatky uroku z hypotéky darfiovo odpocitatelné. Citovana Stddia vsak
Slovensko nezachytava, lebo v Case jej pisania eSte Slovensko nebolo sucast'ou eurozony.

16 De Nederlandsche Bank (2011), str. 18.

17" De Nederlandsche Bank (2012), str. 22.

8 pozri Christelis et al. (2011) pre evidenciu v Spojenych Statoch.
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nehnutel'nosti tvoria podstatnu cast’ aktiv (pozri napr. graf 2.1 nizSie), tento odliSny vyvoj
pravdepodobne vyznamne prispel k rozdielom v bohatstve vykazanym v jednotlivych
krajinach. Dynamika cien réznych druhov finan¢nych aktiv ovplyviuje aj ich hodnotu a mieru
zaujmu o ne. Prudké zvysSenie cien nehnutel'nosti mohlo navyse prispiet’ k akumulacii dlhu
domacnosti.'’

Znizenie cien nehnutelnosti, ku ktorému doslo po vykonani HFCS vo viacerych krajinach
(napriklad o viac ako 10% na Slovensku, v Spanielsku alebo na Cypre), pravdepodobne
viedlo k rozdielnym zmenam v Urovni a rozdeleni bohatstva domacnosti v jednotlivych
krajinach. Okrem toho investovanie do byvania financované hypotekarnym GUverom moze
vyvolat' natené sporenie, v dosledku Coho majitelia nehnutelnosti postupne nadobudnu
vacsie bohatstvo ako ti, ktori si nehnutel'nost’ prenajimaju. Tento efekt je obzvlast’ vyrazny v
Case velkého rastu cien nehnutelnosti, ked’ majitelia hypotekarnych Gverov profituji zo
zvySenej hodnoty zakladného aktiva, ktoré nadobudli prostrednictvom dlhu. V takejto situacii
mozu teda domacnosti, ktoré si nekupuju nehnutelnost, hromadit mensie bohatstvo ako
domacnosti, ktoré si nehnutel'nost’ na byvanie kupili.

Na zaver mozno konstatovat, ze existuje cely rad faktorov, ktoré formuju sicasnu Struktaru
bohatstva domacnosti a jeho komponentov, najma ak porovname jednotlivé krajiny. Pri
Stadiu vysledkov tejto spravy je preto dolezité pamatat’ na to, ze definicia bohatstva, z ktorej
sprava vychadza, sa vztahuje na bohatstvo sikromnych domacnosti, ktoré tvori len jednu
Cast' celkového ekonomického bohatstva krajiny. Napriek tomu si Udaje o bohatstve
domacnosti a jeho Struktire — v spojitosti s dalSimi Udajmi zozbieranymi v HFCS, ako
napriklad prijem, demografia a ukazovatele spotreby — uzitocné pre analyzy réznych tém
tykajucich sa financii domacnosti.

1.4 POROVNANIE UDAJOV Z PRIESKUMU HFCS S UDAIMI
Z NARODNYCH UCTOV A INYCH PRIESKUMOV: STRUCNY
PREHLAD

Hoci prijem nie je primarnym ukazovatelom v prieskume HFCS, je zakladnym ukazovatelom
pre klasifikovanie a analyzu. Prirodzenym naprotivkom pre udaje o prijme meranom HFCS je
EU-SILC (Statistics on Income and Living Conditions — Statistika prijmov a Zivotnych
podmienok domacnosti) — prieskum, ktory kazdorocne prebieha vo vSetkych krajinach EU
a poskytuje (dodatoc¢ne) harmonizované informacie o prijmoch domacnosti. Oba tieto
prieskumy vo velkej miere pouzivaju rovnaké koncepcie a definicie cielovej populacie
a prijmu. Urcité rozdiely v koncepcii a metodike, ¢i uz vSeobecné alebo charakteristické pre
jednotlivé krajiny, s uvedené v prilohe 10.5 metodologickej spravy HFCS. S cielom
poskytnut’ predstavu o porovnani HFCS a EU-SILC, graf 1.1 nizSie vykresl'uje priemerny
celkovy prijem domacnosti v jednotlivych krajinach v obidvoch prieskumoch, ktoré pouzivaju
porovnatel'né definicie celkového hrubého prijmu.

19 pozri Dynan a Kohn (2007) pre evidenciu v Spojenych $tatoch.
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Graf 1.1 Priemerny prijem domacnosti podl'a EU-SILC a HFCS
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Zdroj: Eurostat, HFCS, vypocty ECB (vysledky su uvedené v prilohe 10.5 metodologickej spravy HFCS)

V idealnom pripade a pri porovnatel'nych definiciach a metodoldgii tychto dvoch prieskumov
by pozorovania mali byt zobrazené na diagonale so 45° uhlom. Skutocné vysledky sa
pohybuju v jej znacCnej blizkosti, ¢o naznacuje, ze tieto prieskumy poskytuju relativne
podobné odhady hrubého prijmu. Tento zaver potvrdzuju aj porovnania medianov celkového
prijmu domacnosti z tychto dvoch prieskumov (tu nezobrazené).

Pokial' ide o porovnanie Udajov o bohatstve z prieskumu HFCS s dostupnymi Udajmi
z narodnych uctov, na Uvod je potrebné uviest, ze medzi tymito dvoma zdrojmi dat existuju
vyrazné rozdiely v pouzitom koncepte, metodoldgii a spdsobe merania. Box 1.2 sumarizuje
niektoré hlavné problémy.
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Box 1.2 Meranie a koncepcia bohatstva

Zachytenie bohatstva zahfma v sebe rézne vyzvy tykajuce sa otazok pochopenia jeho
podstaty, spOsobu merania, koncepcie a vazieb medzi ro6znymi formami bohatstva, ktoré
treba dokladne opisat'.

OTAZKY MERANIA

Medzi meranim bohatstva v narodnych Gctoch a v prieskume HFCS existuju vyrazné rozdiely
v metodoldgii. NajvyznamnejSie rozdiely sa podrobne analyzuji v kapitole 10.4
metodologickej spravy HFCS, zameranej najma navymedzenie sektora domacnosti,
existenciu a definicie jednotlivych poloziek zahrnutych do merania bohatstva a ocernovanie
aktiv v roznych referenénych obdobiach. Bez toho, aby sme sa vracali k detailnej analyze,
vSak treba pri porovnavani agregovanych Udajov pamétat’ na niektoré hlavné rozdiely.

Rozdiel vznika hned’ v referencnej populacii vzhladom k tomu, Ze narodné Ucty zahfiaju
politické strany a neziskové univerzity), ktorych bohatstvo moze byt znacné, zatial' co
v prieskume HFCS su zahrnuté len takzvané sukromné domacnosti, do ktorych nespadaju
ludia Zijaci v institucionalizovanych domacnostiach (napr. dochodcovia Zijuci v dome
dochodcov). Prieskum HFCS a narodné Ucty sa liSia tiez vo vykazovani obchodného majetku
a vo vymedzeni samostatnej zarobkovej cinnosti. V prieskume HFCS sa podnikanie, v ktorom
je zamestnany aspon jeden clen domacnosti, klasifikuje ako redlne aktivum. V narodnych
Uctoch by sa Cistd hodnota podnikania mala vykazovat' bud’ ako majetkova ucast’ (t. j.
finan¢né aktivum domacnosti), alebo, ak sa podnikanie povazuje za neoddelitelnu sucast
domacnosti, aktiva a pasiva suvisiace s tymto podnikanim sa vykazuju (v hrubom vyjadreni)
ako sucast’ bilancie domacnosti.

Okrem obchodného majetku existuju rozdiely aj v inych polozkach, napriklad v dochodkoch.
Polozka poistno-technickych rezerv v narodnych Gctoch sa javi ako funkény ekvivalent
dochodkového maijetku v prieskume HFCS. Polozka Cistého bohatstva v ramci HFCS zahfiia
len aktudlnu konecnl hodnotu sukromného déchodkového planu (na Slovensku 2. a 3.
pilier), teda bez verejného a zamestnaneckého dochodkového planu a fondov socialneho
zabezpecenia (1. pilier), zatial ¢o do narodnych Uctov je cast’ tychto aktiv zahrnutd
(konkrétne ucast’ v inych systémoch ako je systém socidlneho zabezpecenia). Pokial' ide
o realne aktiva, v narodnych Uctoch cCasto chyba hodnota pozemkov (v nizSie uvedenych
porovnaniach je preto odhadovana), zatial' ¢o v ramci prieskumu HFCS je do redlnych aktiv
zahrnuta.

Co sa tyka oceriovania niektorych aktiv (konkrétne nehnutelnosti a hodnoty samostatnej
zarobkovej cinnosti), prieskum HFCS je zaloZzeny na oceneni vykonanom samotnymi
domacnostami, pricom toto hodnotenie pravdepodobne ovplyviiuje ich ekonomické
a finan¢né rozhodnutia, zatial’ ¢o narodné Ucty sa vykazuju v odhadovanej trhovej cene. Hoci
takéto rozdielne sposoby ocenovania by teoreticky mali viest’ k podobnym vysledkom, treba
pamatat’ na potencialne rozdiely v redlnych aktivach, a to najma v case turbulencii na trhoch
alebo v Case ich slabej aktivity, ked’ sa trhové ceny t'azko odhaduju.

Rozdielna Struktura v portféliach domacnosti méze v ramci prieskumu sposobit’ tiez problémy
sUvisiace s meranim. Majitelia nehnutel'nosti s vacSou pravdepodobnostou vedia presnejsie
urcit’ svoje bohatstvo vyjadrené hlavnym byvanim a slvisiacim hypotekarnym dlhom, a to
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hlavne preto, ze predstavuje velmi velk( cast’ ich portfélia. Financny majetok alebo iné
aktiva vratane nehnutelnosti v prendjme nemusia byt vykazané presne. Vskutku, aj po
zohl'adneni réznych metodologickych odliSnosti ma hodnota finanéného majetku v prieskume
HFCS tendenciu byt' nizSia, ako by sa oCakavalo na zaklade Udajov z narodnych Uctov.
V pripade, ze by uvedené skutocnosti boli systematické, znamenalo by to, ze vlastnictvo
nehnutel'nosti mo6Zze mat’ vplyv na presnost’ merania hodnoty bohatstva v prieskume.
Napokon aj metodologické otazky, tykajuce sa napriklad referencnych rokov, r6znych
pristupov k spracovaniu Udajov a ostatnych charakteristik prieskumu, sa m6zu dost’ liSit’
medzi krajinami.

Vzhl'adom na tieto rozdiely v metodoldgii by sa dalo ocakavat, ze vztah medzi Udajmi o
bohatstve z prieskumu HFCS a z narodnych Uctov je volnejsi ako v pripade uz uvedeného
vztahu medzi hrubym prijmom z prieskumov HFCS a EU-SILC. Ako mozno vidiet' z grafov 1.2
a 1.3 dole, je to skutocne tak, hoci porovnanie opat’ poskytuje primerany obraz o situacii,
¢im d'alej potvrdzuje realnost’ vysledkov z prieskumu HFCS.

KONCEPCIA BOHATSTVA

Celkové bohatstvo kazdej krajiny tvori niekolko zloziek. Okrem bohatstva v sektore
domacnosti, na ktoré sa zameriava prieskum HFCS, zahffa celkové bohatstvo aj ostatné
sektory, najma Statny sektor (verejné bohatstvo) — ktory sa dalej sklada z bohatstva
narodnej / federdlnej Statnej spravy a Uzemnych samosprav — a z bohatstva podnikového
sektora (podnikové bohatstvo). V prieskume HFCS sa vSak nezbieraju informacie ani
o jednom ztychto sektorov. Rovnako ako bohatstvo domacnosti, aj (Cisté) verejné a
podnikové bohatstvo sa dalej sklada zrealnych a finanénych aktiv ocistenych o celkové
pasiva.

Medzi verejnym bohatstvom a bohatstvom domacnosti existuju zlozité vazby. Verejné
bohatstvo vo forme poskytovania verejnych statkov, infrastruktiry, systémov zdravotnej
starostlivosti a systémov socidlneho a dochodkového zabezpecenia moéze nahradzat
bohatstvo domacnosti. V krajindch so StedrejSimi  socidlnymi davkami, dochodkami
a zdravotnym poistenim maju domacnosti zvycajne menej naliehavl potrebu zhromazd'ovat’
pocCas zivota z preventivnych dovodov aktiva ako poistku pre pripad nizSieho prijmu a
zdravotnych problémov.

V niektorych krajinach vlastni Stat (z instituciondlnych, kultirnych alebo historickych

.....

sV V.

Tato sprava sa zaobera len Struktirou bohatstva domacnosti. Ked'ze sa v tomto prieskume
nezbierali informacie o inych formach bohatstva, bohatstvo domacnosti sa opisuje velmi
izolovane alen zriedka sa uvadzaju poznamky o nahraditel'nosti bohatstva domacnosti
verejnym bohatstvom (napr. v oddieloch 1.3.1 a 4.3.4), hoci pri vyklade vysledkov by sa na
tieto vazby malo pamatat’.
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Grafy 1.2 a 1.3 porovnavaju priemerné Cisté bohatstvo a celkové aktiva na obyvatela medzi
prieskumom HFCS a narodnymi Uctami v desiatich krajinach, pre ktoré si k dispozicii
porovnatelné Udaje z narodnych Uctov, a to bud’ prostrednictvom Eurostatu alebo priamo
z narodnych zdrojov.”

Graf 1.2 Priemerné Cisté bohatstvo na obyvatel'a v narodnych uctoch a v HFCS
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Zdroj: Eurostat, HFCS, vypocty ECB. Informdcie o viastnictve pozemkov su scasti odhadnuté na zaklade dostupnych Udajov
z danych krajin (vysledky su v kapitole 10.4 metodologickej spravy HFCS). Pre Grécko, Luxembursko, Cyprus, Maltu
a Portugalsko nie su verejne dostupné Ziadne prislusné Udaje z narodnych tctov.

Podl'a oc¢akavani vSetky pozorovania v oboch grafoch sa nachadzaji nad diagondlou so 45°
uhlom, ¢o znamena, Ze hrubé aj Cisté bohatstvo na obyvatela ma v prieskume HFCS nizsiu
hodnotu ako v narodnych Gctoch. K tomuto vysledku mohli prispiet’ faktory ako nezahrnutie
verejnych a zamestnaneckych dochodkov a obmedzenejSia definicia sektora domacnosti
v ramci prieskumu HFCS, ako uz bolo vysvetlené vyssie. Nemozno samozrejme vyludit, ze
rozdiely cCiastoCne sUvisia aj s nedostatocnym pokrytim najbohatSich domacnosti, ako sa
uvadza vboxe 1.1, ako aj s moznym nevykazanim vSetkych finanénych ainych aktiv
respondentov v HFCS.

Niektoré iné rozdiely v metodoldgii, ktoré boli spomenuté vyssie (ako napr. vykazovanie
obchodného majetku), m6zu mat’ na udaje HFCS a narodnych Gctov kompenzacny Gcinok.

20 Niektoré polozky nefinanného bohatstva st dostupné aj v dalsich krajinach, avsak v grafe nie si
zahrnuté z toho dévodu, Ze nebolo mozné skonstruovat’ porovnatelné sihrnné udaje.
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Graf 1.3 Priemerné hrubé bohatstvo na obyvatel'a v narodnych tctoch a v HFCS
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Zdroj: Eurostat, HFCS, vypocty ECB. Informdcie o viastnictve pozemkov su scasti odhadnuté na zaklade dostupnych Udajov
z danych krajin (vysledky st v kapitole 10.4 metodologickej spravy HFCS). Pre Grécko, Luxembursko, Cyprus, Maltu
a Portugalsko nie su verejne dostupné Ziadne prislusné Udaje z narodnych tctov.

Clenenie ¢istého bohatstva na jeho hlavné polozky predstavuje isté tazkosti pri porovnavani,
a preto je vtejto sprave len zhruba nadrtnuté. Pokial' ide o redlne aktiva, vykazovanie
obchodného majetku by v ramci HFCS mohlo viest' k vySSiemu redlnemu bohatstvu ako
v ramci narodnych Gctov (pri zachovani vsetkych ostatnych poloZiek rovnakych), alebo
k podobnému avsak opacnému rozdielu medzi financnymi aktivami. V prieskume HFCS mohlo
tiez dojst’ k vykazaniu relativne nizsSich financnych zavazkov. Napriklad v Belgicku, Taliansku,
Rakusku, Slovinsku a Finsku prieskum HFCS vykazuje relativne vyssi objem realnych aktiv
ako narodné Ucty, a zaroven relativne nizSiu hodnotu financnych aktiv. Na celkovy objem
Cistého a hrubého bohatstva mézu mat’ zrejmy vplyv aj dalSie rozdiely v metodoldgii, ako
napriklad samo-ocenovanie nehnutel'nosti respondentami, najmé ked' dynamika cien domov
a miera vlastnictva nehnutel'nosti bola v jednotlivych krajinach rozna (viac v kapitole 4).

Hoci porovnatelné Udaje z narodnych Gctov inych krajin zGcastnenych v prieskume HFCS nie
su priamo k dispozicii, dostupné Udaje napriklad o finanénom majetku podla narodnych
Uctov maju tendenciu potvrdit’ vyssSie uvedené porovnania. Najma Udaje o Cypre sa zdaju
byt vyrazne odliSné a nie I'ahko porovnatelné s Udajmi ostatnych krajin eurozény a to
v niekol'kych dimenziach. Preto by mali byt v tejto faze interpretované opatrne. Rozdiely
medzi Cyprom a ostatnymi krajinami eurozdny, ale aj vSeobecné rozdiely medzi jednotlivymi
krajinami eurozony, vznikaju do velkej miery z historickych, kultirnych a institucionalnych
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faktorov (ako napriklad dedi¢stva / medzigeneracnych prevodov, kompozicie domacnosti,
vlastnictva pody a rozdelenia bohatstva domacnosti medzi redlne a financné aktiva). BlizSie
preskimanie tychto faktorov je potrebné na lepSie pochopenie a analyzu réznorodosti medzi
krajinami.

Okrem porovnania s udajmi z narodnych Gctov sa uskutocnili aj kontroly na zaklade
informacii z inych zdrojov, ak to bolo potrebné alebo mozné vzhladom na dostupnost
relevantnych Udajov. Jednym takymto prikladom je porovnanie s Udajmi z prieskumu SHARE
o zdravi, starnuti populacie a odchodu do déchodku v Eurdpe (Survey on Health, Ageing, and
Retirement in Europe). Tento prieskum je jedinym inym harmonizovanym prieskumom v
krajinach Eurdpy s rozsiahlymi informaciami o polozkach bilancie domacnosti. Zameriava sa
vsak len na respondentov vo veku od 50 rokov vyssie. Vysledky tohto porovnania nie su
v tejto sprave uvedené, avsak potvrdzuju celkovy obraz.

Treba tiez dodat, ze rozsiahle overovanie a kontrola vierohodnosti idajov HFCS poukazali na
skutocnost’, ze v niektorych konkrétnych pripadoch mohlo dojst’ k nedostatocnému pokrytiu
niektorych Specifickych subpopuldcii. Problematické pokrytie sa zvyCajne tyka okrajovych
Casti distriblcie bohatstva, t. j velmi chudobnej a vel'mi bohatej populacie. Ako naznacuje
porovnanie prijmu z finanénych aktiv podla HFCS a EU-SILC alebo porovnanie bohatstva
domacnosti uloZzeného v ostathnom majetku a v podnikani s bohatstvom v hlavnom byvani,
zda sa, ze v niektorych krajinach prieskum pokryl bohatSie domacnosti lepsie ako tie
chudobnejsie. V inych krajinach mohol nastat’ opacny problém: v prieskume neboli
dostatone pokryté domacnosti predstavujice horné 1% rozdelenia bohatstva. Tieto
problémy vedu k potrebe dalSej podrobnej analyzy a hodnoteniu Udajov; treba vSak na ne
pamatat’ aj pri posudzovani suhrnnych Statistik, napr. pri priemernom a celkovom bohatstve
za jednotlivé krajiny.

Bez ohl'adu na vyssie uvedené vyhrady, porovnania Udajov z prieskumu HFCS s informaciami
z alternativnych zdrojov zvacSa potvrdzuju spolahlivost’ a uZitonost’ rozsiahleho suboru
mikroudajov HFCS. V prieskume HFCS sa kladie doraz na mikroudaje a analyzu rozdelenia
urcitych druhov dlhu a aktiv v ramci roznych skupin domacnosti. Uvedené porovnania
zaroven potvrdzuju, ze prieskum HFCS nie je nahradou za spolahlivé Udaje z narodnych
Uctov, pokial' ide o analyzu agregovanych Udajov. Hoci su rozdiely medzi agregovanymi
Udajmi o aktivach a pasivach z HFCS a Udajmi z narodnych uctov v zasade v medziach, aké
mozno ocakavat' v pripade prieskumov, je potrebné preskimat’ kompoziciu portfélia
domacnosti radsej zosSiroka, ako sa zamerat’ iba na jednoduché ,zoradenie" krajin na zaklade
ich Cistého bohatstva. Rozdiely medzi prieskumom HFCS a odhadmi z narodnych uctov, ako
aj iné aspekty spolahlivosti Udajov HFCS, su predmetom d'alSieho vyskumu.
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2 AKTIVA

Aktiva domacnosti pozostavaju z realnych aktiv a z financnych aktiv (pozri prilohu I, v ktorej
sa nachadza Struktura realnych a finan¢nych aktiv). V tejto kapitole sa posudzuju tri aspekty
strany aktiv sivahy domacnosti: ako prvé sa posudzuje ¢i domacnost’ vlastni konkrétny typ
aktiva (miera Ucasti); ako druhé sa posudzuje hodnota konkrétneho typu aktiva, ktoré
vlastnia domacnosti (v pripade domacnosti, ktoré vykazali vlastnictvo tohto typu aktiva);
napokon sa posudzuje Struktdra aktiv, t.j. Cast’ hodnoty z celkovych aktiv, ktort predstavujd
rozne typy aktiv. Struktira aktiv je ovplyvnenda mierou Ucasti a hodnotou aktiv, ktoré
domacnosti vlastnia. V tejto kapitole sa najskor hovori o drzbe redlnych aktiv, nasledne o
finanénych aktivach a napokon sa hodnoti ich relativny vyznam v portfoliach aktiv
domacnosti.

2.1 REALNE AKTIVA

Pri analyzovani redlnych aktiv je mozné efektivne rozliSovat’ pat’ r6znych kategérii: hlavné
byvanie domacnosti, ostatny nehnutelny majetok, vozidla,”* cennosti*® a majetok z
podnikania.”?

V tabul'ke 2.1 st miery Ucasti pre r6zne redlne aktiva — t.j. ¢ast' domacnosti, ktoré vlastnia
aktiva, a ich rozdelenie podl'a demografickej charakteristiky a podla krajin.?* V tabul'ke 2.2 je
zobrazeny median hodnoty typu aktiva podmieneny vlastnictvom aktiva.

Prevladajucimi typmi redlnych aktiv (t.j. typmi, ktoré vlastni pomerne velka cast’ domacnosti)
v eurozdne su hlavné byvanie domacnosti (vlastni ho 60,1% vSetkych domacnosti eurozony)
a vozidla (75,7% vsetkych domacnosti eurozény vykazalo vlastnictvo minimalne jedného
vozidla). Ovela menej previdada vlastnictvo ostatného nehnutelného majetku (t.j.
nehnutel'nosti inej ako hlavné byvanie domacnosti, s mierou Ucasti 23,1%), cenin (44,4%) a
majetku z podnikania (11,1%).

2L HFCS zhromazduje len informacie o vlastnictve aut a inych vozidiel domdacnosti, ako si lode a

motocykle, ale nie o inych predmetoch dlhodobej spotreby (ako napriklad pracky, hi-fi systémy
alebo televizory). Vo vSeobecnosti v pripade aut a vozidiel existuju aktivne trhy pouZitych vyrobkov,
na ktorych tieto aktiva mézu byt likvidné, vd'aka ¢omu patria k riadnym aktivam pre prieskum
bohatstva. Zaradenie vozidiel vychadza z inych prieskumov bohatstva domacnosti (napr.
z prieskumu financii spotrebitelov) a z definicie bohatstva domacnosti v pripravovanej prirucke
o mikrostatistike a bohatstve domacnosti, o je v protiklade s narodnymi Gc¢tami, v ktorych su Casto
povazované za tovary dlhodobej spotreby, a teda vylicené z realnych aktiv domacnosti.

Cennosti su definované ako cenné Sperky, starozitnosti alebo umelecké diela.

Samostatne zarobkovo Cinny podnik je podnik, v ktorom minimalne jeden ¢len domacnosti pracuje
ako samostatne zarobkovo ¢inna osoba, alebo ma aktivnu tlohu v prevadzkovani podniku.

Hodnoty prezentované v tejto tabulke av celej sprave su ziskané z prieskumov v jednotlivych
krajinach. To znamena, Ze boli ziskané v rozlicnych referenénych rokoch a navySe neboli
upravované o inflaciu a rozdiely v parite kupnej sily.

22
23

24

Prieskum finan¢nej situacie a spotreby domacnosti eurosystému — vysledky z prvej viny
Prilezitostna studia NBS

26



NARODNA BANKA SLOVENSKA
EUROSYSTEM

Tabul'ka 2.1 Vlastnictvo realnych aktiv podl'a demografickej charakteristiky a krajin (%)

Realne aktiva
Hlavné Ostatny

r(:a’:(lﬁtoa:ll‘(,teil\g b?\’lanie ) nehn_utel’nv Vozidla Cennosti phgz::ﬁfg:‘iz
domacnosti majetok
Eurozdna 91,1 60,1 23,1 75,7 44,4 11,1
s.o. 0,3) 0,2) 0,4) 0,4) (0,6) (0,2)
Vel'kost’ domacnosti (pocet clenov)
1 81,4 43,8 14,3 50,5 42,2 4,6
2 94,6 65,7 26,6 82,1 45,5 10,4
3 95,3 66,9 26,6 89,1 43,9 14,8
4 98,1 73,3 29,5 93,2 46,2 19,3
5 a viac 96,3 66,3 25,8 90,7 47,5 19,3
Vlastnictvo hlavného byvania
Vyhradny vlastnik 100,0 100,0 34,8 80,0 51,2 12,3
Vlastnik s hypotékou 100,0 100,0 24,0 89,5 37,4 16,1
Najomca alebo iné 77,8 0,0 10,7 64,0 40,8 7,3
Percentil prijmu eurozony
Menej ako 20 78,6 47,0 12,9 44,1 36,0 4,1
20-39 87,8 50,6 16,4 69,5 45,2 6,6
40-59 93,8 58,7 20,4 83,8 45,4 8,6
60-79 96,8 66,5 25,9 90,0 49,4 12,8
80-100 98,6 77,6 39,7 92,8 46,1 23,1
Percentil Cistého bohatstva eurozony
Menej ako 20 66,2 4,8 1,9 48,7 34,8 2,3
20-39 90,7 28,6 8,3 73,2 39,2 7,3
40-59 98,9 78,9 19,1 79,4 39,6 8,5
60-79 99,9 93,4 26,9 86,0 51,8 10,3
80-100 99,9 94,6 59,1 90,3 56,4 26,9
Vek referencnej osoby
16-34 84,3 31,9 9,9 71,4 39,7 8,6
35-44 93,2 57,1 19,0 85,5 42,4 15,1
45-54 94,0 64,3 27,3 85,3 43,0 16,4
55-64 93,7 71,3 32,4 83,2 48,8 14,4
65-74 92,2 71,0 29,3 71,9 44,9 5,4
75+ 87,5 65,2 19,5 45,1 48,6 1,8
Pracovné postavenie referencnej osoby
Zamestnanec 93,5 56,9 20,3 85,7 42,4 5,6
szCo" 98,5 71,1 43,9 89,8 51,3 79,9
Dochodca 90,9 69,5 25,9 64,4 49,7 3,1
Iny nepracujUci 74,9 37,3 10,8 50,1 33,5 1,7
Vzdelanie referencnej osoby
Zakladné alebo ziadne vzdelanie 90,9 61,9 21,5 66,5 50,1 8,1
Stredoskolské 89,3 55,4 19,2 78,6 40,7 11,0
Vysokoskolské 94,6 65,4 31,6 83,1 42,7 15,3
Prieskum finan¢nej situacie a spotreby domacnosti eurosystému — vysledky z prvej viny
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Tabul'ka 2.1 Vlastnictvo realnych aktiv podl'a demografickej charakteristiky a krajin (%)

Realne aktiva
Hlavné Ostatny

r(A,klikO;II‘(’gl‘g byvanie nehnutel'ny Vozidla Cennosti I:Zﬁf:::‘;
ealne domacnosti majetok p

Kraiina

Belgicko (2010) 89,8 69,6 16,4 77,2 15,4 6,6
s.0. (0,9) (1,2) (0,9) (1,1) (1,0) (0,7)
Nemecko (2010) 80,2 44,2 17,8 70,9 13,2 9,1
s.0. (0,9) (0,0) (1,0) (0,9) (0,9) (0,5)
Grécko (2009) 92,2 72,4 37,9 73,0 3,4 9,8
s.0. (0,7) (0,0) (1,6) (1,2) (0,7) (0,8
Spanielsko (2008) 95,3 82,7 36,2 77,3 17,2 14,2
s.0. (0,5) (0,9) (1,2) (0,8 (0,9) (0,8
Franclzsko (2010)* 100,0 55,3 24,7 M 100,0 8,9
s.0. (0,0) (0,6) (0,6) (0,3)
Taliansko (2010) 97,7 68,7 24,9 83,3 85,6 18,0
s.0. (0,2) (0,8 (0,6) (0,5) (0,7) (0,6)
Cyprus (2010) 95,8 76,7 51,6 88,9 9,9 19,5
s.0. (0,8 (1,6) (1,8) (1,1) (1,1) (1,4)
Luxembursko (2010) 93,6 67,1 28,2 86,7 23,8 5,2
s.0. (0,9) (1,5) (1,6) (1,3) (1,6) (0,6)
Malta (2010) 94,8 77,7 31,4 84,9 19,1 11,5
s.0. (0,7) (1,4) (1,7) (1,0) (1,3) (0,9)
Holandsko (2009) 89,8 57,1 6,1 81,3 15,5 4,8
s.0. (1,3) (0,0) (0,7) (1,6) (1,3) (0,8
Rakusko (2010) 84,8 47,7 13,4 74,9 23,6 9,4
s.0. (1,0) (1,3) (1,0) (1,2) (1,3) (0,8
Portugalsko (2010) 90,1 71,5 27,1 72,3 8,4 7,7
s.0. (0,6) (1,2) (1,1) (0,8 (1,0) (0,6)
Slovinsko (2010) 96,2 81,8 23,2 80,4 1,5 11,6
s.0. (1,0) (2,2) (2,3) (2,5) (0,4) (1,7)
Slovensko (2010) 96,0 89,9 15,3 61,2 22,4 10,7
s.0. (0,4) (0,0) (1,1) (1,2) (1,0) (0,7)
Finsko (2009) 84,3 67,8 29,8 67,9 M 13,8
s.0. (0,4) (0,5) (0,5) (0,5) (0,3)

* Samostatne zarobkovo &innd osoba

! Vo Franctizsku neboli udaje za vozidld a cennosti zbierané samostatne, obidve polozky su zahrnuté v cennostiach. To znamend,
Ze neboli vzané do tvahy pri vypocte agregovanych udajov za eurozénu.

M znamena chybajtca hodnota.

Poznamky: V tejto tabulke je vykazana statistika miery ucasti domacnosti na redlnych aktivach. Prvy panel obsahuje Udaje o
vsetkych domdcnostiach vo vzorke tak, ako je opisané v casti 1.2. Druhy panel rozliSuje domacnosti podla velkosti. Treti panel
rozliSuje domdcnosti podla viastnictva byvania. Prezentujeme Udaje pre vyhradnych viastnikov (bez hypoteky na hlavné byvanie),
viastnikov s hypotékou a ndjomcov. Stvrty a piaty panel rozlisuji domacnosti podla prijmu a Cistého bohatstva, kde percentil
(kvintil) prijmu a cistého bohatstva je vypocitany s vyuzitim vsetkych domdacnosti vo vzorke. Clenenie podla veku, pracovného
statusu a vzdelania referencnej osoby boli vypocitané pre jednotlivé osoby v kaZdej domacnosti (pozri definiciu referencnej osoby
v prilohe I). Siesty panel rozlisuje domacnosti podla veku referencnej osoby. Siedmy panel rozlisuje domdcnosti podla pracovného
statusu (kde kategdria ostatni nepracujici zahrria domacnosti, kde je referencné osoba nezamestnand, student, trvale invalidna,
na povinnej vojenskej sluzbe, je osobou v domdcnosti alebo nepracuje za mzdu inym spésobom). Osmy panel rozliSuje domacnosti
podla vzdelania referencnej osoby (Uroven najvyssie dosiahnutého vzdelania). Posledny panel zobrazuje ¢lenenie podla krajiny.
Definiciu klasifikacnych premennych ndjdete v pozndmkach k tabul'ke 2.1. Popis s definiciami premennych ndjdete aj v dokumente
HFCN (2011). Vo Finsku, majetok z podnikania zahrria vsetky nekdtované akcie. Udaje su zaloZené na dariovych registroch a nie je
mozné rozlisit' samostatne zarobkovu cinnost’ od sukromného podnikania, v ktorom dana osoba nie je zamestnana. Udaje
o cennostiach nie su dostupné za Finsko.

V riadkoch s oznacenim ,s.0." sa uvadzaju standardné odchylky, ktoré sa vypocitali bootstrapovou metédou prevaZenia podla Rao-
Wu pomocou replikovanych vah poskytnutych jednotlivymi krajinami (1 000 replik; viac podrobnosti v kapitole 7 metodologickej
spravy HFCS).
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2.1.1 NEHNUTELNY MAJETOK

Tato Cast' sa zaobera nehnutelnym majetkom. Najskor sa venuje hlavnému byvaniu
domacnosti a nasledne sa uvadzaju vysledky za ostatny nehnutelny majetok. 60,1%
domacnosti eurozdény vlastni hlavné byvanie. Velkost domacnosti vyznamne neovplyviuje
mieru vlastnictva, s vynimkou domacnosti s jednou osobou, v ktorych je miera vlastnictva
byvania na Urovni 43,8%, zhruba o 16 percentualnych bodov menej ako priemer vSetkych
domacnosti eurozdny.

Miera vlastnictva sa zvySuje s prijmom: domacnosti v najvysSom kvintile rozdelenia prijmu
maju mieru vlastnictva 77,6%, pricom miera vlastnictva v najnizSom kvintile predstavuje
47,0%. Miera vlastnictva, ktora sa zvysuje s prijmom nie je konzistentna s hlavnym byvanim
domacnosti, ako to zobrazuje tabul'ka 2.1 a odraza tendenciu, Ze vlastnictvo roznych typov
aktiv je viac cenovo dostupné pre domacnosti s vySSim prijmom.

Prieskum finan¢nej situacie a spotreby domacnosti eurosystému — vysledky z prvej viny
Prilezitostna studia NBS 29
1/2013



NARODNA BANKA SLOVENSKA
EUROSYSTEM

Graf 2.1 Vlastnictvo a medianova hodnota realnych aktiv

CAST A: VLASTNICTVO REALNYCH AKTIV PODI'A PRIJMU
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Tabul'ka 2.2 Medianova hodnota celkovych (hrubych) realnych aktiv podmienena

vlastnictvom podl'a demografickej charakteristiky a krajin (v tisicoch eur)

Realne aktiva

(Akékol'vek) Hlavné Iny Vozidla Cennosti Majetok z
realne byvanie nehnutel'ny podnikania
aktiva domacnosti majetok

Eurozona 144,8 180,3 103,4 7,0 3,4 30,0
s.o. (2,8) (0,3) (3,6) (0,1) (0,1) (1,8)
Vel'kost’ domacnosti (pocet clenov)

1 65,4 141,5 94,4 4,1 2,7 7,7

2 160,5 189,6 110,4 6,4 4,0 24,5
3 167,9 180,3 101,7 8,0 3,7 30,0
4 206,4 200,0 113,8 9,7 3,7 49,6
5 a viac 183,0 204,0 107,6 8,0 4,0 30,1
Vlastnictvo hlavného byvania

Vyhradny vlastnik 211,5 175,2 104,0 8,0 4,4 43,1
Vlastnik s hypotékou 230,0 200,0 119,9 8,9 5,0 32,7
Najomca alebo iné 51 M 91,6 5,0 2,0 10,7
Percentil prijmu eurozony

Menej ako 20 57,1 102,1 46,4 3,0 1,3 7,2

20-39 80,8 150,0 69,2 4,5 2,4 18,0
40-59 126,0 170,0 90,0 6,0 3,0 25,1
60-79 180,5 199,3 109,3 8,4 4,7 23,3
80-100 288,3 250,0 177,8 12,0 8,0 52,0
Percentil Cistého bohatstva eurozony

Menej ako 20 2,0 131,3 54,8 2,0 1,0 1,7

20-39 13,8 50,0 17,6 6,0 2,7 2,9

40-59 111,7 112,3 44,2 6,0 2,7 13,3
60-79 217,9 200,0 75,7 8,8 4,0 30,0
80-100 456,5 300,3 200,0 11,9 8,8 100,0
Vek referencnej osoby

16-34 15,0 167,5 99,4 6,0 2,5 14,8
35-44 143,1 193,8 106,4 7,4 3,1 30,1
45-54 173,3 200,0 111,2 8,0 3,8 32,9
55-64 189,2 199,0 119,7 8,0 4,5 33,2
65-74 162,3 168,0 101,3 6,0 4,0 15,3
75+ 126,0 150,1 86,6 3,5 3,0 9,6

Pracovné postavenie referencnej

osoby

Zamestnanec 134,6 187,8 100,0 7,5 3,3 20,0
szCo" 276,4 203,0 149,4 10,0 51 38,7
Dochodca 152,5 166,6 99,6 5,2 3,5 15,2
Iné — nepracujlica osoba 39,9 150,1 88,8 4,0 1,5 20,0
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Tabul'ka 2.2 Medianova hodnota celkovych (hrubych) realnych aktiv podmienena

vlastnictvom podl'a demografickej charakteristiky a krajin (v tisicoch eur)

Realne aktiva

(Akékol'vek) Hlavné Iny Vozidla Cennosti Majetok z
realne byvanie nehnutel'ny podnikania
aktiva domacnosti majetok

Vzdelanie referencnej osoby

Zakladné alebo Ziadne 119,9 150,0 71,8 5,4 2,2 30,0
Stredoskolské 128,7 180,6 105,1 7,0 3,9 30,0
Vysokoskolské 210,4 225,7 150,0 8,0 6,0 26,0
Krajina

Belgicko (2010) 220,0 250,0 174,0 6,2 5,0 50,0
s.o. (7,1) (44) (14,4) (0,5) (1,2) (15,9)
Nemecko (2010) 89,2 168,0 115,0 7,0 7,2 19,4
s.o. (5,2) (9,8 (12,9) 0,4 (1,2) (4,5)
Grécko (2009) 114,3 100,0 61,9 6,0 4,0 36,2
s.o. (3,9 (0,5) (5,8) (0,3) (1,3) (9,2)
Spanielsko (2008) 201,7 180,3 120,2 6,1 3,0 50,8
s.o. (5,1) (0,3) (44) (0,5) 0,1) (9,5
Franclzsko (2010) * 124,1 193,8 115,9 M 4,3 53,1
s.o. (3,7) (2,6) (3,8 0,1) (4,9)
Taliansko (2010) 176,0 200,0 100,0 8,0 2,0 15,0
s.o. (5,0) (0,0) (6,3) 0,4) 0,2) (3,9
Cyprus (2010) 313,8 240,3 202,2 10,0 10,0 98,8
So. (14,0) (12,2) (17,1) (0,3) (2,8) (30,4)
Luxembursko (2010) 470,5 500,0 300,0 16,1 12,3 97,6
So. (15,6) (84) (28,2) (0,9) (2,7) (28,9)
Malta (2010) 201,1 186,6 120,1 6,7 4,0 136,5
s.o. (81) (54 (12,0) (0,5) (1,2) (64,4)
Holandsko (2009) 198,8 240,0 165,5 6,0 3,5 51,7
s.o. (6,0) (4,1) (21,9) (0,2) 0,4 (43,5)
Rakusko (2010) 107,0 200,0 94,0 8,0 3,9 180,6
s.o. (7,5) (3,9 (11,8) (0,3) (0,6) (89,8)
Portugalsko (2010) 91,9 90,0 53,5 5,0 2,0 47,1
s.o. (3,5 (3,9 (5,4) 0,1) 0,4) (4,6)
Slovinsko (2010) 105,9 110,9 52,4 3,0 N 25,5
So. (10,4) (12,0) (10,1) (0,6) (46,5)
Slovensko (2010) 61,8 55,9 16,4 5,0 1,0 4,6
s.o. (L7) (2,0) (34) (0,3) 0,1) (1,5)
Finsko (2009) 144,2 129,7 107,6 9,3 M 0,9
s.o. (18) (1,3) (2,2) 0,2) (0,0)
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Tabul'ka 2.2 Medianova hodnota celkovych (hrubych) realnych aktiv podmienena

vlastnictvom podl'a demografickej charakteristiky a krajin (v tisicoch eur)

Realne aktiva

(Akékol'vek) Hlavné Iny Vozidla Cennosti Majetok z
realne byvanie nehnutel'ny podnikania
aktiva domacnosti majetok

* Samostatne zérobkovo ¢innd osoba
M znamena chybajtca hodnota. N znamena ,,nepocitané,” kedZe je k dispozicii menej ako 25 zaznamov.

Pozndmky: V tejto tabulke su vykazané medidnové hodnoty viastnictva redlnych aktiv podla domécnosti. Vo Finsku, zahrria
majetok z podnikania vsetky nekdtované akcie. Udaje o cennostiach nie su v tejto krajine zistované.

Definiciu klasifikacnych premennych najdete v poznamkach k tabulke 2.1. Popis s definiciami premennych ndjdete aj v
dokumente HFCN (2011).

V riadkoch s oznacenim ,5.0." sa uvadzaju Standardné odchylky, ktoré sa vypocitali bootstrapovou metédou prevaZenia podla
Rao-Wu pomocou replikovanych vah poskytnutych jednotlivymi krajinami (1 000 replik; viac podrobnosti v kapitole 7
metodologickej spravy HFCS).

Vztah medzi vlastnictvom hlavného byvania a Cistym bohatstvom je znacne silnejsi ako
v pripade prijmu. 94,6% domacnosti v hornom kvintile distriblcie Cistého bohatstva vlastni
hlavné byvanie, pricom v spodnom kvintile ma distribucia Cistého bohatstva 4,8%-n0 mieru
vlastnictva. Nie je to prekvapujuce, kedze hodnota domu je zvycajne vysSsia ako hodnota
ostatnych aktiv. V dosledku toho domacnosti bez byvania zvycajne vlastnia Cisté bohatstvo
nizSej hodnoty (pozri aj Cast’ 4.3 nizSie).

V suvislosti s rozdelenim podla vekovych skupin je zrejmé, Ze CastejSie vlastnia hlavné
byvanie starSie domacnosti: kym 31,9% mladych domacnosti (v ktorych ma referencna
osoba menej ako 35 rokov) vlastni hlavné byvanie, mozno z dovodu nedostatku Uspor na
uvodné splatky, pomer vlastnikov dosahuje maximum 71,3% v pripade domacnosti vo
vekovej skupine 55-64 a nasledne mierne klesd na 65,2% v pripade domacnosti
s referencnou osobou starSou ako 75 rokov.

Ak sa pozrieme na pracovny status referenénej osoby, miera vlastnictva byvania
u podnikatelov (71,1%) presahuje mieru vlastnictva u zamestnancov (56,9%). Je tiez
pomerne vysoka aj v pripade dochodcov (69,5%). Najvacsi rozdiel v miere vlastnictva
byvania je pri domacnostiach v kategodrii ,Iné — nepracujica osoba”, t.j. nezamestnany a
neaktivny (kde miera vlastnictva dosahuje 37,3%). Napokon, vzdelanie ma pomerne nizky
vplyv na pomer vlastnikov.

Existuju jasné rozdiely v miere vlastnictva hlavného byvania domacnosti v jednotlivych
krajinach. Podl'a dajov je miera vlastnictva byvania najvyssia na Slovensku, v Spanielsku a v
Slovinsku (viac ako 80%) a najnizSia v Nemecku (44,2%) a v Rakusku (47,7%). Nizky podiel
miery vlastnictva v Nemecku je mozné vysvetlit’ historickymi (2. svetova vojna), danovymi a
inStitucionalnymi doévodmi. PodrobnejSia diskusia o nizkej miere vlastnictva a o vysokej
prevalencii domacnosti s najomcami sa nachadza v stadii Eurosystem (2009). Ked’ze hlavné
byvanie domacnosti je vo vacsine pripadov najcennejSi majetok, nizka miera vlastnictva sa
premieta do podstatne nizSich hodnot cistého bohatstva, ¢o je popisané v kapitole 4. Pri
porovnani Cisel v jednotlivych krajinach je nutné pripomenat, Zze kym ,medianova"
domacnost’ v Nemecku a v Rakusku byva v podnajme, v ostatnych krajinach eurozény je to
domacnost, ktora svoje hlavné byvanie vlastni.
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Ak sa pozrieme na tabulku 2.2, ktord uvadza hodnoty aktiv podmienené vlastnictvom,
medianova hodnota hlavného byvania domacnosti v eurozone predstavuje 180 300 €.
S prihliadnutim na mieru vlastnictva existuje znacna heterogénnost’ v skupinach domacnosti,
najma pokial’ ide o prijem domacnosti a Cisté bohatstvo.

V grafe 2.1 je uvedené, ako sa hodnota hlavného byvania, ale aj réznych inych typov
realnych aktiv v drzbe domacnosti, zvySuje s prijmom domacnosti. Kym poradie hodnot
zostava rovnaké v jednotlivych prijmovych triedach, t.j. hlavné byvanie domacnosti, ostatny
nehnutelny majetok, majetok z podnikania, vozidla a napokon cennosti — gradient je rézny
pre rozne typy aktiv. V pripade hlavného byvania pri domacnostiach v najnizSom kvintile
prijmu medianova hodnota dosahuje 102 100 €, pre najvyssi kvintil prijmu je to viac ako
dvojnasobok, konkrétne 250 000 €. Vzt'ah medzi hodnotou hlavného byvania a kvintilmi
hodnotu hlavného byvania. Dovodom je to, ako sa uvadza vyssie, Ze iba 4,8% domacnosti v
najnizSom kvintile vlastni hlavné byvanie. Niekol'ko chudobnejSich domacnosti, ktoré su
vlastnikmi byvania maju vo vSeobecnosti vysoké hypotéky, ktorych hodnota je bud’ takmer
nachadza v druhom kvintile Cistého bohatstva. Ako sa da ocakavat/, v najvyssom kvintile je
najcennejSie hlavné byvanie (300 300 €). VSeobecne nie je velky rozdiel v hodnote hlavného
byvania medzi domacnostami, ktoré su vyhradnymi vlastnikmi a tymi, ktoré ho vlastnia
pomocou hypotékou.

Vztah medzi hodnotou hlavného byvania domacnosti a vekom referenénej osoby ma
hribovity tvar. Tato hodnota sa najskor zvySuje s vekom az do veku 54 rokov a potom klesa.
ZvySovanie hodnoty byvania v mladom veku moze byt okrem iného aj z dovodu posunu
domacnosti na majetkovom rebricku smerom nahor, kedy mladd domacnost’ vlastni mensiu
a lacnejsiu nehnutelnost’ a prestahuje sa do vacsej a drahsej nehnutelnosti, ked' je rodina
starSia (a vacsia). Analogicky, pokles po 54 rokoch je mozné Ciastocne vysvetlit' tak, ze
domacnosti sa prestahovali do mensich domov, ked deti opustili dom. Ak prejdeme
k odliSnostiam medzi krajinami, rozdiely v hodnote hlavného byvania su vel'ké, kedy
napriklad medianova hodnota 500 000 € v Luxembursku presahuje median eurozony
180 300 € viac ako 2,5-krat. Krajinou s najnizSimi vykazovanymi hodnotami je Slovensko,
kde median dosahuje 55 900 €. Napokon je zaujimavé poznamenat, ze 27,7% domacnosti
eurozony uvadza, ze dostali do daru alebo zdedili pocas svojho zivota majetok s medianovou
hodnotou 28 000 €. Niektoré domacnosti zdedili svoje hlavné byvanie, alebo Ciastocne
financovali svoje byvanie z darov alebo dedicstva.

Priblizne Stvrtina domacnosti vlastni okrem hlavného byvania aj iny nehnutel'ny majetok, ako
su rekreacné chaty, najomné domy, pozemky a iny nehnutelny majetok drzany pre
investicné Ucely (napr. kancelarske priestory prenajimané firmam). Vlastnictvo ostatného
nehnutelného majetku prudko rastie s prijmom a bohatstvom, a okrem toho zavisi od
pracovného postavenia referencnej osoby domacnosti (podnikatelia vlastnia ostatny
nehnutelny majetok zhruba dvakrat CastejSie ako zamestnanci, 43,9% vs. 20,3%). Znac¢nu
heterogénnost’ medzi jednotlivymi krajinami je mozné vysvetlit' do istej miery geograficky:
domacnosti v (letnych) dovolenkovych destinaciach zvycajne maju viac dovolenkovych bytov.
Napriklad, kym vlastnictvo ostatného nehnutelného majetku je najvyssSie pri cyperskych,
gréckych a Spanielskych domacnostiach (kde viac ako jedna tretina domacnosti vlastni

SV
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Medianova hodnota ostatného nehnutel'ného majetku v eurozone, ktora dosahuje 103 400 €,
je znacne nizSia ako medianova hodnota hlavného byvania domacnosti (180 300 €).
V suvislosti s mierou vlastnictva st medianové hodnoty pozitivne korelované s prijmom a
Cistym bohatstvom. Rozdiely hodndt ostatného nehnutelného majetku medzi jednotlivymi
krajinami presne odzrkadluji hodnoty hlavného byvania domacnosti: najvysSie su
v Luxembursku (300 000 €) a najnizSie na Slovensku (16 400 €).

2.1.2 MAJETOK Z PODNIKANIA

11,1% domacnosti eurozdny vlastni majetok zo sikromného podnikania. Ako to zobrazuje
graf 2.1, tento podiel prudko rastie s prijmom (zo 4,1% na 23,1%), ale aj s Cistym
bohatstvom (z 2,3% na 26,9%). Najvyssi je na Cypre (19,5%) a v Taliansku (18,0%) a
sukromného podnikania (chapana ako trhova hodnota vsSetkych obchodnych aktiv vratane
majetku a nehmotného majetku, minus hodnota zavézkov) v eurozéne dosahuje 30 000 €.
Tato medianova hodnota sa zvysuje s vel'kost'ou domacnosti do Styroch oso6b a nasledne sa
znizuje. Ako funkcia veku referencnej osoby predstavuje tato hodnota hribovity tvar, zvysuje
sa s vekom az do priblizne 64 rokov, potom prudko klesa, ked’ze mladi l'udia maju tendenciu
vlastnit’ stkromné podniky, pricom starSi postupne znizuju svoju aktivitu, presuvaju cast
svojich obchodnych aktiv na d'alSiu generaciu a niekedy dokonca predaju svoju firmu. Podla
grafu 2.1 majetok z podnikania ma pozitivny vplyv na prijem; okrem toho sa zvysuje s Cistym
bohatstvom a je silne zastipeny v bohatych domacnostiach (medianova hodnota majetku z
podnikania v najvysSom kvintile rozdelenia Cistého bohatstva predstavuje 100 000 €), pricom
je znacne nizsi uz v kvintile nizsie, na Urovni 30 000 €. Medzi jednotlivymi krajinami je velka
heterogénnost, kedy najcennejSi majetok zo sukromného podnikania vykazali Rakusko
(180 600 €) a Malta (136 500 €), pricom Slovensko a Finsko vykazali Cisla podstatne nizsie
ako eurozdna.”

2.1.3 OSTATNE REALNE AKTIVA

V tejto Casti sa budeme venovat’ drzbe ostatnych redlnych aktiv, ktora je mozné rozdelit' na
vlastnictvo vozidiel a cennosti. Ako sa uvadza vysSie, vozidla patria k prevladajucemu typu
aktiv v eurozéne, ktoré vykazalo 75,7% domacnosti. Tiez su rozdiely v jednotlivych
skupinach domacnosti znacne mensie ako v pripade aktiv, ktoré si drzané menej Casto
(napriklad ostatny nehnutelny majetok alebo majetok z podnikania). Stale vSak existuju
znacné rozdiely: vlastnictvo vozidiel narasta s velkost'ou domacnosti: kym 50,5% domacnosti
s jednym ¢lenom vlastni vozidlo, miera vlastnictva na Grovni 93,2% je najvysSia v pripade
domacnosti so Styrmi clenmi. Prijem ma tiez vplyv na mieru vlastnictva vozidla, ktora sa
zvysSuje s prijmom zo 44,1% v prvom kvintile na 92,8% v poslednom. Mierne slabsie
rozptylenie nachadzame pri Cistom bohatstve, kde 48,7% domacnosti v najnizSom kvintile
vlastni vozidlo, na rozdiel od 90,3% domacnosti v najvysSom kvintile. Rozdelenie podla veku
znazoriuje krivka hribovitého tvaru, s mierou vlastnictva zvysSujlicou sa zo 71,4% pri
najmladSej vekovej skupine az na 85,5% pri vekovej skupine 35-44 rokov, a nasledne

25 Velmi nizku medianov( hodnotu 900 € v pripade majetku z podnikania vo Finsku je mozné do istej
miery vysvetlit' vyuZivanim administrativnych Udajov na zozbieranie tychto informacii, o je odliSna
metdda ako pri ostatnych krajinach.
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klesajucou na 45,1% pri vekovej skupine 75 rokov alebo viac. V suvislosti s pracovnym
postavenim je miera vlastnictva dost’ podobna pri domacnostiach, v ktorych referencna
osoba je zamestnana (85,7%) alebo samostatne podnikajuca (89,8%), ale znacne nizsia pri
domacnostiach s dochodcami (64,4%) alebo s inymi nepracujucimi referenénymi osobami
(50,1%). Existuje tu aj istd, hoci len mierna zavislost od vzdelania, kedy vzdelanejsie
domacnosti vlastnia vozidla pomerne CastejSie. Napokon, vlastnictvo tiez nie je rovnomerne
rozlozené v krajinach eurozony: predstavuje hodnoty od 61,2% na Slovensku az po 88,9%
na Cypre.

Na rozdiel od vozidiel ma vlastnictvo cennosti ovel'a nizSie zastGpenie: len 44,4% spomedzi
vSetkych doméacnosti eurozdny vykazalo vlastnictvo cennosti.?® Zaroveri velmi podobny obraz
plati pre rozdelenie vlastnictva v r6znych podskupinach. Tak ako pri vozidlach, aj vlastnictvo
cennosti sa zvySuje s velkost'ou domacnosti, rastie aj s prijmom a dokonca este viac s Cistym
bohatstvom a najvyssie je u podnikatel'ov.

% Heterogénnost’ v jednotlivych krajinach, kde velmi vysoké percento vlastnictva dosahuje
Francuzsko a Taliansko, je mozné do istej miery pripisat’ odliSnému dorazu na tato polozku, ktory
kladli opytovatelia v teréne.
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Tabul'ka 2.3 Podiel zloZiek realnych aktiv na celkovej hodnote realnych aktiv (v %)

Realne aktiva

(Akékol'vek) Hlavné Ostatny Majetok z
realne byvanie nehnutel'nyVozidlaCennostipodnikania
aktiva domacnosti majetok

Eurozdna 100,0 60,8 22,7 2,9 2,0 11,5
s.o. (1,0) (0,6) (0,1) (0,1) (1,1)
Vel'kost’ domacnosti (pocet clenov)
1 100,0 66,6 22,6 2,3 3,2 5,3
2 100,0 60,0 25,4 2,7 2,1 9,8
3 100,0 60,8 21,7 3,6 1,6 12,4
4 100,0 61,0 20,1 3,5 1,5 13,9
5 a viac 100,0 52,2 19,2 2,7 1,5 24,4
Vlastnictvo hlavného byvania
Vyhradny vlastnik 100,0 62,1 22,2 2,3 1,8 11,6
Vlastnik s hypotékou 100,0 70,1 16,4 2,7 1,3 9,5
Najomca alebo iné 100,0 0,0 60,3 11,7 7,7 20,3
Percentil prijmu eurozony
Menej ako 20 100,0 76,8 15,9 2,2 1,8 3,4
20-39 100,0 72,8 16,8 2,9 2,2 5,3
40-59 100,0 70,1 18,3 3,4 2,2 6,0
60-79 100,0 67,6 19,8 3,5 2,2 6,8
80-100 100,0 49,0 28,1 2,7 1,9 18,3
Percentil Cistého bohatstva eurozony
Menej ako 20 100,0 63,5 15,6 11,9 5,9 3,1
20-39 100,0 67,3 10,4 14,3 6,1 1,9
40-59 100,0 81,4 9,5 4,8 2,3 2,0
60-79 100,0 81,6 10,8 3,4 1,9 2,4
80-100 100,0 50,0 29,6 1,8 1,8 16,8
Vek referencnej osoby
16-34 100,0 65,9 17,3 51 2,6 9,0
35-44 100,0 61,2 16,7 3,5 1,6 17,0
45-54 100,0 59,0 22,7 3,4 1,7 13,2
55-64 100,0 54,9 26,0 2,7 2,0 14,4
65-74 100,0 61,5 28,2 2,3 2,4 5,7
75+ 100,0 73,1 20,7 1,3 2,8 2,2
Pracovné postavenie referencnej osoby
Zamestnanec 100,0 68,4 19,1 4,0 1,9 6,6
5zCo" 100,0 35,1 27,1 2,3 1,4 34,1
Déchodca 100,0 68,3 24,7 2,1 2,7 2,2
Iné — nepracujlica osoba 100,0 72,6 20,2 3,0 2,1 il
Vzdelanie referencnej osoby
Zakladné alebo Ziadne vzdelanie 100,0 69,2 19,4 2,9 2,0 6,6
Stredoskolské 100,0 61,6 19,1 3,4 2,0 13,8
VysokoSkolské 100,0 54,5 28,4 2,5 2,2 12,4
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Tabul'ka 2.3 Podiel zloZiek realnych aktiv na celkovej hodnote realnych aktiv (v %)

Realne aktiva

(Akékol'vek) Hlavné Ostatny Majetok z
realne byvanie nehnutel'nyVozidlaCennostipodnikania
aktiva domacnosti majetok

Krajina

Belgicko (2010) 100,0 72,7 16,8 3,3 1,1 6,1

0. (1,5) (L1) 0,2) 0,2) (L1)
Nemecko (2010) 100,0 52,0 26,1 4,1 1,3 16,5
s.0. (3,0) (2,0) (0,3) 0,2) (3,3)
Grécko (2009) 100,0 60,1 29,8 4,6 0,3 51

0. (1,3) (1,2) 0,2) 0,1) 0,7)
Spanielsko (2008) 100,0 60,1 26,4 2,9 0,5 10,0
s.0. (1,3) (1,0) 0,1) 0,1) (L1)
Francuzsko (2010) 100,0 59,0 24,7 M 5,8 10,5
s.0. (1,5) (0,9) 0,2) (2,0)
Taliansko (2010) 100,0 67,6 18,2 3,4 1,7 9,2

s.0. (1,5) (0,8 0,1) 0,1) (L4)
Cyprus (2010) 100,0 35,7 38,7 1,9 0,3 23,3
s.0. (2,7) (2,7) 0,2) 0,1) (44)
Luxembursko (2010) 100,0 58,4 34,0 3,0 1,3 3,3

s.0. (3,8 (3,9 (0,3) 0,2) (0,9)
Malta (2010) 100,0 51,0 19,3 2,8 0,9 25,9
s.o. (7,1) (2,5) 0,4 (0,2) (9,5)
Holandsko (2009) 100,0 83,4 8,8 4,0 0,8 3,0

s.0. (18) (19) 0,2) 0,1) 0,7)
Rakusko (2010) 100,0 53,5 13,0 4,2 1,3 27,5
s.0. (9,0) (3,7) (1,0) (0,3) (12,4)
Portugalsko (2010) 100,0 54,6 26,3 4,5 1,0 13,6
s.0. (2,2) (1,6) 0,2) 0,1) (3,0)
Slovinsko (2010) 100,0 71,3 14,8 3,9 N 9,8

s.o. (3,4) (2,6) (0,4) (44)
Slovensko (2010) 100,0 81,1 7,3 6,0 0,6 4,9

Finsko (2009) 100,0 64,3 26,4 5,5 M 3,9

* Samostatne zérobkovo ¢innd osoba

M znamenda chybajtca hodnota. N znamena ,,nepocitané,” kedZe je k dispozicii menej ako 25 zaznamov.

Pozndmky: V tejto tabulke sa uvddzaju podiely viastnictva redlnych aktiv domdcnosti. Vo Finsku, zahfiia majetok z podnikania
vsetky nekotované akcie. Udaje o cennostiach nie su v tejto krajine zistované.

Definiciu klasifikacnych premennych ndjdete v poznamkach k tabul'ke 2.1. Popis s definiciami premennych néjdete aj v dokumente
HFCN (2011).

V riadkoch s oznacenim ,s.0." sa uvadzaju standardné odchylky, ktoré sa vypocitali bootstrapovou metédou prevaZenia podla Rao-
Wu pomocou replikovanych vah poskytnutych jednotlivymi krajinami (1 000 replik; viac podrobnosti v kapitole 7 metodologickej
spravy HFCS).
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Medianova hodnota vozidiel vo vlastnictve domacnosti v eurozéne predstavuje 7 000 €,
pricom medianova hodnota cennosti predstavuje 3 400 €. Je dolezité poznamenat, ze rozdiel
v hodnotach vozidiel v skupinach domacnosti moze vzniknit' z dévodu rozdielu v pocte
vozidiel, ako aj z dovodu rozdielu v hodnote kazdého jednotlivého vozidla. Vo vSeobecnosti
su vsak rozdiely v hodnotach pomerne malé a plati pre ne rovnaky vztah ako pri rozdieloch
v miere vlastnictva — napriklad, medianova hodnota vozidiel sa zvySuje z 3 000 € v pripade
domacnosti s nizkym prijmom na 12 000 € v pripade domacnosti s najvyssim prijmom, a
podobne, je v rozmedzi od 2 000 € do 11 900 € vzhladom na rozdelene bohatstva.
Medianova hodnota cennosti sa zvySuje z 1 300 € (resp. 1 000 €) na 8 000 € (resp. 8 800 €)
bohatstvo). Dokonca aj medzi jednotlivymi krajinami s zaznamenané len relativne nizke
rozdiely v absolitnych hodnotach, s vynimkou Luxemburska, kde medianova hodnota
vozidiel predstavuje 16 100 € a medianova hodnota cennosti je 12 300 €, pricom obe su
znacne nad hodnotami eurozény.

2.1.4 STRUKTURA REALNYCH AKTIV

V tabulke 2.3 je vyjadrena Struktura realnych aktiv, t.j. Cast’ hodnoty celkovych redlnych
aktiv, ktoru tvoria rézne typy aktiv. Struktira aktiv je ovplyvnena mierou vlastnictva a
hodnotami aktiv, ktoré domacnosti vlastnia. Na to je nutné pamatat’ pri interpretovani Cisel.
Napriklad, vysoky podiel istych typov redlnych aktiv pri urcitej skupine domacnosti je celkom
konzistentny s nizkou mierou vlastnictva, ak je hodnota daného aktiva vysoka. Preto by sa
podiely na hodnote celkovych aktiv, v ktorych st zastipené rozne typy aktiv nemali priamo
interpretovat’ ako Udaje predstavujuce ,typicki" domacnost'.

Ak si vezmeme vSetky domacnosti spolu, hlavné byvanie domacnosti ma najvyssi podiel na
vSetkych typoch redlnych aktiv: hodnota hlavného byvania tych, ktori si vlastnikmi svojho
byvania predstavuje 60,8% z celkovych realnych aktiv za vSetky domacnosti (nezabudnite,
Ze vSetky domacnosti pozostavaju z vlastnikov byvania a z ndjomcov). Tento podiel je vSak
znacne odlisny v réznych skupinach domacnosti. Je mimoriadne vysoky v pripade domacnosti
s jednou osobou, vlastnikov s hypotékou a v pripade domacnosti s referenénou osobou vo
veku 75 rokov a viac. Podiel na hodnote hlavného byvania domacnosti je tiez znacne nizsi
v pripade domacnosti v najvysSom kvintile prijmu a Ccistého bohatstva, nakolko tieto
domacnosti Castejsie vlastnia ostatné realne aktiva (napr. druhé byvanie alebo nehnutel'nosti
na investicné ucely).

Ostatny nehnutelny majetok ma druhy najvacsi podiel v portféliu redlnych aktiv vsetkych
domacnosti (22,7%). Podiel ostatnych realnych aktiv je znacne vyssi v pripade domacnosti
s najomcami (60,3%), aj ked’ len 10,7% domacnosti s najomcami vlastni ostatny nehnutel'ny
majetok. Treti najvacsi podiel v portfoliu redlnych aktiv tvori majetok z podnikania, konkrétne
11,5%; pokial’ je to domacnost’ s podnikatelom, tento podiel sa zvySuje na 34,1%.

Vozidla a cennosti vo vSeobecnosti predstavuju nizky podiel v portféliu realnych aktiv
s niekolkymi zaujimavymi vynimkami. Pri domacnostiach s najomcami vozidla predstavujd

vV

bohatstva vozidla predstavuju nezanedbatel'nu Cast’ redlnych aktiv.
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2.2 FINANCNE AKTIVA

Financné aktiva, s moznou vynimkou beznych Uctov, ktoré su casto vedené pre transakcné
Ucely, su vo vseobecnosti Cisto vysledkom rozhodnuti o rozdeleni portfélia. R6zne financné
aktiva maju rozne rizikové profily a transakcéné naklady a isté financné aktiva su tradicne
znamejSie u SirSej verejnosti. Pre analyzovanie drzby financénych aktiv je vhodné rozliSovat’
medzi tradicnymi bankovymi produktmi, ako sU vklady (bezné a sporiace ucty) a medzi
finanénymi investicnymi produktmi, ako st dlhopisy, akcie a podielové fondy. K samostatnej
triede financnych produktov patria poistné produkty, ako napriklad dobrovolné sikromné
ddchodkové programy a Zivotné poistenie.?’

V tabulke 2.4 je znazornena miera Ucasti pre rozne financné aktiva a ich rozdelenie podlia
demografickej charakteristiky a krajin, kde su rozliSené vklady, podielové fondy, dihopisy,
veregjne obchodovatelné akcie, peniaze dlzné domacnostiam, dobrovolné sukromné
ddchodkové programy a Zivotné poistenie, a napokon ostatné finanéné aktiva.?®

V tabulke 2.5 sU zobrazené medianové hodnoty r6znych typov aktiv podmienené drzbou
aktiva. NajrozSirenejSimi typmi finanénych aktiv v eurozone su vklady a dobrovolné
sukromné dochodkové programy / Zivotné poistenie. VSetky ostatné financné produkty
vlastni len mala ¢ast’ domacnosti.

27 Pozri prilohu I, kde je uvedend cela definicia finanénych aktiv.

28 Ostatné finanné aktiva” je zostatkova kategdria, v ktorej je spojeny stcet vietkych ostatnych
typov financ¢nych aktiv. Zahffia nasledovné finan¢né aktiva: nepodnikatel'ské sikromné obchodné
aktiva (napriklad vlastnictvo nekdtovanych akcii ako investor alebo tichy spoloc¢nik), spravované
Ucty, ostatné financné aktiva, ako napriklad opcie, futurity, indexové certifikaty, drahé kovy,
prendjom ropy a zemného plynu, budice vynosy zo sudnych sporov alebo z majetku, ktory sa
vyrovnava, tantiémy alebo akékolvek iné. Fondy podnikového penzijného pripoistenia nie su
zaradené do ostatnych financnych aktiv.
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Tabul'ka 2.4 Vlastnictvo financnych aktiv podl'a demografickej charakteristiky a krajin

(v %)

Financné aktiva

\% .q-,
c
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& ©f £
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g 3 vE B 38 5
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o f';, S8 T £3 &
g . 3 & 285 g SE @
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= $ % 2 g8 5 88 3
r > o 6 <«© o Aos o
Eurozdna 9%,8 964 114 5,3 10,1 7,6 33,0 6,0
s.o. (0,1) 1) (03 (02 (0,3) 03 (04 (0,3)
Vel'kost’ domacnosti (pocet clenov)
1 96,2 958 10,2 4,2 7,8 9,4 25,0 5,6
2 975 971 125 68 11,8 7,7 334 73
3 97,0 96,6 11,5 5,0 9,6 6,3 36,5 4,9
4 972 9,6 125 5,1 11,9 56 43,9 5,9
5 a viac 953 949 7,7 3,8 9,7 6,5 39,1 4,9
Vlastnictvo hlavného byvania
Vyhradny vlastnik 9,6 963 11,9 8,9 12,4 51 28,9 6,3
Vlastnik s hypotékou 98,7 98,1 16,2 3,7 13,6 7,8 47,8 7,4
Najomca alebo iné 9,2 957 85 24 6,0 10,1 30,1 52
Percentil prijmu eurozony
Menej ako 20 90,5 899 34 1,5 2,2 6,7 13,2 2,7
20-39 9,8 96,5 4,6 3,0 4,2 6,5 20,4 2,6
40-59 98,5 98,2 8,9 4,6 7,2 8,3 31,1 5,4
60-79 99,0 98,6 13,2 6,2 12,3 74 41,9 7,3
80-100 994 990 265 11,1 24,4 9,2 58,3 12,2
Percentil Cistého bohatstva eurozony
Menej ako 20 932 925 20 0,2 1,2 78 159 1,7
20-39 96,7 96,3 8,1 1,7 5,0 10,2 32,7 4,6
40-59 9%,4 96,1 104 3,9 8,0 5,9 31,5 4,7
60-79 984 98,1 124 6,6 11,0 5,7 35,8 5,4
80-100 99,5 99,1 23,8 14,0 25,2 8,6 49,1 13,8
Vek referencnej osoby
16-34 97,4 97,1 9,7 1,7 6,7 10,3 33,7 4,8
35-44 975 970 129 34 10,1 9,0 41,1 6,3
45-54 97,0 96,7 13,0 5,0 11,2 8,0 43,7 5,4
55-64 97,2 96,4 13,1 7,6 13,3 7,5 37,7 7,4
65-74 9%,4 9,1 109 8,1 10,4 5,8 19,4 7,3
75+ 950 947 69 66 76 42 128 49
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Tabul'ka 2.4 Vlastnictvo financnych aktiv podl'a demografickej charakteristiky a krajin

(v %)

3
ki
(]
‘0
'S
[=
e
('S
Pracovné postavenie referencnej osoby
Zamestnanec 97,9
Samostatne zarobkovo ¢inna osoba 96,9
Dochodca 95,9
Iné — nepracujuca osoba 94,9
Vzdelanie referencnej osoby
Zakladné alebo Ziadne 93,6
Stredoskolské 98,2
Vysokoskolské 99,0
Krajina
Belgicko (2010) 98,0
s.o. (0,3)
Nemecko (2010) 99,3
s.o. (0,2)
Grécko (2009) 74,5
s.o. (1,6)
Spanielsko (2008) 98,3
s.o. (0,3)
Franclizsko (2010) 99,6
s.o. (0,1)
Taliansko (2010) 92,0
s.o. (0,4)
Cyprus (2010) 87,9
s.o. (1,3)
Luxembursko (2010) 98,4
s.o. (0,5)
Malta (2010) 97,2
s.o. (0,6)
Holandsko (2009) 97,8
s.o. (0,5)

Vklady

97,6
96,6
95,6
94,1

93.1
97.9
98.7

97.7
(0.4)
99.0
(0.3)
73.4
(1.7)
98.1
(0.3)
99.6
(0.1)
91.8
(0.4)
81.2
(1.5)
98.0
(0.5)
96.9
(0.6)

94.2
(0.9)

Podielové fondy

13,3
12,7
9,4
6,8

4.0
10.8
22.6

17.6
(1.0)
16.9
(0.9)
1.2
(0.3)
5.6
(0.5)
10.7
(0.4)
6.3
(0.4)
1.0
(0.4)
19.0
(1.3)
8.0
(1.1)
17.7
(1.4)

Financné aktiva

Dlhopisy

4,2
7,9
7,5
1,5

4.0
5.2
7.2

7.5
(0.7)
5.2
(0.4)
0.5
(0.2)
1.4
(0.2)
1.7
(0.1)
14.6
(0.5)
3.2
(0.6)
4.4
(0.7)
21.6
(1.4)
6.0
(0.7)

Akcie (verejne
obchodovatel'né)

11,4
12,5

3,8

4.2
9.2
19.6

14.7
(0.9)
10.6
(0.8)
2.7
(0.5)
10.4
(0.7)
14.7
(0.4)
4.6
(0.3)
34.6
(1.6)
10.0
(1.0)
13.4
(1.2)
10.4
(1.1)

Peniaze dizné domacnosti

N
O

12,6
5,5
8,6

4.5
8.9
9.9

7.7
(0.8)
13.7
(0.9)
3.9
(0.5)
6.3
(0.5)
5.0
(0.3)
1.3
(0.2)
9.2
(1.1)
7.1
(0.9)
4.6
(0.8)
8.5
(1.0)

kr. dochodkové

ésu
programy / Zivotné poistenie

7

Dobrovol'n

42,3
44,7
19,0
21,9

19.0
36.4
46.8

43.3
(1.3)
46.5
(1.3)
3.8
(0.7)
23.6
(0.9)
37.5
(0.6)
18.0
(0.6)
45.7
(1.7)
34.3
(1.6)
24.2
(1.5)
49.8
(1.9)

iva

Ve

¢né akt

Ostatné finan

5,7
10,4
6,4
3,0

2.4
6.1
11.1

3.5

(0.4)
11.3
(0.8)
0.2

(0.1)
1.9

(0.3)
7.8

(0.4)
3.7

(0.3)
1.1

(0.4)
2.2

(0.4)
1.5

(0.5)

2.7
(0.6)
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Tabul'ka 2.4 Vlastnictvo financnych aktiv podl'a demografickej charakteristiky a krajin

(v %)

Financné aktiva

\% .q-,
c
Z 33
3 o.2 ©
£ $o 2
g o2 £
E ©°F¢ S
> 9@ 8 £% =
§ L~ o = C 3 2 >5
- [ c D ‘O (7] ;N c
X L v S N9~ e
> ‘0 52 T £ &
k- 3 7 28 o SE ‘v
Q0 > - = = N © c
c < [7) =3 (] o ] E - =)
E § 3 £ B8 35 88 8
r > o 8 <o a Os o
Rakusko (2010) 99,5 994 10,0 3,5 5,3 10,3 17,7 1,6
s.o. (0,1) 02) (08 (04 (0,6) 08  (1,0) (0,3)
Portugalsko (2010) 945 943 28 0,4 4,4 8,2 14,1 0,4
s.o. (0,5) 05 (03 (01) 0,4 0,5  (07) (0,1)
Slovinsko (2010) 93,9 936 120 0,7 10,0 5,8 18,3 1,0
s.o. (1,3) (,3) (1,8 (0,3 (1,49 (1,1) (21 (0,5)
Slovensko (2010) 91,7 91,2 2,7 1,0 0,8 9,7 15,0 0,9
s.o. (0,7) 08 (04 (02 (0,2) 0,7)  (1,0) (0,2)
Finsko (2009) 100,0 100,0 274 0,8 22,2 M 23,7 M
s.o. (0,0) 0,00 (05 (01) 0,4 0,4

M znamena chybajtca hodnota.

Poznémky: V tejto tabulke st uvedené podiely domdcnosti viastniacich dané typy financnych aktiv. Udaje o peniazoch diZnych
domacnostiam nie su zistované vo Finsku.

Definiciu klasifikacnych premennych ndjdete v poznamkach k tabul'ke 2.1. Popis s definiciami premennych ndjdete aj v dokumente
HFCN (2011).

V riadkoch s oznacenim ,s.0." sa uvadzaju Standardné odchylky, ktoré sa vypocitali bootstrapovou metodou skalovania podla Rao-
Wu pomocou replikovanych vah poskytnutych jednotlivymi krajinami (1 000 replik; viac podrobnosti v kapitole 7 metodologickej
spravy HFCS).

2.2.1 VKLADY

96,4% domacnosti v eurozone vlastni vklady (bezné ucty a sporiace Ucty). Miera vlastnictva
je rovnomerne vysoka vo vSetkych krajinach eurozény (viac ako 90%), s vynimkou Cypru
(81,2%) a Grécka (73,4%). Vzt'ah medzi mierou vlastnictva a prijmom sa uvadza v tabulke
2.2, ktora zobrazuje, ze miera vlastnictva vkladov rastie s prijmom; to isté plati pre vSetky
ostatné typy financnych aktiv tak, ako v pripade redlnych aktiv.

Graf 2.2 zobrazuje, Ze rozdiel medzi mierou vlastnictva v najnizSom a v najvysSom decile
prijmu je znacne odliSny pri jednotlivych typoch financénych aktiv. Kym v pripade vkladov a
dlhopisov je tento rozdiel zhruba 10 percentualnych bodov, najvacsi rozdiel je mozné najst’
pri dobrovolnych stukromnych dochodkovych programoch a Zivotnom poisteni (priblizne 45
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percentudlnych bodov). Podobne, miera Ucasti narasta s Cistym bohatstvom pri vSetkych
typoch financnych aktiv.

Ked' prejdeme k tabulke 2.5, v ktorej su vykazané hodnoty finanénych aktiv podmienené
vlastnictvom, medianova hodnota vkladov predstavuje 6 100 €.

Graf 2.2 vyjadruje to, ako sa hodnota vkladov, ale aj ostatnych typov finanénych aktiv
v drzbe domacnosti, zvySuje s prijmom domacnosti. Z grafu 2.2 je zaroven zrejmé, ze pre
vietky typy aktiv je medidnovéa hodnota vyrazne vy$$ia pre najvyssi decil prijmu.?

Podl'a zobrazenia v tabul'ke 2.5 st hodnoty drzané vo vkladoch v znaénom nesulade s Cistym
bohatstvom domdcnosti: domacnosti v najnizSom kvintile maju menej ako 2 000 € vo
vkladoch, pri¢om domacnosti v najvysSom kvintile maju vo vkladoch 19 100 €. Sumy drzané
na tychto uctoch su dalej vyrazne ovplyvnené niekolkymi dalsimi charakteristikami
domacnosti. Vlastnici hlavného byvania maju vyrazne vyssSie medianové hodnoty vo vkladoch
ako najomcovia.

2 Vzt'ah medzi hodnotou aktiv a prijmov nie je Gplne monotdnny pre vietky typy aktiv. Napriklad,
relativne vysokd medidnova hodnota pre podielové fondy v nizkych prijmovych deciloch je
pravdepodobne ovplyvnena problémom malého poctu pozorovani pretoze miera vlastnictva je pri
tejto skupine nizsia ako 5 % (pozri panel A).
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Tabul'ka 2.5 Medianova hodnota financnych aktiv podmienena tcast'ou podl'a

demografickej charakteristiky a krajin (v tisicoch €)

Financné aktiva

\% .q-,
c
o a4 ©
c S o 2
& © = £
£ ©2 ©
g S 58 ¢
§ %; o= ?’ 3 2 >5
EE és 'E$3§ >§ ‘3 ti g
[ r © — c =
o 2 7 83 ° SE 9
¢ 3 [} e g9 O 8 o 5
g £ 8§ 288 5 38 3
i S o O <o o Qs o
Eurozdna 11,4 61 100 183 7,0 3,0 11,9 4,1
s.o. 04 (©2 (02 (L4 (06) (0,2 0,4) (0,6)
Vel'kost’ domacnosti (pocet clenov)
1 7,3 4,9 11,3 18,4 7,5 2,5 9,6 2,8
2 159 83 10,0 19,2 8,6 3,4 14,9 4,9
3 11,6 6,0 8,2 20,0 6,8 4,0 10,8 3,3
4 134 6,9 9,3 15,0 51 4,0 11,9 6,0
5 a viac 10,0 5,0 7,1 20,0 5,2 4,8 10,2 3,9
Vlastnictvo hlavného byvania
Vyhradny vlastnik 17,7 10,0 150 20,0 10,0 5,3 16,1 6,0
Vlastnik s hypotékou 16,8 7,6 6,6 10,0 4,8 5,4 15,0 4,0
Najomca alebo iné 5,4 3,1 7,4 14,6 51 2,0 6,6 2,4
Percentil prijmu eurozony
Menej ako 20 2,5 1,7 105 18,2 5,4 1,8 4,4 1,4
20-39 5,0 3,4 5,3 15,1 4,2 2,3 51 2,0
40-59 10,5 5,8 8,1 15,0 4,1 2,6 8,6 1,7
60-79 18,1 94 7,9 15,7 5,0 3,0 11,8 4,8
80-100 499 19,1 12,5 200 10,0 5,5 23,0 6,5
Percentil Cistého bohatstva eurozony
Menej ako 20 1,2 0,8 1,6 N 1,4 1,0 1,6 0,9
20-39 104 6,0 4,8 8,6 3,1 2,2 6,4 1,4
40-59 11,3 6,3 7,3 10,0 4,3 3,0 11,8 3,1
60-79 194 10,0 91 150 4,7 4,7 14,2 3,2
80-100 60,1 22,0 203 262 13,9 10,0 29,1 10,0
Vek referencnej osoby
16-34 5,0 3,1 3,5 4,4 2,9 1,0 4,0 1,3
35-44 10,3 5,0 6,2 11,5 5,0 3,0 9,8 4,8
45-54 140 63 11,0 16,1 6,0 3,8 15,0 6,0
55-64 186 82 148 200 10,0 3,9 20,0 51
65-74 13,9 8,1 20,0 20,4 12,7 6,5 15,1 3,1
75+ 120 83 240 250 100 3,8 23,4 5,6
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Tabul'ka 2.5 Medianova hodnota financnych aktiv podmienena tcast'ou podl'a

demografickej charakteristiky a krajin (v tisicoch €)

Financné aktiva
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8 8 3 2 % = 53 8
& > & a <8 @& A& o
Pracovné postavenie referencnej osoby
Zamestnanec 11,5 6,0 71 11,0 5,0 2,2 10,0 3,5
Samostatne zarobkovo ¢inna osoba 22,6 9,5 155 20,0 12,2 4,3 17,8 9,7
Dochodca 140 85 198 21,1 11,9 5,0 18,1 4,3
Iné — nepracujuca osoba 2,0 1,1 6,5 16,6 52 1,2 6,1 1,4
Vzdelanie referencnej osoby
Zakladné alebo Ziadne 53 38 12,1 16,8 6,1 3,0 9,2 4,8
Stredoskolské 109 6,0 7,8 15,3 5,4 2,5 10,1 3,0
Vysokoskolské 294 12,5 11,5 20,1 8,8 4,4 17,5 5,0
Krajina
Belgicko (2010) 26,5 10,0 204 30,8 51 2,3 19,9 21,0
s.o. (1L,6) (05 (25) (8,9) (,7) (08 (1,5) (13,5)
Nemecko (2010) 171 79 100 160 86 2,7 11,4 2,1
s.o. (L) (04 (05 32 (18 (09 (L1) (0,5)
Grécko (2009) 4,4 3,6 8,8 N 57 2,5 10,5 N
s.o. (06) (06) (53 31 (©7) (31
Spanielsko (2008) 6,0 35 13,9 19,2 6,1 6,0 7,4 12,0
s.o. 03 (©3) (23 97 (1) (08 (0,6) (34)
Francuzsko (2010) 10,7 6,5 6,9 12,0 6,9 3,0 10,6 5,0
s.o. 04 (02 (06) (L7) (05 (03 (0,6) (0,7)
Taliansko (2010) 100 59 200 200 10,9 4,0 10,1 10,4
s.o. 02 (03 (24 (06) (15 (08 (0,3) (1,5)
Cyprus (2010) 22,1 5,8 N 22,5 1,9 7,6 15,5 N
s.o. (2,00 (09 (16,5) 04 (1,7) (1,3)
Luxembursko (2010) 279 143 269 458 108 3,6 27,8 16,5
s.o. 33 (149 (69 (13,1) 39 (14 (3,3) (11,8)
Malta (2010) 26,2 13,2 169 204 10,3 5,0 20,3 N
s.o. 23 (©8 (71 G129 G (3,9
Holandsko (2009) 34,7 10,1 71 15,5 5,6 2,0 53,2 5,5
s.o. (50) (09 (L3 47) (12 (06) (5,5) (5,0)
Rakusko (2010) 13,5 10,6 11,2 13,8 71 26 8,1 7,7
s.o. 09 (08 (22 (700 (36) (06) (1,2) (5,5)
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Tabul'ka 2.5 Medianova hodnota financnych aktiv podmienena tcast'ou podl'a

demografickej charakteristiky a krajin (v tisicoch €)

Financné aktiva
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Portugalsko (2010) 4,3 34 15,0 N 5,0 4,0 5,9 N
s.o. 04 (03 (37) 07) (06) 0,7)
Slovinsko (2010) 1,7 0,8 4,8 N 1,2 7,0 3,4 N
s.o. 05 (02 (07) 06) (32 (1,1)
Slovensko (2010) 2,5 2,0 2,5 N N 1,1 3,2 N
s.o. 02) (01) (1,0) (0,2) (04)
Finsko (2009) 7,4 4,5 2,6 10,0 3,8 M 4,3 M
s.0. 02) (00) (02) (2,7) (0,2) (0,2)

M znamena chybajtca hodnota. N znamena ,,nepocitané,” kedZe je k dispozicii menej ako 25 zaznamov.

Poznamky: V tejto tabul’ke su uvedené medianové hodnoty drzby financnych aktiv domacnosti. Definiciu klasifikacnych premennych
ndjdete v poznamkach k tabul'ke 2.1. Popis s definiciami premennych najdete aj v dokumente HFCN (2011).

Udaje o beZnych a sporiacich tctoch nie st samostatne zhromaZd'ované vo Finsku. Udaje o stkromnom obchodnom majetku,
o spravovanych Uctoch a o peniazoch diznych domdcnostiam nie sd zhromaZdované vo Finsku. Udaje o ostatnych aktivach nie su
zhromaZdované vo Finsku, a Ziadny takyto pripad nebol vykazany za Slovensko. Udaje o spravovanych uctoch za Grécko su zahrnuté
v ostatnych aktivach.

V riadkoch s oznacenim ,5.0." sa uvadzaju Standardné odchylky, ktoré sa vypocitali bootstrapovou metddou prevaZenia podla Rao-
Wu pomocou replikovanych vah poskytnutych jednotlivymi krajinami (1 000 replik; viac podrobnosti v kapitole 7 metodologickej
spravy HFCS).

Sumy vkladov su tiez velmi ovplyvnené vekom referencnej osoby v domacnosti. Najmladsia
vekova skupina ma najnizSiu hodnotu (3 100 €). VSetky vekové skupiny vo veku medzi 55-64
a viac maju podstatne vyssiu hodnotu. Tiez pracovné postavenie a vzdelanie referencnej
osoby ovplyviiuju hodnoty drzané na beznych a sporiacich Uctoch. Najvyssie hodnoty sa
nachadzaji medzi podnikatel'mi, déchodcami a osobami s vysokoskolskym vzdelanim. Nizke
hodnoty vkladov su zistené v skupine ,ostatnych nepracujucich” domacnosti.

Napokon, ak sa pozrieme na rozdiely medzi krajinami, Slovinsko vykazuje pomerne nizke
sumy drzané vo vkladoch (800 €), kym luxemburské domacnosti maju najvyssie vklady
(konkrétne 14 300 €).
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2.2.2 AKCIE, PODIELOVE FONDY A DLHOPISY

Tabulka 2.4 zobrazuje, ze len mald cCast’ domacnosti — od 5% do 12% - vlastni dlhopisy,
verejne obchodovatelné akcie alebo podielové fondy. Miera Gcasti na trhu cennych papierov
je preto jasne pod hodnotou predpokladanou ekonomickou tedriou, konkrétne tou, ze vSetky
domacnosti s kladnym cistym bohatstvom by mali vlastnit aspon niektoré verejne
obchodovatel'né akcie, z dovodov diverzifikacie a z dévodu vyssSej predpokladanej navratnosti
cennych papierov v porovnani s inymi investiciami. Toto zistenie preto zodpoveda tomu, ¢o

bolo nazvané v ekonomickej literatdre ,zahadou Ucasti na trhu cennych papierov”.*

Ucast’ na trhu cennych papierov tiez velmi suvisi s prijmom a Cistym bohatstvom. Spomedzi
domacnosti v najnizSom kvintile prijmu len 2,2% vlastni verejne obchodovatelné akcie, na
rozdiel od 24,4% v najvyssom kvintile. Tento rozdiel je velmi podobny tomu, ¢o bolo zistené
v pripade distriblcie bohatstva, kde priblizne 1 zo 4 domacnosti v najvysSom kvintile vlastni
verejne obchodovatelné akcie, na rozdiel od priblizne 1 z 83 domacnosti v spodnom kvintile.
V suvislosti s vekom krivka drzby verejne obchodovatel'nych akcii tiez nadobuda hribovity
tvar, spocCiatku rastie s vekom a potom klesa. Tento model je v stlade so spravanim sa pocas
Zivota, kedy sa Uspory akumuluji pocas pracovného Zivota, ale v dochodku sa Uspory
minaju. VSimnite si, Ze nakol'ko rozne kohorty moézu mat’ rézne Urovne vzdelania, vek a
vzdelanie m6zu spolocne vysvetl'ovat’ hribovity tvar drzby akcii. SkutoCne, miera vlastnictva
sa znacne liSi v zavislosti od vzdelania (len 4,2% domacnosti s referencnou osobou so
zakladnym alebo Ziadnym dokoncenym vzdelanim su Gcastnikmi trhov cennych papierov, na
rozdiel od 19,6% domacnosti, kde referencna osoba ziskala vysokosSkolské vzdelanie).
Rozdiely medzi krajinami st vel'mi vyrazné, od 34,6% na Cypre az po 0,8% na Slovensku.

Miera vlastnictva podielovych fondov nadobuda celkom podobny tvar ako v pripade
obchodovatel'nych akcii, pricom miera Gcasti velmi zavisi od prijmu a Cistého bohatstva, veku
referencnej osoby, vzdelania a pracovného statusu. Tiez rozdiely medzi krajinami su v
podobnom rozmedzi od 27,4% vo Finsku az po 1,2% v Grécku.

Spomedzi troch aktiv analyzovanych v tejto Casti st dlhopisy drzané najmenej Casto, a to len
u 5,3% domacnosti eurozony. Diverzita v jednotlivych skupinach domacnosti Uzko suvisi
stym, Co sa uvadza pri akciach a podielovych fondoch, pricom najvyznamnejsie
determinanty su prijem, Cisté bohatstvo a vek. Tiez rozdiely medzi krajinami pripominaju tie,
ktoré st spominané v pripade akcii a podielovych fondov, pricom miera vlastnictva dosahuje
menej ako 1% v Grécku, v Portugalsku, v Slovinsku a vo Finsku, ktoré je na chvoste a 21,6%
na Malte, ktora je na samom vrchole.

30 Kradovd $tudiu napisali autori Mankiw and Zeldes (1991).
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CAST A: UCAST NA VYBRANYCH FINANCNYCH AKTIVACH PODL'A PRIJMU

Cast’ domacnosti vlastniacich aktiva

Decil hrubého prijmu

CAST B: MEDIANOVA HODNOTA FINANCNYCH AKTIV PODLA PRiJMU PODMIENENA
VLASTNiCTVOM
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Poznémky: Na horizontalnej osi st zobrazené percentily 10, 20, ... , 100 hrubého prijmu. Struktiru hrubého prijmu néjdete v
poznamkach k tabul'ke 5.1. Percentily boli vypocitané pre celt vzorku pomocou vah domacnosti.
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Ak prejdeme k tabul’ke 2.5, medianova hodnota podielovych fondov a dlhopisov je vyssSia ako
verejne obchodovatelnych akcii, pricom dosahuje 10 000 € pri podielovych fondoch, 18 300
€ pri dlhopisoch a 7 000 € pri akciach. Hodnoty vykazané za tieto tri druhy aktiv sa vyrazne
menia s prijmom: v najvyssom kvintile rozdelenia prijmu su tieto hodnoty podstatne vacsie
(10 000 € pri verejne obchodovatelnych akciach, 12 500 € pri podielovych fondoch a 20 000
€ pri dlhopisoch). Ako vSak zobrazuje graf 2.2, medianové hodnoty akcii, podielovych fondov
a dlhopisov nepredstavuji monotonnu funkciu percentilu prijmu. Rozdiely v distribucii
bohatstva su este vyraznejSie, ked'ze hodnoty drzané najbohatSimi domacnost'ami st znacne
vysSie (13 900 € pri verejne obchodovatel'nych akciach, 20 300 € pri podielovych fondoch a
26 200 € pri dlhopisoch).

Nezda sa, Ze by velkost’ domacnosti vplyvala na hodnoty vykazané pri tychto troch typoch
aktiv, pricom status byvania, pracovny status a vek referencnej osoby znacne ovplyviuju
tieto hodnoty. Priami vlastnici maju v drzbe zhruba dvojnasobok hodnoty podielovych fondov
v porovnani s najomcami a vlastnikmi s hypotékou a zaroven vysSiu hodnotu verejne
obchodovatelnych akcii a dlhopisov. Domacnosti s referencnou osobou, ktora je
podnikatelom, vlastnia verejne obchodovatelné akcie v hodnote viac ako dvakrat vyssej v
porovnani s hodnotou, ktoru vlastni zamestnanec, a tiez dlhopisy a podielové fondy vo vyssej
hodnote. NajvyssSie hodnoty verejne obchodovatel'nych akcii ma v drzbe vekova skupina 65-
74 rokov, najvyssie hodnoty podielovych fondov a dlhopisov vlastni skupina vo veku 75+.

Medzi krajinami existuje velkd heterogénnost, priCom najcennejSie portfélio verejne
obchodovatel'nych akcii sa vykazuje v Taliansku, v Luxembursku a na Malte (vSetky viac ako
10 000 €), zatial' ¢o Finsko, Cyprus a Slovinsko vykazuju Cisla podstatne nizSie ako eurozona.
Tiez v suvislosti s podielovymi fondmi a dlhopismi existuje zna¢na heterogénnost'.

2.2.3 DOBROVOLNE SUKROMNE DOCHODKOVE PROGRAMY /
ZIVOTNE POISTENIE

V tejto Casti sa popisuje, ako domacnosti Setria na dochodok pomocou dobrovol'nych
stkromnych dochodkovych programov a/alebo Zivotnych poistiek.>* Statne déchodkové
programy>? a programy podnikového penzijného pripoistenia® nie si posudzované v tejto
sprave, kedze méze byt pre domacnosti tazké urit’ aktualnu hodnotu takychto programov.
Porovnania medzi krajinami si podnetné v tom zmysle, Ze institucionalne opatrenia
v jednotlivych krajinach v suvislosti s r6znymi rezimami déchodkovych Uspor, ako su
dobrovolné sikromné verzus Statne alebo podnikové, mozu byt celkom vyrazné. HIbsia

31 Kym isté programy podnikového penzijného pripoistenia mdzu byt’ v uréitych krajinach dobrovolné,

v tejto sprave dobrovolné sikromné dochodkové programy znamenaju déchodkové programy
dobrovol'ného charakteru, ktoré nie st Statne déchodkové programy alebo programy podnikového
penzijného pripoistenia.

Statne déchodkové programy su programy, ktoré st stcast'ou socidlneho zabezpecenia, kde vlada
zvyCajne spravuje vyplacanie dochodkov.

Programy podnikového penzijného pripoistenia si sucastou vztahu medzi zamestnavatelom a
zamestnancom a mozu byt’ vytvorené zamestnavatelom alebo skupinami zamestnavatel'ov (napr.
zdruzeniami odvetvia), niekedy v spojeni s pracovnymi zdruzeniami (napr. odborovym zvdzom). Vo
vSeobecnosti je sponzor planu zodpovedny za platenie prispevkov do programov podnikového
penzijného pripoistenia, ale zamestnanci tieZ mozu byt’ povinni prispievat’.

32

33
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analyza tychto rozdielov nespada do rozsahu tejto spravy. V tabulke 2.4 sa uvadza, ze
33,0% domacnosti eurozény vlastni dobrovolné sukromné dochodkové programy alebo
Zivotné poistky. Miera Ucasti sa vyrazne zvysuje s prijmom a Cistym bohatstvom: 58,3%
domacnosti z najvyssieho kvintilu prijmu a 49,1% z najvysSieho kvintilu Cistého bohatstva
vlastni dobrovol'né sukromné dochodkové programy alebo zivotné poistky. To je v kontraste
len s 13,2% domacnosti v najnizSom kvintile prijmu a 15,90 % domacnosti v najnizSom
kvintile Cistého bohatstva. Ostatné charakteristiky domacnosti tiez vyznamne ovplyviuju
mieru Ucasti. Vlastnictvo hlavného byvania, napriklad, zohrava uUlohu: s mierou Gcasti 47,8%
vlastnia vlastnici s hypotékou dobrovolné siukromné dochodkové programy alebo Zivotné
poistky CastejSie ako vlastnici bez hypotéky (28,9%) alebo najomcovia (30,1%). V slvislosti
s vekom je tu tiez zaznamenany spolocny trend hribovitého tvaru: miera Gcasti sa zvySuje
s vekom, maximum dosahuje pri vekovej skupine 45-54 rokov a nasledne klesa na 12,8% pri
domacnostiach s referencnou osobou starSou ako 75 rokov. Vzdelanie tiez vyzera byt
dolezitou determinantou, kedZze domacnosti s referencnou osobou so zakladnym alebo
Ziadnym dokoncenym vzdelanim maju v menej ako polovici pripadoch dobrovolné sikromné
ddchodkové programy alebo Zivotné poistky ako tie s vysokoskolskym vzdelanim.**

Existuje urcita heterogénnost’ medzi krajinami, o zrejme suvisi s institucionalnymi rozdielmi
v organizacii programov dochodkového sporenia a napr. v spésobe, akym su Uspory v tychto
produktoch oSetrené darfovymi zakonmi. Miera Ucasti je vyssia v Nemecku, v Holandsku, na
Cypre a v Belgicku (pri vSetkych vyssia ako 40%) a ovel'a nizSia v Grécku (3,8%).

V tabul'ke 2.6 sa uvadza, ze medianova hodnota dobrovolnych sikromnych dochodkovych
programov a Zzivotnych poisteni je priblizne 11 900 €. Medianova hodnota je najvyssia pri
vekovej skupine od 16-34 rokov (4 000 €). Vek referencnej osoby domacnosti preto silno
ovplyvruje tato hodnotu. To je mozné vysvetlit' faktom, ze déchodkové programy zvycajne
akumuluji hodnotu pocas doby, kedy jednotlivci prispievaju peniazmi do programu.

Heterogénnost' v krajinach je vel'mi vel’ka. Holandsko ma vysoki medianova hodnotu 53 200

AV V.

2.2.4 STRUKTURA FINANCNYCH AKTIV A CELKOVYCH AKTIV

Tabul'ka 2.6 vyjadruje Struktdru financnych aktiv, t.j. Cast’ hodnoty celkovych aktiv, ktord
predstavuju rozne typy aktiv. Struktaru financnych aktiv ovplyviiuje miera vlastnictva a
hodnota aktiv, ktoré domacnosti vlastnia.

Vklady (bezné a sporiace Ucty) maju najvacsi podiel na financnych portféliach domacnosti.
Spolu predstavuju 42,9% celkovych finanénych aktiv. Tento podiel je vysSSi v pripade
domacnosti s nizSim prijmom, nizsim Cistym bohatstvom a domacnosti s mladou referencénou
osobou.

3* Podl'a ekonomickej literatdry planovanie ddchodku slvisi s finanénou gramotnost'ou. Pozri, napr.,
van Rooij, Lusardi and Alessie (2012).
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Tabul'ka 2.6 Podiel na hodnote financnych aktiv (v %)

Financné aktiva

i < .
5 g g
~ g - g ()] ~$
g z 22 3 28% 5
= P c o ‘o (] Q-_S c
2 8 TR & @g2 §
P 0 =3 5 =38 &
2 2 7 238 o 9S=Xg 0
O > o 34 -~ T N > T\0 -
c % 9 8§ 92 =& 8225 =
E g 8 £ 83 § 835 &
i > o A <«o o Q TN o
Eurozdna 100,0 429 8,7 6,6 7,9 2,2 26,3 5,3
s.0. 08 (05 (07) (04 (0,2) (0,6) (0,8
Vel'kost’ domacnosti (pocet clenov)
1 100,0 44,6 10,2 7,8 6,4 2,1 25,4 3,6
2 100,0 412 94 6,5 9,1 2,2 25,0 6,5
3 1000 449 7,7 64 8,2 2,3 26,8 3,6
4 100,0 446 64 54 6,6 2,4 29,2 5,3
5 aviac 100,0 39,1 54 4,6 8,7 2,4 31,5 8,3
Vlastnictvo hlavného byvania
Vyhradny vlastnik 100,0 43,5 8,7 8,6 9,1 1,7 22,4 6,0
Vlastnik s hypotékou 100,0 403 7,8 2,7 6,4 2,9 35,9 4,0
Najomca alebo iné 100,0 43,8 9,7 46 6,3 3,1 27,8 4,7
Percentil prijmu eurozony
Menej ako 20 100,0 572 85 6,2 3,7 3,9 18,5 2,0
20-39 100,0 589 56 6,0 3,7 3,2 19,4 3,2
40-59 1000 53,7 78 64 4,3 2,8 22,7 2,3
60-79 100,0 485 6,8 5,6 5,9 2,1 27,3 3,9
80-100 1000 34,5 10,1 7,1 10,6 1,9 28,6 7,2
Percentil Cistého bohatstva eurozony
Menej ako 20 100,0 65,7 1,8 N 1,2 4,4 26,1 0,6
20-39 1000 623 54 14 1,7 3,9 23,9 1,3
40-59 100,0 554 55 25 2,9 1,9 30,1 1,7
60-79 100,0 53,5 6,7 4,0 4,1 1,8 28,2 1,7
80-100 1000 354 104 8,6 10,6 2,2 25,4 7,4
Vek referencnej osoby
16-34 1000 566 51 1,1 4,6 1,7 26,3 4,3
35-44 100,0 43,3 6,8 3,5 7,0 2,9 30,0 6,4
45-54 100,0 404 88 3,9 6,7 2,8 32,7 4,7
55-64 1000 390 99 71 7,7 2,0 27,9 6,3
65-74 100,0 44,0 10,7 10,0 104 2,2 18,3 4,4
75+ 100,0 46,0 76 106 94 1,3 20,2 4,8
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Tabul'ka 2.6 Podiel na hodnote financnych aktiv (v %)

Financné aktiva

iva

Ve

¢né akt

Finan

Pracovné postavenie referencnej osoby

Zamestnanec

Samostatne zarobkovo ¢inna osoba

Dochodca

Iné — nepracujlca osoba
Vzdelanie referencnej osoby

Zakladné alebo ziadne
Stredoskolské
Vysokoskolské
Krajina

Belgicko (2010)
s.o.

Nemecko (2010)
s.o.

Grécko (2009)

s.o.

Spanielsko (2008)
s.o.

Francuzsko (2010)
s.o.

Taliansko (2010)
s.o.

Cyprus (2010)

s.o.

Luxembursko (2010)
s.o.

Malta (2010)

s.o.

Holandsko (2009)
s.o.

Rakusko (2010)
s.o.

Portugalsko (2010)

s.o.

100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

100,0

100,0

Vklady

44,4
34,0
45,2
46,4

51,3
45,6
37,7

39,1
(3,7)
44,4
(1,8)
80,7
(2,7)
51,4
(3,3)
33,8
(1,1)
46,9
(2,1)
42,9
(3,9)
43,7
(32)
51,2
(2,3)
33,9
(2,0)
63,5
(10,0)
70,6
(2,1)

Podielové fondy

o
N

8,3
9,4
11,0

5,1
7.1
11,4

13,0
(1,5)
10,4
(1,3)
2,5
(0,9)
7,7
(1,2)
5,8
(0,5)
9,6
(1,7)
N

20,5
(3,2)
3,9

©,7)
6,4

©,7)
11,8
(59
4,2

©,7)

Dlhopisy

A
o

9,8
4,3

7.1
6,3
6,5

14,8
(37)
5,6
(1,0)

1,9
(0,5)
1,4
(0,2)
20,4
(1,9)
3,5
(1,6)
6,1
(24)
15,0
(1,5)
4,3
(1,3)
6,9
(11,3)

Akcie (verejne
obchodovatel'né)

P LN
O O 0

4,7
6,6
10,1

10,4
1)
6,5
©,9)
3,5
(1,1)
9,1
(1,0)
11,6
©,9)
4,5
©,7)
9,4
2,7)
7,2
(18)
7.6
(1,2)
3,5
©8)
3,1
(13)
6,7
(18)

Peniaze dizné domacnosti

1,7
3,8
2,0
3,5

2,5
2,0
2,3

1,5
(0,5)
2,7
©.3)
2,5
©,7)
6,4
(13)
1,0
1)
0,5
1)
3,4
©,8)
2,2
0,9
1,8
(0,6)
1,7
©,49)
3,5
(1,0)
6,0
©,8)

NARODNA BANKA SLOVENSKA

kr.

dochodkové programy /

ésu
tenie

7

7

Dobrovol'n
Zivotné pois

26,1
27,9
25,2

16,7
(1,6)
26,8
(1,3)
7,7
(18)
15,1
(1,5)
39,0
(1,3)
8,8
(0,6)
31,4
(3,9)
19,1
(2,5)
16,8
(18)
49,3
(1,9)
8,9
(18)
10,4
(0,9)

EUROSYSTEM

iva

Ve

¢né akt

Ostatné finan

4,4
11,2
4,2
2,4

3,1
4,5
6,7

4,5
(1,1)
3,6
(0,6)

8,4
(4,1)
7,4
(2,0)
9,3
(2,5)

1,2
©,4)

0,9
©.3)
2,2
(1,1)
N
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Tabul'ka 2.6 Podiel na hodnote financnych aktiv (v %)

Financné aktiva

=
g ; \g
ng g §
o £ - (V] g
N O = e N
S % ) !q:) © g = 8
N c 9 ‘9 nag c
2 8 TR & @g2 §
‘Y E- Y :‘;’ 3 T 58 3 =
S > 9 2 . > 3T e
c © [} 2 ¢ 9 © ©eoc¢g =)
= $ 8 2 83 5 88 ¢
£ S & o =6 & a8k J
Slovinsko (2010) 100,0 61,9 8,3 N 3,5 8,6 16,1 N
Slovensko (2010) 100,0 75,1 2,8 N N 4,4 11,2 N
s.0. (35 (08 (1,0) (1,0)
Finsko (2009) 1000 519 11,5 1,0 26,1 M 9,5 M
s.0. (20) (08 (02 (22 (0,4)

M znamena chybajtica hodnota. N znamena ,,nepocitané,” kedZe je k dispozicii menej ako 25 zaznamov.

Poznamky: V tejto tabulke st uvedené podiely typov financnych aktiv na celkovej hodnote financnych aktiv domacnosti. Definiciu
kiasifikacnych premennych ndjdete v poznémkach k tabul'ke 2.1. Popis s definiciami premennych néjdete aj v dokumente HFCN
(2011). Udaje o peniazoch dlZznych domacnostiam nie st zhromaZd'ované vo Finsku.

V riadkoch s oznacenim ,s.0." sa uvadzaju standardné odchylky, ktoré sa vypocitali bootstrapovou metodou prevaZenia podla Rao-
Wu pomocou replikovanych vah poskytnutych jednotlivymi krajinami (1 000 replik; viac podrobnosti v kapitole 7 metodologickej
spravy HFCS).

Druhym najvyznamnejSim finanénym aktivom si dobrovolné sukromné dochodkové
programy a zivotné poistenie s podielom 26,3%. Ako by sme predpokladali, tento podiel je
znacne nizsi pri domacnostiach s referencnou osobou na dochodku. Je to odrazom toho, ze
majetok z dobrovolného stikromného dochodkového programu je akumulovany pocas Zivota
a postupne spotrebovany na dochodku.

Podielové fondy, dlhopisy a verejne obchodovatelné akcie maju samostatne podiel nizsi ako
10% v celkovom portféliu vSetkych domacnosti. Existuju vSak vyrazné rozdiely v zavislosti od
toho, ktory podsubor domacnosti sa posudzuje. Tieto typy aktiv vo vSeobecnosti vlastnia
domacnosti z vyssSieho kvintilu bohatstva. V nizSich kvintiloch zvycajne predstavuju len maly
podiel portfdlia. Napriklad v pripade domacnosti v najnizSom kvintile bohatstva podielové
fondy predstavuju 1,8% ich portfdlia, na rozdiel od horného kvintilu, v ktorom predstavuju
zhruba 10,4%.

Ostatné financné aktiva spolu tvoria 5,3% portfdlia financnych aktiv vSetkych domacnosti.
Ked' sa vysledky finan¢nych aktiv skombinuju s vysledkami realnych aktiv, ziskame rozmanité
obrazy. Domacnosti vlastnia redlne aj financné aktiva. Hlavné byvanie domdcnosti je jasne
najrozsirenejsSim redlnym aktivom, priCom vklady sU najcastejSimi finanénymi aktivami. Pri
domacnostiach s vysSim prijmom alebo vyssim Cistym bohatstvom su portfélia rozmanitejsie
a patria do nich rizikovejSie aktiva so zvySenou pravdepodobnost'ou vlastnictva majetku
z podnikania, verejne obchodovatel'nych akcii, podielovych fondov a dlhopisov.
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V grafe 2.3 je zobrazeny relativny vyznam niekolkych typov redlnych aktiv a sumy vsetkych
financnych aktiv pre hodnotu celkovych aktiv domacnosti a aj to, ako sa tento vyznam meni
s prijmom domacnosti. Podiel redlnych aktiv predstavuje zhruba 85% z celkovych aktiv,
pricom sa pomaly znizuje s prijmom, kedZze domacnosti s vysokym prijmom investuju viac do
rizikovejsich financnych aktiv. V ramci realnych aktiv je podiel hlavného byvania postupne
vytlaceny ostatnymi redlnymi aktivami (najmé ostatnymi nehnutelnostami) a majetkom
z podnikania, pricom klesa pod 40% v najvyssom decile prijmu.

Z vyssie uvedenych zisteni je zrejmé, ze ,typicka domacnost™, pokial ide o Struktdru portfélia
aktiv, neexistuje. Z toho vyplyva, Ze je mozné identifikovat’ mnoho charakteristik domacnosti,
ktoré silne koreluju so Struktirou portfélia domacnosti. Medzi charakteristiky, ktoré najviac
ovplyviuju Struktaru portfélia, patria tie, ¢i domacnost’ vlastni alebo si prenajima byt,
v ktorom byva, ¢i je domacnost’ ,mlada" alebo ,stara", ¢i ma domacnost’ podnikatel'ov alebo
nie, a napokon, ¢i domacnost’ ma vysoké / nizke Cisté bohatstvo alebo vysoky / nizky prijem.
Pracovné postavenie a Uroven vzdelania referencnej osoby a velkost' domacnosti tiez hraju
istd dlohu, hoci v mensej miere. Preto faktory, ktoré maju vplyv na Struktiru portfdlia
domacnosti st mnohé. Nakol'ko su tieto faktory tiez vzajomne od seba zavislé, treba Citatel'a
upozornit, ze prezentovana interpretacia Statistik je zalozena iba na zaklade jednoduchej
univariantnej analyzy.

Graf 2.3 STRUKTURA AKTIV PODI'A PRIIJMU

Cast’ hodnoty celkovych aktiv

0 2 3 4 5 & 7 8 9 1o

Decil hrubého prijmu

[ Finanéné aktiva [ Ostatné redlne aktiva
I Obchodné [ | Hlavné byvanie domacrjosti

Poznamky: Podrobnejsie informacie o Strukture financnych aktiv najdete v prilohe I.

Na horizontalnej osi st zobrazené percentily 10, 20, ..., 100 hrubého prijmu. Struktiru hrubého prijmu néjdete v pozndmkach
k tabul'ke 5.1. Percentily boli vypocitané pre celu vzorku pomocou vah domacnosti.
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3 DLH

V tejto kapitole sa bude diskutovat’ o strane pasiv sivahy domacnosti, budeme hovorit’ o
vyskyte dlhu (t.j. ktoré typy domacnosti maju dihy a aké su vysoké), o zodpovedajlcich
nevyrovnanych zostatkoch a o Strukture dlhu. VSetky nesplatené zostatky su pocitané za
predpokladu, Zze domacnost’ ma prislusny typ dihu. Kedze dlh domacnosti méze mat’ vel'mi
odlisné formy, ktoré moézu mat’ dost’ odliSné implikacie, v tejto kapitole je samostatne
uvadzany hypotekarny dih (zabezpeceny hlavnym byvanim domacnosti a ostatnymi
nehnutel'nostami) a samostatne ostatné dlhy, ako napriklad Gverové limity alebo dih z
kontokorentnych uverov, dlh z kreditnej karty a ostatné nehypotékové dihy, t.j. dlh bez
zabezpeky vo forme nehnutelnosti (ku ktorym patria p6zicky na autd, spotrebné uvery,
pozicky na splatky, sukromné Gvery od pribuznych, priatelov, zamestnavatelov, atd'., a
ostatné Gvery). Definicia dlhu zahfia aj dlh domacnosti vedeny pre obchodné Gcely.

Pre posudenie rozsahu, v akom dana uroven zadlzenosti moéze vytvarat obavy z
udrzatel'nosti je dblezité posudit’ nevyrovnané zostatky a slvisiace platby na Uhradu dlhu,
napr. ich porovnanim s prijmom alebo s aktivami vo vlastnictve domacnosti. Preto budu tieto
indikatory dlhového bremena analyzované v poslednej Casti tejto kapitoly.

3.1 CELKOVY DLH

V stipci 1 tabulky 3.1 a 3.2 sa vykazuje vyskyt a hodnota celkového dlhu. Najma ak
rozmySlame o vplyve zadlzenosti na financnu stabilitu, je dolezité pochopit, ktoré
domacnosti maju dih a ktoré domacnosti dlh nemaji. V skutocnosti viac ako polovica
vSetkych domacnosti eurozdny nie je vobec zadlzena — ako je to zrejmé z tabulky 3.1, len
43,7 % domacnosti eurozdny sa zucastfiuje na Uverovom trhu. Podobne ako pri vacsSine
ostatnych premennych posudzovanych v tejto sprave, tiez je velkd heterogénnost
v skupinach domacnosti. Existuje niekolko skupin domacnosti, pri ktorych je menej
pravdepodobné, ze maju dlhy, konkrétne i) mensie domacnosti, ii) domacnosti v spodnej
Casti distribucie prijmu, iii) domacnosti dochodcov a iv) domacnosti, v ktorych ma referencna
osoba viac ako 65 rokov (pricom posledné dve skupiny sa do velkej miery prelinaju).
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Tabul'ka 3.1 MIERA UCASTI NA DLHOVYCH KOMPONENTOCH PODI'A DEMOGRAFICKE]

CHARAKTERISTIKY A KRAJINY (%)

Eurozona

S.0.

Vel'kost’ domacnosti

1

2

3

4

5 a viac

Vlastnictvo hlavného byvania
Vyhradny vlastnik

Vlastnik s hypotékou
Najomca alebo iné

Percentil prijmu eurozony
Menej ako 20

20-39

40-59

60-79

80-100

Percentil cistého bohatstva

eurozony
Menej ako 20
20-39

40-59

60-79

80-100

Vek referencnej osoby
16-34

35-44

45-54

55-64

65-74

75+

Celkovy dih

43,7
0,4

29,2
39,7
55,6
63,6
64,0

24,6
100,0
35,9

22,9
35,0
43,7
55,8
61,3

44,1
38,0
46,1
45,1
45,3

55,3
61,8
55,8
43,1
23,7
7,7

Hypotékarny dlh

6,6
12,5
20,4
32,9
43,4

5,6
15,0
32,4
31,0
31,7

22,3
37,2
32,4
22,5
11,7
2,7

Hypotékarny dih
N

Hypotéka na HBD

5,8
10,6
17,8
27,5
35,1

4,5

13,6
29,4
27,2
22,2

20,1
33,6
26,5
16,8
8,7
1,9

Nehypotékarny dlh

Celkovy dih
~
[= =
R = &
hd
4 T =
© > >
© =] E = 3
: 8 nm lq-,
£ #, >
£ 0§ N3
9 3
92 = _2
=
£2 2 38
5,6 29,3 10,2
(0,2) (0,5  (04)
3,1 21,3 9,2
5,6 26,0 9,3
6,6 37,0 11,8
8,7 394 10,9
9,2 44,4 15,1
6,5 20,1 4,3
9,3 39,4 14,3
3,0 33,9 14,3
1,0 18,4 6,5
2,3 26,7 9,4
4,3 31,0 9,8
7,6 36,8 12,4
13,0 33,9 13,1
1,5 41,9 17,8
2,0 29,9 12,8
4,7 27,2 83
5,9 244 6,4
13,9 23,3 6,0
3,6 41,8 13,5
6,7 40,1 13,1
8,7 36,8 13,2
7,5 27,3 10,0
4,2 15,3 6,2
1,0 5,5 2,4

DIh z kreditnej karty

>
w

0,2)

2,7
3,7
6,0
6,1
6,4

3,0
8,7
3,5

1,8
2,9
4,3
6,1
6,4

3,2
4,2
5,6
4,3
4,2

5,1
6,6
5,4
4,2
1,9
1,0

AVav

re

Nehypotekarna pozicka
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Tabul'ka 3.1 MIERA UCASTI NA DLHOVYCH KOMPONENTOCH PODI'A DEMOGRAFICKE]

CHARAKTERISTIKY A KRAJINY (%)

Celkovy dih

Pracovny status referencnej osoby

Zamestnanec

Samostatny podnikatel

Dochodca
Iny nepracujUci

Vzdelanie referencnej osoby
Zakladné alebo ziadne vzdelanie

Stredoskolské
Vysokoskolské
Krajina

Belgicko (2010)
S.0.

Nemecko (2010)
S.0.

Grécko (2009)

S.0.

Spanielsko (2009)
S.0.

Francuzsko (2010)
S.0.

Taliansko (2010)
S.0.

Cyprus (2010)

S.0.

Luxembursko (2010)
S.0.

Malta (2010)

S.0.

Holandsko (2009)
S.0.

Rakusko (2010)
S.0.

Portugalsko (2010)
S.0.

57,9
56,8
19,5
39,5

30,3
48,7
54,1

44,8
(1,2)
47,4
(1,3)
36,6
(1,6)
50,0
(1,2)
46,9
(0,6)
25,2
0,8
65,4
(1,6)
58,3
(1,6)
34,1
(1,7)
65,7
(1,6)
35,6
(L4)
37,7
(1,1)

Hypotékarny dlh

32,6
35,2
8,9
11,5

13,7
23,2
36,3

30,5
(1,1)
21,5
(0,7)
17,5
(1,1)
32,5
(1,1)
24,4
(0,5)
10,8
(0,5)
44,8
(1,7)
38,8
(1,6)
15,6
(1,3)
44,7
(0,9)
18,4
(1,0)
26,7
(1,1)

Hypotéka na HBD

28,3
27,1
6,3
10,1

11,3
19,8
30,0

28,5
(1,1)
18,0
(0,6)
13,9
(1,0)
26,8
(1,1)
16,9
(0,5)
9,6
(0,5)
35,0
(1,6)
32,8
(1,5)
12,1
(1,1)
43,9
©,9)
16,6
(1,0)
24,5
(1,0)

Hypotékarny dih
N

Nehypotékarny dlh

Celkovy dih
~
[= =
® = ‘g
hd
4 T =
© > >
© =] E - 3
: 8 nm lq-,
£ #, >
$s 8§ ~3
3 X
=
£ 2 58
6,7 38,3 13,2
12,8 351 11,7
3,2 129 4,9
1,9 31,8 10,6
3,0 21,9 5,6
5,3 34,4 14,8
9,8 31,2 9,0
3,2 24,2 6,2
(0,5) (1,2) (0,6)
6,0 34,6 19,8
(0,6) (1,3) (1,2)
3,9 26,1 5,7
0,4) (1,6) (0,7)
7,3 30,7 0,6
(0,6) (1,1) (0,1)
10,1 32,8 7,0
0,4) (0,6) 0,4)
1,6 17,8 3,6
(0,2) (0,6) 0,4
15,4 47,9 24,3
(1,3) (1,7) (1,6)
8,4 36,9 7,4
(0,9) (1,8) (0,9)
4,5 25,2 6,0
(0,8) (1,6) (0,9)
2,5 37,3 20,8
(0,5) (1,9) (1,6)
2,4 21,4 13,6
0,4 (1,2) (0,9
3,3 18,3 3,0
(0,3) (0,9) 0,3

DIh z kreditnej karty

5,7
7,0
1,7
2,7

2,8
4,3
6,4

6,3
©,7)
3,4
(0,5)
13,7
(1,3)
7,3
(0,6)
M

1,4
@,3)
18,8
(L4)
6,3
(0,9)
13,1
(1,3)
4,6
0,8

1,5
@,3)
5,8
0,4

AVav

Nehypotekarna pozicka

17,8
25,0
24,3

17,9
(1,1)
21,7
(1,0)
12,6
(1,0)
27,2
(1,0)
28,7
(0,6)
15,3
(0,6)
29,3
(16)
30,8
(17)
13,7
(13)
24,6
(17)
11,1
0,9
13,3
©,8)
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Tabul'ka 3.1 MIERA UCASTI NA DLHOVYCH KOMPONENTOCH PODI'A DEMOGRAFICKE]

CHARAKTERISTIKY A KRAJINY (%)

Celkovy dih
Hypotékarny dlh Nehypotékarny dlh
‘O ~
[= =3 ©
o = E 9 5
= 8 8 = = g
> T e E 53 ® 9
s g & =g S g £ &
T § s gt § .35 % %
T © $ ©€& 38 "z & 8
e ° ° - S S N e
~ = >
3 S S S8 T £5 < S
o I I Ic Z2 0% a z
Slovinsko (2010) 44,5 14,1 12,5 1,6 38,9 24,0 3,0 27,1
S.0. (2,8) (2,3) (2,2) 0,8) (2,9) (2,6) (0,9) (2,7)
Slovensko (2010) 26,8 9,6 9,3 0,6 19,9 8,0 51 12,6
S.0. (1,1) (0,6) (0,6) 0,2) (1,1) 0,7) 0,8) 0,8)
Finsko (2009) 59,8 M 32,8 M M M M 51,2
S.0. (0,5) (0,4) (0,5)

Poznémky: V tejto tabulke s uvedené percentd domacnosti, ktoré st zadiZené réznymi typmi dihov. Nehypotékdrny dlh zahfria
tverové limity alebo ucty s kontokorentnym uverom, dlh z kreditnej karty a ostatné nehypotékarne dlhy. Ostatné nehypotékarne

dlhy zahrniaju péZicky na autd, spotrebné Uvery, pbZicky na splatky, sukromné uvery od pribuznych, priatelov, zamestnavatelov,
atd’, a ostatné uvery.

Definiciu klasifikacnych premennych ndjdete v poznamkach k tabul'ke 2.1. Popis s definiciami premennych ndjdete v dokumente
HFCN (2011). M znamena chybajtca hodnota. N znamena ,nepocitané,” kedZe je k dispozicii menej ako 25 zaznamov.

Udaje o hypotékach na ostatné nehnutelnosti, o dlhoch z tverovych limitov a z kreditnej karty nie st zhromaZd'ované vo Finsku.
Riadky oznacené skratkou ,S.0.” zobrazuju standardné odchylky, ktoré sa pocitaju Rao-Wu bootstrapovou metodou prevaZenia
pomocou opakovanych vah uvedenych podla krajin (1 000 opakovani; podrobné informdcie najdete v kapitole 7 metodologickej
spravy).

Ak sa na Udaje pozrieme lepsie, zistime, ze pri istych charakteristikach je vztah monotonny
(alebo takmer monotdnny). To plati v pripade velkosti domacnosti, napriklad: ¢im vacsia je
domacnost, tym je pravdepodobnejSie, ze sa zUcastni na Uverovych trhoch. Kym 29,2 %
domacnosti s jednym clenom vykazuje, ze ma dlh, toto Cislo vzrastie na 64,0 % pri
domacnostiach s piatimi alebo viacerymi clenmi. Podobny vztah nachadzame v pripade
prijmu — kym 22,9 % domacnosti v najnizSom kvintile ma dih, 61,3 % domacnosti v
najvyssom kvintile si vzali na seba nejaky dih (pozri Cast' A grafu 3.1); tento vztah plati
najma v pripade hypotékarneho dlhu. To je v protiklade s rozdielmi v zadlzenosti v ramci
distriblcie Cistého bohatstva, kde je tento rozdiel vel'mi maly.

Vekova distriblicia ma velky vyznam. Ako je zrejmé z grafu 3.2, zadlzenost' najskor stipa s
vekom referencnej osoby. Maximum dosahuje vo vekovej skupine 35-44 a nasledne kles3, s
mimoriadne prudkym poklesom od veku 65 rokov, pricom tento model sa odzrkadlil v nizkom
pocte zadlzenych domacnosti s referenénou osobou v déchodkovom veku a zvyraznil velké
prelinanie medzi tymito dvomi skupinami. Vekovy profil dlhu je konzistentny so spotrebou a
vyrovnava sa v ramci profilu prijmu v hribovitom tvare (pozri tiez kapitolu 5, graf 5.1). Vyskyt
dlhu dalej rastie so vzdelanim, ¢o moze suvisiet so skutoCnostou, ze vzdelanejSie
domacnosti maju lepsSi pristup k Uverovym trhom a zazivaju vyraznejsi rast prijmu od
zaCiatku pracovného zivota.
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Vyskyt dlhu (t.j. percento zadlzenych domacnosti) je v jednotlivych krajinach rozny, zacina
zhruba na 25 % vykazanych v Taliansku a na Slovensku a konéi okolo 60 % na Cypre, v
Luxembursku, v Holandsku a vo Finsku.

Graf 3.1 Ucast’' a medianova hodnota dlhu

CAST A: UCAST NA DLHU PODL'A PRIJMU

Podiel domacnosti s dlhom

Decil hrubého prijmu
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CAST B: MEDIANOVA HODNOTA DLHU PODIA PRIJMU PODMIENENA UCASTOU

B0

Hodnota dlhu (v tisicoch €)
B0

20

il

—_

o —— —dc
— e —— — e —— e — — A —

1] I 2 3 4 5 ) 7 8 9 10
Decil hrubého prijmu

—#—— Celkovy dlh —*—— Hypoték na HBD
——=—— Ostatné hypotéky ~ — — & — - Uverovy limit / Kontokorent
— —w —- Kreditnd karta — — & — - Nehypotekdrna pdZicka

Poznémky: Na horizontalnej osi st zobrazené percentily 10, 20, ... , 100 hrubého prijmu. Struktiru hrubého prijmu ndjdete v
poznamkach k tabul’ke 5.1. Percentily boli vypocitané pre celt vzorku pomocou vah domacnosti.
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Tabul'ka 3.2 MEDIANOVE HODNOTY DLHOVYCH KOMPONENTOV PODI'A DEMOGRAFICKE]J
CHARAKTERISTIKY A KRAJINY (PODMIENENE VLASTNICTVOM DLHOVEHO

KOMPONENTU, TISICE €)

Celkovy dih
"'V"°ct|f|:‘a"‘y Nehypotékarny dih
‘O ~
s 2 ©
% = E g 3
= @ ° S 3 £ 9
T I = £ S5 L) ©
> [} cw - ™ [= c
= E =c g = S 5 g
2 9 8 9 g > S N S
3 > = > S =5 = 3
o r I Irc 2 00X [=) 2
Eurozona 21,5 68,4 65,2 56,8 5,0 1,5 0,9 6,1
s.0. (1,0) (L9 (22 (3,6) (0,1) (0,1) (0,1) (0,3)
Vel'’kost’ domacnosti
1 8,9 65,8 61,5 49,7 3,3 1,0 1,0 4,8
2 18,0 60,0 60,0 49,5 4,7 1,5 0,8 6,6
3 28,1 70,0 65,3 69,2 5,4 2,0 0,9 6,8
4 40,2 70,0 66,3 63,9 6,0 2,5 0,8 7,3
5 a viac 40,0 81,4 81,2 50,8 5,0 2,0 0,8 6,2
Vlastnictvo hlavného byvania
Vyhradny vlastnik 10,0 41,9 NA, 41,9 6,4 2,0 0,9 9,0
Vlastnik s hypotékou 75,3 70,0 65,2 62,0 5,4 2,0 1,0 7,0
Najomca alebo iné 4,3 72,4 N,A, 72,4 3,8 1,1 0,7 5,0
Percentil prijmu eurozony
Menej ako 20 50 42,6 432 40,1 2,9 0,8 0,8 3,4
20-39 7,7 46,5 48,7 30,6 3,0 0,9 1,0 4,3
40-59 14,9 54,9 53,4 55,3 4,6 1,5 1,1 5,6
60-79 29,6 66,8 66,9 48,3 6,0 2,2 0,8 7,0
80-100 63,1 92,8 89,2 72,5 7,0 2,6 0,8 10,0
Percentil cCistého bohatstva
Menej ako 20 50 149,2 151,9 132,5 4,2 1,0 0,9 5,0
20-39 92 782 81,0 464 3,7 1,5 1,0 5,0
40-59 475 69,0 68,2 54,1 5,0 2,0 0,7 6,7
60-79 33,9 50,2 50,3 39,6 5,9 2,4 0,9 7,5
80-100 45,7 659 54,8 59,8 7,0 3,1 0,9 10,5
Vek referencnej osoby
16-34 14,7 994 97,1 76,5 5,0 1,0 1,0 6,1
35-44 39,6 75,7 74,7 62,2 4,5 1,7 0,8 5,6
45-54 28,0 60,0 54,5 58,3 5,9 2,0 1,0 7,8
55-64 154 458 47,5 40,0 5,0 2,0 0,7 6,2
65-74 11,2 37,3 35,6 52,4 3,1 1,4 0,9 5,6
75+ 4,3 40,0 38,4 40,0 1,7 0,8 0,9 3,6
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Tabul'ka 3.2 MEDIANOVE HODNOTY DLHOVYCH KOMPONENTOV PODI'A DEMOGRAFICKE]J
DLHOVEHO

CHARAKTERISTIKY A  KRAJINY

KOMPONENTU, TISICE €)

<
]
5
)
=
7]
o
Pracovny status referencnej osoby
Zamestnanec 27,7
Samostatny podnikatel 48,2
Dochodca 9,0
Iny nepracujUci 6,9

Vzdelanie referencnej osoby

Zakladné alebo Ziadne vzdelanie

12,4
Stredoskolské 15,0
Vysokoskolské 54,6
Country
Belgicko (2010) 39,3
0. (41)
Nemecko (2010) 12,6
s.o. (1,2)
Grécko (2009) 14,6
0. (1,6)
Spanielsko (2008) 36,0
0. (2,6)
Francutzsko (2010) 18,4
0. (1,1)
Taliansko (2010) 15,0
s.o. (1,7)
Cyprus (2010) 60,2
0. (54)
Luxembursko (2010) 73,4
0. (8,8)
Malta (2010) 15,7
0. (2,4)

Hypotékarny dlh

48,0
65,2

86,9

69,3
(53)
80,0
(52)
41,0
(4,2)
60,0
(2,3)
55,9
(24)
60,0
(5,0)
86,6
(6,0)
127,3
(10,9)
35,0
(3,8)

(PODMIENENE  VLASTNICTVOM
Celkovy dih
Hypotékarny
dih
) ~
5 2

A 2 = |E

) © : >

© . P
S st 3 a2
§ 8& 8 "3
§ i & %
> >0 s =§
I I c = o x
70,1 57,2 5,0 1,8
67,6 70,0 8,0 3,0
350 33,3 3,3 1,4
55,0 52,0 3,5 0,7
488 37,0 4,8 1,5
643 49,6 4,2 1,5
80,2 70,3 6,4 2,0
66,8 57,4 5,2 1,2
(51)  (13,0) ©6) (02
67,0 81,6 3,2 1,5
60)  (96) ©3) (02
39,9 42,1 4,3 8,0
45 (74 ©5 (1,3
543 80,0 72 12,0
(33)  (97) 06)  (10,8)
60,9 22,4 5,2 0,9
29 (1) ©3) (01
650 25,0 5,7 2,3
49)  (91) ©4) (03
850 65,9 10,1 5,0
(58 (84 (L,0) (0,5
121,5 116,4 100 1,6
(98)  (19,5) (1L0) (04
343 37,0 4,0 4,6
(53) (7.8 08 (20

Nehypotékarny dlh

DIh z kreditnej karty

L
N o

0,8
0,8

1,0
0,9

0,7

0,7

0,2)
0,5
0,1)
2,0
0,2)
0,8
0,1)
M

1,3
©,0)
1,7
©.3)
1,0
©0,2)
0,7
©1)

AVav

Nehypotekarna pozicka

H
2 &L
® L N

54
5,6

8,7

7,3

0,8
4,5
0,4
6,0
(0,6)
8,0
0,4
6,0
@,3)
6,5
(0,5)
13,1
(L4)
12,4
(1,1)
7,6
(18)
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Tabul'ka 3.2 MEDIANOVE HODNOTY DLHOVYCH KOMPONENTOV PODI'A DEMOGRAFICKE]
CHARAKTERISTIKY A  KRAJINY

KOMPONENTU, TISICE €)

=
T
§
O]
o
Holandsko (2009) 89,1
s.o. (6,1)
Rakusko (2010) 13,8
0. (32)
Portugalsko (2010) 31,7
s.o. (2,7)
Slovinsko (2010) 4,3
0. (1,4)
Slovensko (2010) 3,2
0. 0,7)
Finsko (2009) 29,4
0. (0,9)

Poznamky: V tejto tabulke su uvedené nesplatené zostatky réznych typov dlhov, ktoré maju domdcnosti, podmienené drzbou

prislusného typu dlhu.

Uvery vo Finsku st kiasifikované podla Celu na zéklade zéznamov v dariovom registri. P6Zicky st klasifikované bud’ ako hypotéky

Hypotékarny dlh

131,0
(44)
37,5
(11,4)
48,8
(2,6)
6,6
(>.8)
25,0
(1,9)

M

(PODMIENENE
Hypotékarny
dih
‘O
S
S
a 3
s g
2 2
(L] C o
= X Q@
@ \Q W
) - 3
g &i
> > 0
I I c
130,0 102,9
(46)  (397)
37,3 364
(124)  (12,8)
46,1 57,7
249 (59
6,7 N
(6,2)
25,0 N
(1,9)
64,4 M
(1,2)
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VLASTNICTVOM DLHOVEHO

Celkovy dih
Nehypotékarny dlh

~
£ g
s E £ £
P i, 3 ¢
£ 2 o e
‘@ (] =) =
~ = \©
2 ~3 3 3
3 X £ ®
> S N 1S
T =5 < £
4 o X [a) 2
13,7 2,1 1,1 26,4
24 (06 (05 (6,8)
3,0 1,2 0,5 8,0
04 (02 (02 (1,3)
3,3 0,8 0,7 4,9
04 (01 (01 (0,5)
3,1 0,7 0,4 4,7
©05 (02 (01 (1,3)
1,0 0,4 0,5 2,0
02 (00  (01) (0,2)
M M M 6,8
(0,2)

na hlavné byvanie alebo uvery na iny ucel. VSetky uvery na kipu iného majetku su preto oznacené ako nehypotekarne poZicky.

Definiciu klasifikacnych premennych ndjdete v poznamkach k tabul'ke 2.1. Popis s definiciami premennych néjdete aj v dokumente
HFCN (2011). M znamena chybajtca hodnota. N znamena ,nepocitané,” kedZe je k dispozicii menej ako 25 zaznamov.

Riadky oznacené skratkou ,S$.0.” zobrazuju standardné odchylky, ktoré sa pocitaju Rao-Wu bootstrapovou metodou prevaZenia
pomocou opakovanych vah uvedenych podla krajin (1 000 opakovani; podrobné informdcie najdete v kapitole 7 metodologickej

spravy).
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Graf 3.2 ZADLZENIE PODI'A VEKU

Podiel domacnosti s dlhom

|6-34 35-44 45-54 55-64 65-74 75+
Vek referencnej osoby (roky)

— % Celkovy dlh —*— Hypotéka na HBD
——s—— Ostatné hypotéky — —a — - Uverovy limit / Kontokorent
— — s — - Kreditnd karta — _a& — _ Ostatné nehypotékarne dihy

Poznamky : Na horizontalnej osi je zobrazeny vek referencnej osoby domacnosti zoskupeny v nasledovnych kategoriach: 16-24,
25-34, 35-44, 45-54, 55-64, 65-74 rokov a 75 alebo viac rokov

Ked' sa pozrieme na nesplatené zostatky v tabulke 3.2 (ktora zobrazuje podmienené
mediany), vidime, Ze 43,7 % domacnosti, ktoré majd dlh maju zostatok vo vyske 21 500 €.
Podobne ako pri drzani dlhu je tato suma rozna pre rozne velkosti domacnosti, vysku prijmu,
vek a vzdelanie. Odchylky su vyrazné — zadlzené domacnosti so zakladnym alebo Ziadnym
dokoncenym vzdelanim, vykazali dlh vo vyske okolo 12400 €, kym domacnosti s
vysokoskolskym vzdelanim maju dlh vo vyske 54 600 €, t.j. takmer Stvornasobne vyssi. A
maju dvanastkrat vyssi dih (konkrétne 63 100 €) oproti domacnostiam v najnizSom kvintile
(5 000 €; pozri aj Cast’ B tabulky 3.1).%® Distriblicia veku je opét’ charakterizovana hribovitou
krivkou, maximum dosahuje na medianovej hodnote 39 600 €.

> podmienené priemery (pre nedostatok priestoru nie s uvadzané) su kvalitativne velmi podobné,
pricom priemerné zostatky si, samozrejme, vysSie ako medianové zostatky (napriklad, priemerna
vyska u zadlzenej domacnosti eurozény predstavuje 61 100 €).

3V stvislosti s dlhovymi komponentmi je vzt'ah do velkej miery ovplyvneny hypotékami na HBD a je
ovela menej vyrazny v pripade ostatnych nehypotékarnych dlhov a ostatnych dlhovych komponentov.
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V jednotlivych krajinach je heterogénnost’ (nie neoCakavane) este vyraznejsia ako pri vyskyte
drzby dlhu. Tu vSak plati rovnaky model: v krajinach, v ktorych ma dlh menej domacnosti,
maju nizSie dlhy. Luxemburské domacnosti vykazali dlh vo vyske 73 400 € a holandské 89
100 €, pricom slovinské a slovenské domacnosti si v spodnej priecke drzby dlhu s
medianovou hodnotou 4 300 € pre Slovinsko a 3 200 € pre Slovensko. Tento model neplati
pre Finsko, ktoré ma vysoky pocet domacnosti s dlhom, ale priemerné nesplatené zostatky
zadlzenych domacnosti su na agregovanej hodnote pre eurozénu, t.j. 29 400 € — Co je v
dosledku toho, Ze finske domacnosti sa zUcastiuju najma na trhoch s nehypotékarnym
dlhom, kde nesplatené zostatky su vo vSeobecnosti nizSie ako na hypotékarnych trhoch.

3.2 STRUKTURA DLHU

V nadvaznosti na vyskyt a hodnotu celkového dlhu sa v tabulkach 3.1 a 3.2 tiez uvadzaju
Udaje pre rézne kategodrie dlhu, konkrétne hypotékarny dih (ktory je samotny rozdeleny na
hypotéky so zabezpekou (hlavné byvanie) a na hypotéky so zabezpekou (iné nehnutel'nosti)
a nehypotékarny dlh (pozostavajuci z dlhu z Gverovych limitov/kontokorentného Uveru, z

vvvvv

3.2.1 HYPOTEKARNY DLH

23,1 % domacnosti uviedlo, Ze ma hypotékarny dlh, z ktorého vacsina sa tyka hlavného
z toho, ¢o sme uviedli vyssSie o tom, ktoré domacnosti maju dih, plati aj pre hypotékarny dih
— napriklad, ak sa pozrieme spat’ na cast’ A grafu 3.1 a 3.2, je zrejmé, ze vztah medzi
prijmom a vekom je vel'mi podobny ako pri celkovom dlhu. Zaujimavy rozdiel sa tyka
distriblcie drzby hypotékarneho dlhu podla cistého bohatstva, kde len 5,6 % vsSetkych
domacnosti v najnizSom kvintile Cistého bohatstva vykazalo vlastnictvo hypotékového dihu,
pricom tento podiel prudko stipa na 15,0 % pri druhom najnizSom kvintile a nasledne sa
stabilizuje zhruba na Urovni 32 % pre vSetky ostatné kvintily. Velmi nizky vyskyt
hypotékarneho dlhu pri domacnostiach s nizkym cistym bohatstvom kontrastuje s
predchadzajucim zistenim, ze 44,1 % tychto domacnosti ma dih, a naznacuje, ze chudobné
domacnosti vlastnia hlavne nehypotékarny dih.

Vyskyt hypotékarneho dihu je korelovany s vlastnictvom hlavného byvania domacnosti:
vlastnictvo hlavného byvania domacnosti je viac pravdepodobné. S rasticim prijmom (pozri
kapitolu 3), rastie aj vyskyt hypotéky. Hlavna vynimka z tohto modelu je vek: kym vlastnictvo
hlavného byvania domacnosti sa zvySuje s vekom do vekovej skupiny 65-74 rokov a potom
klesa, percento domacnosti s hypotékou zacina klesat’ ovel'a skor — dosahuje maximum pre
vekovu skupinu 35-44, potom zacina klesat’ a nasledne klesa po veku 65 rokov. Samozrejme,
tento model je konzistentny s faktom, ze mladé domacnosti, ktoré si bert hypotéky na kipu
byvania a splacaju hypotéku pocas nasledovnych rokov.

Ako logicky dosledok vahy hypoték na celkovy dlh domacnosti, modely pri hypotékarnom
dlhu v jednotlivych krajinach pripominaju modely platné pre celkovy dlh: krajiny s velkym
podielom zadlzenych domacnosti zvycajne maju vysoky vyskyt hypotékarneho dihu. Zaroven,
ked" porovname vlastnictvo byvania a vyznam hypotékarneho dlhu, objavia sa tri r6zne
modely. Prvy je v krajindch s vysokym vlastnictvom byvania a nizkou Ucastou na
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hypotékarnom dlhu, ako napriklad Taliansko, Malta, Slovinsko a Slovensko. *” Druhy plati v
Holandsku, kde je vysoky hypotékarny dih a nizke vlastnictvo byvania. Treti je v ostatnych
krajinach, kde tieto dve premenné pozitivne koreluju. Koexistencia tychto vel'mi odliSnych
modelov v eurozdne pravdepodobne odraza rozne faktory, ako napriklad historicky vyvoj,
nehovoriac o rozvoji hypotekarnych trhov na jednej strane a (ne)existencii danovych
stimulov pre branie hypotékarnych dlhov na strane druhej.

.....

typy dlhu, pricom medianova hodnota celkového dlhu domacnosti eurozény (podmienena
dlhom) je 21 500 €, medianova hodnota hypotékarneho dlhu (podmienena hypotékarnym
dlhom) predstavuje 68 400 €. Vel'kost domacnosti tu zohrava ulohu, najma v pripade
najvacsich domacnosti. Kym medianovy nesplateny zostatok pri domacnostiach s minimalne
piatimi ¢lenmi predstavuje 81 400 €, je len trochu odliSny (od 60 000 € do 70 000 €) pri
vSetkych ostatnych vel'kostiach domacnosti. Tato skutoCnost' je mozné vysvetlit' len

.....

.....

V suvislosti s prijmom nesplateny zostatok domacnosti v najnizSom kvintile na Grovni 42 600
€ je menej ako o polovicu nizsi ako 92 800 € v najvySSom kvintile.

Interpretacia odliSnosti v zostatkoch hypoték spolu s distriblciou cistého bohatstva je
komplikovana faktom, Ze pozicia domacnosti v distribucii Cistého bohatstva je endogénna
vodi jej vlastnictvu hypotékarneho dihu (ked’ze hypotékarny dih vstupuje do definicie Cistého
bohatstva so zapornym znamienkom). To ilustruje skutoCnost, Zze median vykazovany pre
hypotékarny dih v nizSom kvintile predstavuje 149 200 € a drasticky klesa na 78 200 € v
druhom kvintile, pricom sa stabilizuje na 50 200 € aZ 69 000 € v ostatnej klasifikacii.*®

Vekovy model nesplatenych hypotekarnych zostatkov odraza potreby financovania pomerne
mladych domacnosti a splacanievo vysSom veku. Podla toho vykazované hodnoty klesaju z
99 400 € pri domacnostiach, kde referencna osoba je mladsSia ako 35 rokov na 37 300 € a 40
000 € pri starSich domacnostiach, kde referencnd osoba ma viac ako 65 rokov. Podla
Clenenia na krajiny, tak ako predtym, je zrejmé, ze najvysSSie nesplatené sumy su v
Slovensko. To odraza niekolko aspektov, ako su ceny domov, vyvoj na hypotekarnych
trhoch, prijem a danfové stimuly pre drzbu hypotékarneho dihu.

37 Napriklad, na Slovensku je to z ddvodu privatizatného programu v 90-tych rokoch, ktory umozioval
najomcom v komunalnych bytoch kipit' si vlastné byvanie za vel'mi prijatelnych podmienok (pozri
napr. Hifner 2009), kym v Taliansku sa to Casto pripisuje Ulohe, ktort tu zohrava rodina, ¢o znizuje
potrebu brat’ si bankovy Gver.
8 Tak, ako sa uvadza vyssie, len 5,7 % domacnosti v najnizSom kvintile &istého bohatstva viastni
hypotékarny dih. Nesplatené zostatky v tejto bunke preto vychadzaji z malo pozorovani, ale si vel'mi
dolezité.
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3.2.2 NEHYPOTEKARNY DLH

V suvislosti s nehypotékarnym dlhom, tabulky 3.1 a 3.2 rozliSuju medzi dlhom z Gverového
limitu alebo z kontokorentného Uveru, dlhom z kreditnej karty a ostatnym nehypotékarnym
dlhom, ktory zahfma spotrebné, osobné Uvery a Uvery na splatky, ale aj sikromné Gvery od
pribuznych, priatel'ov, zamestnavatel'ov, atd’. Celkovo su tieto typy dlhov pomerne bezné,
dokonca sa vyskytuju viac ako hypotékarny dih: 29,3 % vsetkych domacnosti vykazali drzbu
tohto typu dlhu. Je vSak dolezité poznamenat, ze velké mnozstvo v tejto Casti predstavuje
ostatny nehypotékarny dih, ktory malo 22,4 % domacnosti, kym dih z Gverového limitu alebo
z kreditnej karty ma ovel'a mensi vyskyt, spomedzi vSetkych domacnosti, ktoré vykazali, ze
maju tento typ dlhu, ma dlh z Gverového limitu 10,2 % a dih z kreditnej karty 4,3 %.

Vyskyt nehypotékarneho dlhu zvycajne stipa s velkostou domacnosti a prijmom. Model
suvisiaci so vzdelanim je zaujimavy, ked’Zze nehypotékarny dih najviac prevliada u domacnosti
s referenénymi osobami so stredoskolskym vzdelanim, ¢o prameni najma zo skutocnosti, ze
viac uprednostniuju dlh z Gverového limitu alebo z kontokorentného Uveru.

Medzi krajinami existuje pomerne menej heterogénnosti ako pri hypotékarnych uUveroch,
pricom sa pohybuju v rozmedzi od 20 % alebo menej v Rakusku, v Taliansku, v Portugalsku
a na Slovensku az po zhruba 35-40 % v Nemecku, v Luxembursku, v Holandsku a v
Slovinsku, a dokonca az 47,9 % na Cypre (pricom vyskyt hypotékarneho dlhu v krajinach
dosahovala 9,6 % az 46,0 %). Zaroven heterogénnost’ dlhu z Gverového limitu a z kreditnej
karty je pomerne velka, ¢o poukazuje na rozdiely v platobnych zvyklostiach a zaroven to
poukazuje na vyznamné rozdiely v institucionalnom nastaveni programov kreditnych kariet v
jednotlivych krajinach. Ak sa pozrieme na dlh z kreditnej karty, napriklad len 1,4 % a 1,5 %
talianskych a rakuskych domacnosti vykazuje vlastnictvo tohto dlhu, pricom viac ako 13 %
ho vykazuje v Grécku a na Malte, ako aj 18,8 % na Cypre. Pri Gverovych limitoch, existujd
krajiny, v ktorych menej ako 1 % domacnosti vyuziva tento nastroj (napriklad v Spanielsku),
a iné krajiny, v ktorych st Uverové limity ovela beznejSie (napriklad v Nemecku, na Cypre, v
Holandsku a v Slovinsku, kde ich vyuziva zhruba 20 % az 25 % vsSetkych domacnosti).

Ked' prejdeme na nesplatené zostatky, zistime, ze nehypotékarny dlh si domacnost’ zvycajne
berie v nizSej sume ako hypotékarny dlh: vykazana medianova hodnota v eurozdéne dosahuje
5 000 €, pre dlh z Gverovych limitov 1 500 €, z kreditnej karty 900 € a ostatny nehypotékovy
dlh 6 100 €. Najma pri dlhu z kreditnej karty existuju vSeobecne vel'mi malé rozdiely medzi
skupinami domacnosti, kde vacsina skupin vykazuje hodnoty okolo 1 000 €.

V suvislosti s hodnotami je kategdria ,ostatny” nehypotékarny dih zjavne najdolezZitejSia
kategdria medzi tromi typmi nehypotékarneho dlhu. Sumy sa zvySuju s velkostou
domacnosti (hoci s poklesom pre najvacsie domacnosti), s prijmom, s Cistym bohatstvom a
so vzdelanim a vykazuji znamu hribovitd krivku v distribucii veku.

Ak sa pozrieme na Clenenie podla krajin, je zrejmé, ze dih z kreditnej karty v Grécku a na
Cypre (medianovéa hodnota 2 000 € a 1 700 €) je o nieco vySsi ako v ostatnych krajinach,
ako aj vyuZivanie uverovych limitov v Grécku av Spanielsku (kde medianové nesplatené
zostatky dosahuji 8000 € pre Grécko a 12 000 € pre Spanielsko). V suvislosti s ostatnym
nehypotékarnymi dlhom holandské domacnosti maju najvyssi nesplateny dih, s vykazanou
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medianovou hodnotou 26 400 € (vyrazne vysSou ako median eurozény 6 100 €), nasleduje
Cyprus a Luxembursko. VSetky ostatné krajiny sa blizia k idajom pre eurozdnu.

Posledna informacia o dlhu, ktora je uvedena v tabulke 3.3, sa tyka Struktdry dlhu, t.j. toho,
ako je dany typ dlhu dolezity v celkovom dlhu danej skupiny domacnosti. Nie je
prekvapenim, ze hypotékarny dlh zabera najvacsi podiel, s prispevkom 82,8 % vSetkych
nesplatenych zostatkov vSetkych domacnosti eurozény. Toto Cislo je neobycajne stabilné
takmer vo vsSetkych skupinach domacnosti (so zjavnou vynimkou najomcov a priamych
vlastnikov HBD). Skupiny so Struktirou dlhu, v ktorej hypotéky tvoria znacne mensiu vahu su
tie, ktoré su v spodnej Casti distriblcie prijmu a bohatstva (70,0 % pre prijem a 64,4 % pre
bohatstvo).
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Tabulka 3.3 PODIEL DLHOVYCH KOMPONENTOV NA CELKOVOM DLHU PODLA

DEMOGRAFICKEJ CHARAKTERISTIKY A KRAJIN (%)

Celkovy dih
"'V"°ct|f|:‘a"‘y Nehypotékarny dih
N} ~
£ 2 .
2 = E g =
= 8 ° I LR
] T S c = [y ©
> m© cwv = ™ [= c
£ € £ 2 S 9 £ G
T 8 & g3 § N5 3 3
® 8 @ 35 8 £ = 3
= 8 8§ B8E =2 g = £
] > > >0 ] =5 = ]
o T T Ic 2 o x o F4
Eurozdna 100,0 82,8 63,2 19,7 17,2 1,4 0,2 15,5
s.o. ©0,7) (1,1) (1,1) (0,7) (0,1) (0,0) (0,6)
Vel'kost’ domacnosti
1 100,0 78,6 59,1 19,5 21,4 2,2 0,3 18,9
2 100,0 82,5 59,3 23,3 17,5 1,5 0,2 15,8
3 100,0 82,8 65,1 17,7 17,2 1,4 0,2 15,6
4 100,0 84,6 66,6 18,0 15,4 1,0 0,2 14,2
5 a viac 100,0 853 673 18,0 14,7 1,2 01 13,4
Vlastnictvo hlavného byvania
Vyhradny vlastnik 100,0 54,1 0,0 54,1 45,9 1,8 0,4 43,7
Vlastnik s hypotékou 100,0 93,6 85,1 8,4 6,4 0,7 0,1 5,6
Najomca alebo iné 100,0 48,5 0,0 48,5 51,5 6,1 0,6 44,8
Percentil prijmu eurozony
Menej ako 20 100,0 70,0 583 11,7 29,9 2,5 05 271
20-39 100,0 77,8 651 12,7 22,2 1,9 04 20,0
40-59 100,0 80,4 63,3 17,1 19,6 1,5 0,3 17,8
60-79 100,0 82,8 66,5 16,3 17,2 1,6 0,2 15,4
80-100 100,0 85,6 61,5 24,0 14,4 1,2 0,1 13,2
Percentil Cistého bohatstva eurozony
Menej ako 20 100,0 64,4 48,5 16,0 35,6 3,1 0,3 32,2
20-39 100,0 83,5 72,9 10,6 16,5 2,1 0,3 14,1
40-59 1000 87,8 77,2 10,6 12,2 0,9 0,2 11,0
60-79 100,0 86,3 724 13,9 13,7 1,1 0,2 12,5
80-100 100,0 84,0 48,2 35,8 16,0 1,1 0,1 14,8
Vek referencnej osoby
16-34 100,0 81,0 67,0 14,0 19,0 1,0 0,2 17,7
35-44 100,0 85,7 71,1 14,6 14,3 0,9 0,2 13,3
45-54 100,0 81,8 60,2 21,6 18,2 1,6 0,2 16,4
55-64 100,0 80,6 53,1 27,5 19,4 2,4 0,2 16,7
65-74 100,0 82,6 46,9 35,7 17,4 2,4 0,2 14,8
75+ 100,0 854 43,4 420 146 25 04 11,7
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Tabulka 3.3 PODIEL DLHOVYCH KOMPONENTOV NA CELKOVOM DLHU PODLA

DEMOGRAFICKEJ CHARAKTERISTIKY A KRAJIN (%)

Celkovy dih
"'V"°ct|f|:‘a"‘y Nehypotékarny dih
) ~
% £ | E g =
= 8 ° I LR
] T S c = [y ©
> © cn ] ™ [= c
£ £ € g S g = G
T NG © © = ‘v N3 T =
T 3 3 3£ 8 s £ %
g 8 %8 BZ & 5w 8
s £ £ 85 3§ =5 = 3
3 T I e 2 oS (=) z
Pracovny status referencnej osoby
Zamestnanec 100,0 84,4 68,2 16,2 15,6 1,1 0,2 14,3
Samostatny podnikatel 100,0 80,3 50,6 29,8 19,7 2,0 0,3 17,4
Dochodca 100,0 81,7 48,3 33,5 18,3 2,4 0,3 15,5
Iny nepracujUci 100,0 72,9 60,1 12,8 27,1 1,6 0,3 25,2
Vzdelanie referencnej osoby
Zakladné alebo Ziadne 100,0 78,3 62,2 16,1 21,7 1,7 0,3 19,7
Stredoskolské 100,0 82,5 63,7 18,7 17,5 1,9 0,2 15,4
Vysokoskolské 100,0 84,7 63,0 21,6 15,3 0,9 0,1 14,3
Krajina
Belgicko (2010) 100,0 89,6 80,0 9,5 10,4 0,5 0,3 9,6
s.o. (1,4  (20) (1,6) (1,4) (0,1) (0,1) (1,4)
Nemecko (2010) 100,0 87,7 58,8 29,0 12,3 2,1 0,1 10,0
s.o. (1,2) (24 (2,6) (1,2) (0,3) (0,0) (1,2)
Grécko (2009) 100,0 78,7 60,8 18,0 21,3 5,2 3,3 12,8
s.o. (1,8 (28 (24) (1,8) (0,9) (0,4) (1,4)
§panie|sko (2008) 100,0 86,3 60,6 25,7 13,7 0,6 0,4 12,8
s.o. (1,0)  (26) (2,6) (1,0) (0,2) (0,1) (1,0)
Francuzsko (2010) 100,0 75,6 52,2 23,4 24,4 1,0 M 23,5
s.o. (1,7)  (L7) (1,3) (1,7) (0,1) (1,7)
Taliansko (2010) 100,0 73,5 66,0 7,5 26,5 1,3 0,2 25,0
s.o. (26) (29 (1,8) (2,6) (0,2) (0,0) (2,6)
Cyprus (2010) 100,0 858 55,5 30,3 14,2 3,2 0,7 10,3
s.o. 14  G1) (32) (1,4) (0,4) (0,1) (1,2)
Luxembursko (2010) 100,0 90,2 67,6 22,5 9,8 0,6 01 91
s.o. (1,2) (B4 (34) (1,2) (0,2) (0,0) (1,1)
Malta (2010) 100,0 76,0 50,9 25,1 24,0 4,4 1,6 18,0
s.o. (36) (58 (6,5) (3,6) (1,1) (0,3) (33)
Holandsko (2009) 100,0 829 76,9 6,0 17,1 1,6 0,1 15,3
s.o. (1,9) (30 (2,7) (1,9) (0,3) (0,1) (1,8)
Rakusko (2010) 100,0 83,2 71,4 11,9 16,8 2,0 0,1 14,7
s.o. (47) (80) (4,7) (4,7) (0,6) (0,0) (4.2)
Portugalsko (2010) 100,0 92,1 80,3 11,9 7,9 0,7 0,6 6,6
s.o. 08  (1,6) (1,3) (0,8) (0,3) (0,1) (0,7)
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Tabulka 3.3 PODIEL DLHOVYCH KOMPONENTOV NA CELKOVOM DLHU PODLA

DEMOGRAFICKEJ CHARAKTERISTIKY A KRAJIN (%)

Celkovy dih

"'“”;f;‘amy Nehypotékarny dih
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o = | E g =
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Slovinsko (2010) 100,0 41,7 39,2 N 58,3 5,6 N 52,4
s.o. (7,9) (8,0) (7,9) (1,1) (7,6)
Slovensko (2010) 100,0 81,2 77,2 N 18,8 1,3 1,3 16,2
s.o. (2,1) (24) (2,1) 0,2) 0,2) (2,0)
Finsko (2009) 1000 M 720 M M M M 28,0
s.o. (0,6) (0,6)

Poznamky: V tejto tabulke je uvedeny podiel, ktory predstavuje kaZdy typ dlhu na celkovom dlhu v drzbe domacnosti. Podiel je

vypocitany spocitanim vsetkych dlhov doméacnosti v kaZdej kategodrii dihu a jeho vydelenim celkovym dlhom v drzbe domdcnosti

Uvery vo Finsku st kiasifikované podla Celu na zéklade zéznamov v dariovom registri. P6Zicky st klasifikované bud’ ako hypotéky

na hlavné byvanie alebo uvery na iny ucel. VSetky uvery na kipu iného majetku su preto oznacené ako nehypotekarne poZicky.

Definiciu réznych dlhovych komponentov ndjdete v poznamkach k tabulke 3.1. Definiciu klasifikacnych premennych ndjdete v
poznamkach k tabul’ke 2.1. Popis s definiciami premennych najdete aj v dokumente HFCN (2011). M znamena chybajtica hodnota.

N znamena ,nepocitané,” kedZe je k dispozicii menej ako 25 zaznamov.

Riadky oznacené skratkou ,S$.0.” zobrazuju standardné odchylky, ktoré sa pocitaju Rao-Wu bootstrapovou metédou prevazZenia
pomocou opakovanych vah uvedenych podla krajin (1 000 opakovani; podrobné informdcie najdete v kapitole 7 metodologickej

spravy)..

3.3 DLHOVE BREMENO A ZRANITELNOST DOMACNOSTI

Udaje z prieskumu je mozné efektivne vyuZivat' na popisanie distriblcie finanéného tlaku a
na identifikovanie skupin domacnosti, ktoré su zranitelné pri ekonomickom a finanénom
riziku. V tabulke 3.4 su uvedené udaje, ktoré objasfiuju tito otazku z réznych uhlov
pohladu. Vsetky Cisla s vynimkou pomeru Cistych likvidnych aktiv k prijmu (v stlpci celkom
vpravo), st vypoditané len pre zadlZzené doméacnosti, t.j. st podmienené vlastnictvom dihu.*

V prvom stipci sa uvadza, vakom vztahu sU nesplatené zostatky z celkového dlhu
domacnosti s drzbou ich aktiv. Tento indikator preto preskaluje mieru zadlZzenia domacnosti
pomerne k indikatoru zdrojov, ktoré domacnost’ ma k dispozicii na splacanie svojho dihu.

39 Domacnosti vlastniace len dih z kreditnej karty alebo z Gverového limitu/kontokorentného Gveru nie
sU posudzované vo vypocte pomeru dlhovej sluzby k prijmu. Definicie ukazovatelov dlhového
bremena najdete v prilohe I a v poznamkach k tabulke 3.4.
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Pomer dihu k aktivam za vSetky domacnosti eurozéony vo vyske 21,8 % maskuje znacné
rozdiely v skupinach domacnosti. Celkom prirodzene, status vlastnictva byvania tu ma znacny
vplyv — kym najomcovia vykazuju medianovy pomer dlhu k aktivam vo vyske 41,5 %, toto
Cislo je ovela nizsie pri vlastnikoch: na Urovni 29,8 % za vlastnikov s hypotékou a 3,7 % za
vlastnikov bez hypotéky na hlavné byvanie domacnosti. Rozdiel medzi pomerom dlhu k
aktivam u najomcov a vlastnikov pravdepodobne prameni do velkej miery z vacSej hodnoty
aktiv vlastnikov z dovodu vlastnictva hlavného byvania domacnosti. Pomer dihu k aktivam
dalej klesd so zvysujucim sa prijmom, z 36,2 % v najnizSom kvintile prijmu na 17,7 %
v najvyssom kvintile. Pochopitelne, ovela extrémnejsi rozdiel nachadzame v distriblcii
Cistého bohatstva, kde domacnosti v najnizSom kvintile maji medianovy pomer dihu k
aktivam vo vyske 108,2 % (a teda maju zaporné Cisté bohatstvo). Uz v druhom najnizSom
kvintile toto Cislo prudko klesa na 27,0 % a nasledne d'alej klesa na 7,1 % za najvyssi kvintil.
Pokles, aj ked' nie taky prudky, je tiez zaznamenany za vekové skupiny: najmladSia skupina,
v ktorej je vek referencnej osoby od 16 do rokov 24, vykazuje pomer dihu k aktivam vo
vyske 46,4 %, priCom tento pomer klesa na 6,3 % pre domacnosti s referencnou osobou
starSou ako 75 rokov. Tieto nizke Cisla za starSie domacnosti sa tiez odrazaju v ¢leneni podla
sulade s rychlym rozpustanim dlhu a pomalym rozpustanim aktiv v neskorSom veku; za nimi
nasleduju podnikatelia (13,6 %), zamestnanci (26,6 %) a napokon domacnosti, v ktorych
referencna osoba nepracuje z dovodov inych ako je dochodok (42,8 %).

Rozdiely medzi krajinami v pomere dlhu k aktivam su vyrazné. Jasné extrémne hodnoty
vykazuje Malta, Slovinsko a Slovensko, t.j. krajiny, ktoré maji pomerne vysoké vlastnictvo
byvania s nizkou Uroviiou hypotékarneho dlhu. Dosahuju vel'mi nizky medianovy pomer dlhu
k aktivam, konkrétne 6,2 % Malta, 3,9 % Slovinsko a 6,6 % Slovensko. Na opa¢nom konci
spektra su Holandsko a Finsko, Holandsko s 41,3 % a Finsko s 34,6 %, pricom rozdiely pri
vSetkych zostavajucich krajinach st pomerne malé (v rozsahu od 11,7 % v Taliansku do 28,4
% v Nemecku).

V druhom stipci je uvedeny pomer celkového dihu k prijmu. Tento ukazovatel moze
poskytnut’ skor informacie o rozsahu, v akom dlh méze byt splacany z prichadzajuceho
prijmu ako ostave aktiv, ateda o potencidlnej potrebe domacnosti oddlZzovat' sa
v strednodobom az dlhodobom horizonte. Kym mnohé Statistiky kvalitativne odrazajd
informacie o pomere dlihu k aktivam, korelacia medzi prijmom a aktivami ani zd'aleka nie je
Uplna. Medianova hodnota eurozony dosahuje 62,0 %. Okrem domacnosti s piatimi alebo
viac ¢lenmi tento ukazovatel rastie s velkostou domacnosti, ¢o odraza skutocnost, Ze so
zvysujucou sa vel'kost'ou domacnosti dih rastie rychlejSie ako prijem. Tento pomer dosahuje
174,9 %, je teda obzvlast' vysoky pri vlastnikoch byvania s hypotékou. Najvyssi je pre
stredny kvintil Cistého bohatstva (131,0 %) a ma tendenciu nasledne klesat’ pri bohatSich
domacnostiach (hoci tieto domacnosti stdle maju vyssi pomer dlhu k prijmu ako tie v
spodnych dvoch kvintiloch cistého bohatstva). Podobne ako pri mnohych ostatnych
ukazovatel'och, s vekom nadobuda krivku hribovitého tvaru. Napokon je obzvlast’ vysoky pri
podnikatel'och a domacnostiach s vysokoskolskym vzdelanim.
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Tabul'ka 3.4 UKAZOVATELE DLHOVEHO BREMENA A FINANCNEJ ZRANITELNOSTI

(MEDIANY V %)

Podiel
hypotéka Podiel
Podiel rnej Podiel Ccistych

Podiel Podiel dlhovej dlhovej po6zicky k likvidnych
dlhuk dlhuk sluzby sluzby k hodnote aktiv k

aktivam® prijmu? k prijmu®  prijmu? HBD®  prijmu®
Eurozdna 21,8 62,0 13,9 15,9 37,3 18,6
s.o. (0,6) (2,1) (0,3) (0,2) (0,9) (0,5)
Vel'kost’ domacnosti
1 33,7 42,8 14,2 18,8 42,5 24,0
2 18,0 49,1 12,6 14,9 35,3 25,7
3 21,7 72,0 14,0 16,3 38,2 12,8
4 18,7 88,5 14,6 15,5 33,3 12,4
5 a viac 25,2 78,2 15,8 16,4 40,0 5,5
Vlastnictvo hlavného byvania
Vyhradny vlastnik 3,7 27,4 11,3 12,5 M 36,8
Vlastnik s hypotékou 29,8 174,9 18,3 16,3 37,3 15,3
Najomca alebo iné 41,5 16,2 8,0 14,4 M 8,8
Percentil prijmu eurozony
Menej ako 20 36,2 67,8 26,5 40,0 32,9 10,8
20-39 26,1 39,6 16,5 23,2 33,9 14,4
40-59 22,2 51,7 15,0 19,6 34,2 17,7
60-79 21,1 68,8 14,0 15,8 38,0 20,3
80-100 17,7 75,6 11,2 11,4 39,5 30,6
Percentil Cistého bohatstva eurozony
Menej ako 20 108,2 24,7 10,4 22,3 112,4 0,7
20-39 27,0 30,6 13,3 19,2 74,5 19,1
40-59 30,4 131,0 17,9 17,2 44,9 20,6
60-79 12,4 81,1 14,4 14,4 24,0 31,7
80-100 7,1 757 12,7 12,9 17,7 66,0
Vek referencnej osoby
16-34 46,4 64,3 15,4 20,5 56,5 7,7
35-44 29,4 96,4 16,1 17,1 40,4 10,9
45-54 17,6 66,5 13,0 13,7 29,1 12,4
55-64 10,9 39,8 11,7 12,7 24,9 24,2
65-74 8,4 37,1 12,2 15,1 20,0 37,3
75+ 6,3 15,8 8,4 11,0 19,1 49,6
Pracovny status referencnej osoby
Zamestnanec 26,6 68,7 13,9 15,7 40,0 13,0
Samostatny podnikatel 13,6 91,0 16,7 16,8 33,7 19,0
Dochodca 7,9 30,7 11,3 13,3 19,9 41,0
Iny nepracujUci 42,8 43,5 15,1 20,0 34,4 4,2
Vzdelanie referencnej osoby
Zakladné alebo Ziadne 18,8 49,8 15,1 17,6 31,8 13,4
Stredoskolské 23,1 47,0 12,8 15,4 37,4 17,2
Vysokogkolské 22,4 1041 15,2 15,4 40,0 31,2
Prieskum finan¢nej situacie a spotreby domacnosti eurosystému — vysleaky z prvej viny
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Tabul'ka 3.4 UKAZOVATELE DLHOVEHO BREMENA A FINANCNEJ ZRANITELNOSTI

(MEDIANY V %)

Podiel
hypotéka Podiel
Podiel rnej Podiel Ccistych

Podiel Podiel dlhovej dlhovej po6zicky k likvidnych
dlhuk dlhuk sluzby sluzby k hodnote aktiv k

aktivam® prijmu? k prijmu®  prijmu? HBD®  prijmu®

Kraiina

Belgicko (2010) 18,2 79,8 15,1 14,8 28,8 33,5
s.0. (1,5) (6,3) (0,6) (0,5) (1,7) (33
Nemecko (2010) 28,4 37,3 10,9 12,8 41,9 22,3
s.0. (24) (3,7) (0,5) (0,6) (2,2) (1,7)
Grécko (2009) 14,8 47,2 14,7 16,4 31,6 4,9
s.0. (1,8) (52) (0,8 (0,9) (3,6) (0,9)
Spanielsko (2008) 17,9 113,5 19,9 20,5 31,0 12,3
s.0. (1,2) (94) (0,7) (0,9) (1,8) (1,0)
Francuizsko (2010) 18,9 50,4 14,7 17,4 32,4 18,5
s.0. (0,8 (2,8 0,3) 0,3) (1,6) 0,7)
Taliansko (2010) 11,7 50,3 13,2 15,5 30,0 21,9
s.0. (1,0) (38 (0,6) (0,8 (2,2) (0,8
Cyprus (2010) 17,0 157,0 25,0 25,3 31,9 51
s.o. (1,4 (15,1) (1,1) (1,1) (2,4) (1,3)
Luxembursko (2010) 18,2 86,9 16,6 16,3 27,5 20,7
s.o. (2,1) (11,2) (0,7) (0,7) (2,6) (2,9)
Malta (2010) 6,2 52,0 11,5 12,8 19,9 75,7
s.0. 0,9 (83) (1,0) (1,3) (2,2) (7,2)
Holandsko (2009) 41,3 194,1 14,5 14,2 52,5 16,4
s.o. (2,5) (15,4) (0,8 (0,6) (31) (2,3)
Rakusko (2010) 16,7 35,6 5,6 4,6 18,7 32,9
s.0. (3,6) (7,5) (0,9 (1,4) (7,4) (23)
Portugalsko (2010) 25,7 134,0 17,3 16,7 41,4 15,9
s.o. (1,6) (11,6) (0,8 (0,7) (2,8 (1,0)
Slovinsko (2010) 3,9 26,6 15,8 11,7 5.4 2,2
s.0. (1,0) (6,1) (2,9 (5,0) (5,0) (0,8
Slovensko (2010) 6,6 22,7 12,5 20,4 37,3 12,1
s.0. (1,1) (3,0) (0,9 (1,5) (31) (1,2)
Finsko (2009) 34,6 64,3 M M 48,6 9,4
s.0. (1,0) (2,2) (1,4) (04)
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Tabul'ka 3.4 UKAZOVATELE DLHOVEHO BREMENA A FINANCNEJ ZRANITELNOSTI

(MEDIANY V %)

Podiel
hypotéka Podiel
Podiel rnej Podiel Ccistych

Podiel Podiel dlhovej dlhovej po6zicky k likvidnych
dlhuk dlhuk sluzby sluzby k hodnote aktiv k
aktivam® prijmu? k prijmu®  prijmu? HBD®  prijmu®

Poznémky: V tejto tabul’ke st uvedené rézne miery finanéného bremena. V prvom stipci sa uvédza pomer dlhu k aktivam,
ktory sa vypocita ako pomer medzi celkovymi zavdzkami a celkovymi hrubymi aktivami pre zadlZzené domécnosti. Dalsie
informdcie o struktire aktiv a pasiv ndjdete v prilohe 1. V druhom stipci sa uvadza pomer celkového dlhu k hrubému
ro¢nému prijmu zadlZenych domdacnosti. Treti vykazuje pomer dlhovej sluZby k prijmu, ktory sa vypocita ako pomer medzi
celkovymi mesacnymi splatkami dlhu a hrubym mesacnym prijmom domdcnosti pre zadlZené domacnosti. V Stvrtom stipci
sa uvddza pomer hypotékdrnej dlhovej sluzby k prijmu, ktory sa vypodita pre domécnosti s hypotékarnym dlhom. Piaty
stipec obsahuje pomer péZicky k hodnote hlavného byvania domécnosti, ktory je opédt’ podmieneny viastnictvom
hypotékdrneho dlhu domaécnosti (pozri podrobné informdcie v prilohe I). V Siestom stlpci sa uvddza pomer Cistych
likvidnych aktiv k prijmu pre vsetky domdcnosti. Cisté likvidné aktiva st vypocitané ako stcet hodnoty vkladov, podielovych
fondov, dlhopisov, nepodnikatel'ského majetku, (verejne obchodovatelnych) akcii a spravovanych uctov, po odpocitani
dlhu z dverového limitu/kontokorentného Uveru, dlhu z kreditnej karty a ostatného nehypotékarneho dlhu.

Vsimnite si, Ze rézne ukazovatele su vypocitané pre premenlivé skupiny domacnosti:
1, 2: Pomer dlhu k aktivam a pomer dlhu k prijmu sa pocita pre vSetky zadlZené domacnosti.

3: Pomer dlhovej sluzby k prijmu definovany pre zadlZené domacnosti, ale s vynimkou domacnosti, ktoré maju len dih z
tverového limitu/kontokorentného Uveru alebo dih z kreditnej karty, kedZe pre tieto typy dlhu sa nezhromaZduju Ziadne
informdcie o dlhovej sluzbe.

4: Pomer hypotékarnej dlhovej sluzby k prijmu sa vypocita pre domacnosti, ktoré vykazuju viastnictvo hypotékarneho dihu.

5: Pomer poZicky k hodnote pre domdcnosti, ktoré uvadzaju drzbu hypotékarneho dlhu na hlavné byvanie domacnosti.

6: Pomer cistych likvidnych aktiv k prijmu sa pocita pre vSetky domacnosti.

Definiciu klasifikacnych premennych ndjdete v poznamkach k tabul'ke 2.1. Popis s definiciami premennych ndjdete aj v
dokumente HFCN (2011). M znamend chybajtica hodnota. N znamena ,nepocitané€,” kedZe je k dispozicii menej ako 25
zaznamov. Udaje o dlhovej sluzbe nie su zhromaZd'ované za Finsko.

Riadky oznacené skratkou ,$.0.” zobrazuju standardné odchylky, ktoré sa pocitaju Rao-Wu-ovou bootstrapovou metodou
prevaZenia pomocou opakovanych vah uvedenych podla krajin (1 000 opakovani; podrobné informdcie najdete v kapitole
7 metodologickej spravy).

Alternativny ukazovatel' dlhového bremena sa vykazuje v tretom stipci tabulky 3.4,
konkrétne pomer dlhovej sluzby, t.j. celkové mesacné splatky dihu, k prijmu (ktory teraz
porovnava dva toky). Zvycajne sa pocas roka splacaju len Casti zostatku nesplateného dlhu.
Okrem porovnania zadlZenia k celkovym aktivam alebo k prijmu je preto dolezité skimat’ aj
bremeno dlhovej sluzby, napr. vo forme pomeru dihovej sluzby k prijmu. Tento Udaj je
ukazovatelom zat'aze na aktualny prijem, a prenasa viac dérazu na kratkodobé zavazky.
Okrem toho, pokial’ su splatnosti hypoték a typy hypoték rézne v jednotlivych krajinach,
pomer dlhovej sluzby k prijmu v krajinach s dlhSou splatnost'ou je nizsi, pricom to neplati pre
pomer dlhu k prijmu. Tento Udaj ma vyhodu aj v tom, Ze nezobrazuje len premenné tykajlce
sa dlznej sumy a prijmu domacnosti, ale zaroven odraza Uroven Urokovych sadzieb.
Medianovy pomer dlihovej sluzby k prijmu vo vSetkych (zadlzenych) domacnostiach eurozény
dosahuje 13,9 % a tak ako pomer dlhu k aktivam je charakterizovany mnohymi vyraznymi
rozdielmi v jednotlivych skupinach domacnosti.

Rozdiely v pomere dlhovej sluzby k prijmu nie vzdy odzrkadl'uju rozdiely zistené pri pomere
dlhu k aktivam. Plati to najma pri statuse byvania, kde najomcovia maju najvyssi pomer dihu
k aktivam, ale najnizsi pomer dlhovej sluzby k prijmu (¢o, samozrejme, odraza skutocnost,
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Ze vacsina najomcov nema hypotékarny dlh, a preto maju ovela nizSie sumy nevyrovnaného
dlhu, ktory sa musi splacat’). Domacnosti v najnizSom kvintile Cistého bohatstva predstavuju
iny pripad, kde tieto dva ukazovatele poskytuji vel'mi odliSné informacie: kym pomer ich
dlhu k aktivam je mimoriadne vysoky (ako sa uvadza vyssSie), ich pomer dlhovej sluzby k
prijmu je dost’ nizky. To vysvetluje skutocnost, ze mnohé z tychto domacnosti maju vel'mi
nizke aktiva a isty dih. Ked' porovnavame dlhy a aktiva, z tejto konstelacie vznikne dojem o
velmi vysokom dlhovom bremene; zaroven ked porovname dlhovu sluzbu a prijem, ukaze
sa, ze nizke Urovne dlhu je mozné pomerne l'ahko splatit’ z prijmu. Podobna Gvaha plati v
pripade najmladsej vekovej skupiny, ktora je charakterizovana pomerne nizkymi aktivami a
nizkou Urovnou dlhu, takze mozu splatit’ svoj dlh zo svojho prijmu, ale vykazuju vysoky
pomer dlhu k aktivam. Napokon, odliSné signaly ziskavame z roz€lenenia podla pracovného
statusu referencnej osoby, kde pomer dlhu k aktivam je najvyssi pre skupinu, ktora
nepracuje, pricom pomer dlhovej sluzby k prijmu pre tato skupinu je jasne pod Urovriou
pomeru zamestnancov a podnikatel'ov.

Tiez pri veku je Udaj odliSny pri tychto dvoch ukazovatel'och, kedy pomer dihu k aktivam
klesa s vekom, ale pomer dlhovej sluzby k prijmu vSeobecne nadobuda krivku hribovitého
tvaru.

V suvislosti s rozdielmi medzi krajinami existuje ovela menej heterogénnosti v otazke
pomeru dlihovej sluzby k prijmu ako pomeru dlhu k prijmu. Relativna pozicia krajin tiez meni
tieto dva ukazovatele, kde napriklad Holandsko vykazuje najvyssi pomer dihu k aktivam, ale
pomer dlhovej sluzby k prijmu je v sulade s Cislami eurozdny. Malta, Slovinsko a Slovensko v
hornej Casti rebricka s velmi nizkym pomerom dlhu k aktivam sa teraz ovel'a viac priblizuju k
Cislam eurozony, s pomerom dlhovej sluzby k prijmu vo vyske 11,5 %, 15,8 % a 12,5 %.

Krajina s najnizSim pomerom dlhovej sluzby k prijmu je v stcasnosti Rakusko (5,6 %),*
pricom dve krajiny s vyrazne vyssimi pomermi (19,9 % a 25,0 %) su Spanielsko a Cyprus.

Za predpokladu hlavnej Ulohy hypotékarneho dihu v domacnostiach je déleZité podrobnejSie
skiimat’ dlhové bremeno v suvislosti s tymto typom dlhu. V nasledovnych dvoch stlpcoch
tabul'ky 3.4 sa vykazuje dlhova sluzba v suvislosti s hypotékarnym dlhom ako pomer k prijmu
a pomer poézicky k hodnote pre hlavné byvanie domacnosti. Tieto ukazovatele su
podmienené vlastnictvom hypoték, t.j. domacnosti bez hypotékarneho dlhu neovplyviuju
zodpovedajlce Cisla. Podla toho sa pomer hypotékarnej dlhovej sluzby k prijmu velmi
neodliSuje od celkového pomeru dlhovej sluzby k prijmu. Po prvé, medianova hodnota za
domacnosti eurozdny je vel'mi podobna (15,9 % na rozdiel od 13,9 %) a po druhé, rozdiely v
skupinach domacnosti su takmer identické. Hlavna vynimka plati pre status byvania: kym
vlastnici hlavného byvania domacnosti a najvyssi je pri vlastnikoch s hypotékarnym dihom,
pomer hypotékarnej dihovej sluzby k prijmu je takmer rovnaky pre vSetky tri skupiny. V
rozdeleni na krajiny plati trocha iny model: kym Spanielsko a Cyprus su stale v skupine krajin
s pomerne vysokym pomerom hypotékarnej dlhovej sluzby k prijmu, v sticasnosti to isté plati
pre Slovensko (vSetky maju pomer vyssi ako 20 %).

0 Priblizne jedna tretina Gverového dlhu domdacnosti v Rakusku je vedend v cudzej mene. Tieto Gvery
sU jednorazovo splatné Gvery, takze drzitelia realizuju pravidelné splatky na splacanie vozidla, aby si
Setrili na den, kedy musia splatit’ Uver v jednej splatke. Nasledne je merany pomer dihovej sluzby k
prijmu nizsi ako v ostatnych krajinach.
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Nasledujici ukazovatel, pomer pOzicky k hodnote pre hypotéku na hlavné byvanie
domacnosti (to znamena pomer vysky Uveru k cene HBD), dosahuje 37,3 % pre vsetky
domacnosti eurozdény. Zvyc€ajné rozdiely sU: vyrazne vySSie hodnoty su zistené pre
domacnosti v spodnej Casti rozdelenia Cistého bohatstva (112,4 %) a pre mladé domacnosti
(56,5 %), kym znacne nizSie hodnoty su zistené pri domacnostiach v hornej Casti rozdelenia
Cistého bohatstva (17,7 %), pre starSie (okolo 19 % az 20 %) a dochodcov (19,9 %).
Rozdelenie podla krajin tiez zobrazuje znamy model, s obzvlast’ vysokym pomerom pozicky k
hodnote (52,5 % a 48,6 %) zaznamenanym v Holandsku a vo Finsku a s pomerne nizkym
pomerom pozicky k hodnote (19,9 %, 18,7 % a 5,4 %) na Malte, v Rakusku a v Slovinsku.
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Graf 3.3 DISTRIBUCIA POMERU DLHU K AKTIVAM, ROZDELENIE PODLA KVINTILOV

PRIIMU

Cast’ domacnosti s pomerom dfa > hrani€éna hodnota

—Q —— Q@ —— Q3 ———— Q4 -—-——— Qs

Poznamky: Pomer dlhu k aktivam sa pocita ako pomer celkovych zavézkov k celkovym hrubym aktivam za zadlZené domacnosti.
Informacie o Strukture aktiv a zavézkov su uvedené v prilohe 1.

Na horizontalnej osi sti zobrazené kvintily hrubého prijmu. Struktiru hrubého prijmu néjdete v pozndmkach k tabulke 5.1.
Kvintily boli vypocitané pre celt vzorku pomocou vah domacnosti.

V poslednom stipci sa uvadza pomer distych likvidnych aktiv k prijmu; tento pomer vypoveda
o0 vyske zdrojov, ktoré si dostupné domacnosti v pripade, Zze bude musiet’ Celit' nepriaznivym
Sokom.* Na drovni eurozény ma medianovd domdacnost’ 18,6 % svojho ro¢ného prijmu
(rovna sa viac ako dvom mesacnym prijmom) dostupnych vo forme likvidnych aktiv. Tento
ukazovatel' je vyssi v pripade vlastnikov byvania, ¢o celkovo znamena, Ze su bohatSi ako
najomcovia v suvislosti s likvidnymi aj nelikvidnymi aktivami. Tento pomer rastie s prijmom a
bohatstvom, ale aj s vekom a vzdelanim. Rozdiely medzi krajinami (s vynimkou Malty) su
menej vyrazné ako pri ostatnych ukazovatel'och.

# Cisté likvidné aktiva sa pocitaji ako sucet hodnoty vkladov, podielovych fondov, dlhopisov,
nepodnikatel'ského majetku, (verejne obchodovatelnych) akcii a spravovanych Gctov, po odpocitani
dlhu z Gverového limitu/kontokorentného Uveru, dlhu z kreditnej karty a ostatného nehypotékového
dihu.
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Graf 3.4 DISTRIBUCIA POMERU DLHOVE] SLUZBY K PRIJMU, ROZDELENIE PODLA

KVINTILOV PRIIMU

Cast’ domacnosti s pomerom DS/F = prah

—Q —— Q2 ——— Q@3 ———— Q4 ———— Qs

Poznamky: Pomer dlhovej sluzby k prijmu sa pocita ako pomer celkovych mesacnych splatok dlhu k celkovému mesacnému
hrubému prijmu za zadlZené domdcnosti. Informacie o Struktire hrubého prijmu su uvedené v poznamkach k tabul’ke 5.1.

Na horizontalnej osi su zobrazené kvintily hrubého prijmu. Kvintily boli vypocitané pre celt vzorku pomocou vah domacnosti.

Graf 3.3 a 3.4 poskytuje podrobnejsi nahlad na distriblciu dlhového bremena. Graf 3.3
zobrazuje Cast’ domacnosti, ktoré maju pomer dihu k aktivam nad danym prahom, ktory sa
meni pozdIz horizontalnej osi. PreruSované zvislé Ciary delia graf na vhodne zvolené prahové
hodnoty, ako napriklad trojStvrtinovy pomer dihu k aktivam, s prahom jeden a dva. Ak si
vezmeme priklad s prahom jeden (nalavo od ktorého domacnosti maju kladné Cisté
bohatstvo, napravo od ktorého je oblast’ so zapornym cistym bohatstvom), zistime, ze
takmer 30 % zadlzenych domacnosti eurozény v najnizSom kvintile prijmu ma pomer dihu k
aktivam nad touto hodnotou. VSetky ostatné kvintily si pod fiou a ¢asto vyrazne pod fou, na
arovni 20 %. Vyznam prijmu pre dlhové bremeno dalej ilustruje skutocnost, ze Ciara pre
najnizsi kvintil prijmu lezi podstatne nad ciarami pre vSetky ostatné kvintily po celom rozsahu
prahov uvadzanych v grafe.

Ked' si pozrieme graf 3.4, ktory zobrazuje rovnaky vztah pre pomer dlhovej sluzby k prijmu,
rozdiel medzi domacnostami s nizkym prijmom a vSetkymi ostatnymi je eSte vyraznejsi:
takmer 40 % domacnosti s nizkym prijmom dosahuje pomer dlhovej sluzby k prijmu vo
vyske 40 % alebo viac, €o je v ostrom protiklade s Cislami za vSetky ostatné kvintily prijmu.

Prieskum finan¢nej situacie a spotreby domacnosti eurosystému — vysledky z prvej viny
Prilezitostna Studia NBS 80
1/2013



NARODNA BANKA SLOVENSKA
EUROSYSTEM

Celkovo tieto vysledky identifikuju zadlzené domacnosti s nizkym prijmom ako mimoriadne
citlivé na ekonomické otrasy. V ich pripade by nepriaznivy Sok z pracovného prijmu alebo
splatok urokov mohol viest' k neudrzatel'nému dlhovému bremenu a k finan¢nej nudzi.
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4 CISTE BOHATSTVO

4.1 CISTE BOHATSTVO DOMACNOSTI EUROZONY

V tabulke 4.1 si uvedené hodnoty Cistého bohatstva domacnosti, ktoré sa definuje ako
rozdiel medzi celkovymi aktivami a celkovymi pasivami domacnosti.** Hodnota medianu je
v eurozone 109 200 €, pricom zistend priemerna hodnota Cistého bohatstva za vsetky
domacnosti eurozony je podstatne vyssia na Urovni 230 800 €. Tento velky rozdiel medzi
hodnotou medianu a priemernou hodnotou naznacuje, ze rozdelenie cistého bohatstva
v jednotlivych domacnostiach eurozony je roloZzené nerovnomerne.

Graf 4.1 CISTE BOHATSTVO PODLA PERCENTILOV (V TIS. €)
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Poznémka: Cisté bohatstvo sa definuje ako rozdiel medzi celkovymi aktivami a celkovymi pasivami domécnosti. DalSie
podrobnosti o zloZeni aktiv a pasiv sa uvadzaju v prilohe 1. Na horizontalnej osi st uvedené percentily 10, 20, ..., 90 Cistého
bohatstva vypocitané za celt vzorku s pouZitim vah domacnosti. Na vertikalnej osi je znazornené Cisté bohatstvo (v tis. €)

* DalSie podrobnosti o zloZeni aktiv a pasiv sa uvadzaju v prilohe L.
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Tento poznatok ilustruje graf 4.1, ktory zobrazuje rozdelenie Cistého bohatstva. 10%
domacnosti v spodnej Casti distriblcie bohatstva vlastni aktiva, ktoré majd hodnotu
v najlepSom pripade len o nieo vysSiu ako neuhradené zostatky ich pasiv, takze ich cisté
bohatstvo sa rovna takmer nule. 4,8% domacnosti ma zaporny Cisty dlh. Naopak domacnosti
90. percentilu vlastnia cisté bohatstvo v hodnote 506 200 €.

Z tohto grafu je zjavny velky rozdiel medzi priemerom (zndzornenym vodorovnou
prerusovanou cCiarou v grafe oznacenym ako Mean) a medianom (ktory udava vyska stlpca
50. percentilu).

Graf 4.2 PODIEL Z CISTEHO BOHATSTVA VO VLASTNICTVE X PERCENT DOMACNOSTI

(LORENZOVA KRIVKA)
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Poznémka: Cisté bohatstvo sa definuje ako rozdiel medzi celkovymi aktivami a celkovymi pasivami domécnosti. Podrobnosti o
zloZeni aktiv a pasiv sa uvadzaju v prilohe 1.

Horizontélna os znazorriuje kumulativny podiel doméacnosti. Vertikalna os znazorriuje kumulativny podiel Cistého bohatstva.

Graf 4.2 dalej zobrazuje rozdelenie bohatstva vo forme Lorenzovej krivky znazornujlcej
podiel bohatstva, ktory vlastnia jednotlivé domacnosti. Tato krivka ukazuje, Zze dolnych
20 % populacie nevlastni Ziadne agregované Cisté bohatstvo. Hornych 50 % domacnosti
vlastni 94,0 % celkového bohatstva. Ako krivka stipa prudsie smerom doprava k bohatSim
domacnostiam rozdelenie bohatstva zotava nerovnomerné, pricom hornych 20 % domacnosti
stale vlastni 67,6 % agregovaného bohatstva a hornych 5 % domacnosti vlastni 37,2 %
Cistého bohatstva.
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4.2 CISTE BOHATSTVO PODLI'A DEMOGRAFICKYCH SKUPIN

Zasadné rozdiely vo vlastnictve bohatstva si aj v jednotlivych demografickych kategériach
a v jednotlivych krajinach ako ukazuje tabulka 4.1. Skutocnost/, Ze pri bohatstve je priemer
vyrazne vyssi ako median sa vyskytuje pri vacsine Cleneni, takze bohatstvo je rozdelené
nerovnomerne aj v jednotlivych podskupinach.

Bohatstvo domacnosti je vyrazne nizSie pri jednoClennych domacnostiach, pricom jednou
z pricin je, ze takéto domacnosti maju menej zardbajucich os6b: median bohatstva
jednoclennych domacnosti na urovni 39600 € je len zlomkom medianu bohatstva
viacClennych domacnosti. Pri domacnostiach s viac ako jednym ¢lenom sa bohatstvo s jej
vel'kost'ou systematicky nezvysuje.

Co sa tyka podielov agregovaného distého bohatstva, viastnia domécnosti s viac ako Styrmi
¢lenmi 7,5 % Ccistého bohatstva hospodarstva eurozény (v ¢om sa odzrkadl'uje aj nizky pocet
takychto domacnosti), zatial' co domacnosti s jednym, troma a Styrmi clenmi vlastnia zhruba
po 18 % Cistého bohatstva. Najvacsiu cast' celkového bohatstva, teda 38,9 %, vlastnia
dvoj¢lenné domacnosti. V tychto rozdieloch sa v znacnej miere odraza pocetnost’ domacnosti
v populacii (uvedena v poslednom stlpci).

Vyznamnym determinantom cistého bohatstva je vlastnictvo nehnutelnosti, kedze hlavné
byvanie domacnosti predstavuje najcennejSie aktivum ich vlastnikov (pozri kapitolu 2) A
hypotéky zabezpecené hlavnym byvanim rodiny tvoria zvycajne vyznamnu cast' celkového
zadlZzenia domacnosti. Rodiny, ktoré su vlastnikmi svojho hlavného byvania bez hypotéky,
maju median Cistého bohatstva na Urovni 241 200 € a tie, ktoré maju hypotéku, uvadzaju
hodnotu medianu 171 100 €, zatial' ¢o najomnici maju median Cistého bohatstva len 9 100 €.
Pretoze najomnikov je menej ako vlastnikov, nerovnost medianu Cistého bohatstva sa
prevadza do este vacSej nerovnosti podielov bohatstva: na vyhradnych vlastnikov pripada
69,1 % celkového bohatstva, na vlastnikov s hypotékou 22,4 % a najomnikov len 8,6 %.

Cisté bohatstvo je vyznamne korelované s prijmami, fudia s vysokym zarobkom majl
tendenciu viac usporit, ateda akumulovat’ viac bohatstva. Medzi prijmami a Cistym
bohatstvom existuje monoténny vztah, ktory sa zacina medianom cCistého bohatstva
domacnosti v dolnom kvintile na Grovni 26 700 € a pri domacnostiach v najvysSom bode
rozdelenia prijmov dosahuje 295 300 €. Hodnoty priemeru dosahuji od 89 200 € do 540 800
€. Odzrkadluje sa to aj vo vyznamnosti prijmovych skupin v ramci celkového Ccistého
bohatstva: na domacnosti v dolnom kvintile rozdelenia prijmov pripada 7,7 % bohatstva
domacnosti eurozony, kym hornych 20 % domacnosti v rdmci rozdelenia prijmov vlastni
46,9 % bohatstva domacnosti (v porovnani so 67,6 % pri hornych 20 % domacnosti v ramci
rozdelenia Cistého bohatstva).
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Tabul'ka 4.1 CISTE BOHATSTVO PODIA DEMOGRAFICKYCH CHARAKTERISTIK A PODIA

KRAJIN
Median . Podiel na
Cistého I;::;ig:g ceilkovom Po,diel )
bohatstva bohatstva Cistom domacnosti
] (v tis. €) bohatstve (v %)
(v tis. €) (v %)
Eurozona 109,2 230,8 100,0 100,0
0. (1,9) 4,2)
Vel'kost’ domacnosti (pocet clenov)
1 39,6 134,9 18,5 31,6
2 148,2 279,4 38,9 32,1
3 135,2 246,7 17,7 16,6
4 175,4 285,4 17,5 14,1
5 a viac 121,5 307,9 7,5 5,6
Vlastnictvo hlavného byvania
Vyhradny vlastnik 241,2 391,3 69,1 40,7
Vlastnik s hypotékou 171,1 266,6 22,4 19,4
Najomca alebo iné 91 49,5 8,6 39,9
Percentil prijmov eurozény
Menej ako 20 26,7 89,2 7,7 20,0
20-39 53,2 124,9 10,8 20,0
40-59 104,9 172,5 14,9 20,0
60-79 157,3 226,8 19,7 20,0
80-100 295,3 540,8 46,8 20,0
Percentil Cistého bohatstva eurozony
Menej ako 20 1,2 -2,8 -0,2 20,1
20-39 27,0 29,4 2,5 19,9
40-59 109,2 111,9 9,7 20,0
60-79 230,6 235,1 20,4 20,0
80-100 506,2 780,7 67,6 20,0
Vek referencnej osoby
16-34 16,1 71,3 4,9 15,7
35-44 94,5 191,3 16,2 19,6
45-54 148,1 266,6 22,9 19,9
55-64 186,6 344,4 25,5 17,1
65-74 163,9 283,6 17,8 14,5
75+ 126,1 220,9 12,7 13,2
Pracovhé postavenie referencnej
Zamestnanec 90,7 180,2 37,4 47,9
szCo 269,1 585,8 22,8 9,0
Dochodca 152,3 252,7 34,8 31,7
Iné — nepracujuca osoba 11,1 98,5 4,6 10,7
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Tabul'ka 4.1 CISTE BOHATSTVO PODIA DEMOGRAFICKYCH CHARAKTERISTIK A PODIA

KRAJIN

Vzdelanie referencnej osoby
Zakladné alebo bez vzdelania

Stredné
Vysokoskolské
Krajina

Belgicko (2010)
s.o.

Nemecko (2010)
s.o.

Grécko (2009)

s.o.

Spanielsko (2008)
s.o.

Francuzsko (2010)
s.o.

Taliansko (2010)
s.o.

Cyprus (2010)

s.o.

Luxembursko (2010)
s.o.

Malta (2010)

s.o.

Holandsko (2009)
s.o.

Rakusko (2010)
s.o..

Portugalsko (2010)
s.o.

Slovinsko (2010)
s.o.

Slovensko (2010)
s.o.

Finsko (2009)

s.o.

Median
Cistého
bohatstva

(v tis. €)

100,0
87,7
179,6

206,2
(7,0)
51,4
(3,2)

101,9
(2,5)

182,7
(3,8)

115,8
(4,0)

173,5
(3,9

266,9
(17,3)

397,8
(17,1)

215,9
(11,1)

103,6
(8,1)
76,4
(11,0)
75,2
(3,0)

100,7

(11,3)
61,2
(17)
85,8
21)

Priemer
Cistého
bohatstva
(v tis. €)

166,3
205,1
363,8

338,6
(11,8)
195,2
(11,9)
147,8
(50)
291,4
(9.2)
233,4
(58)
275,2
(8,1)
670,9
(56,5)
710,1
(58,2)
366,0
(51,8)
170,2
(6,2)
265,0
(47,9)
152,9
(8,1)
148,7
(11,5)
79,7
(2,0)
161,5
(19

Podiel na
celkovom
Cistom
bohatstve
(v %)

24,7
36,7
38,5
5,0
24,3
1,9
15,6
20,4
20,6
0,6
0,4
0,2
4,0
3,1
1,9
0,4
0,5

1,3

34,3
41,3
24,4
3,4
28,7
3,0
12,3
20,2
17,2
0,2
0,1
0,1
5,3
2,7
2,8
0,6
1,4

1,8

Podiel
domacnosti
(v %)
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Tabul'ka 4.1 CISTE BOHATSTVO PODIA DEMOGRAFICKYCH CHARAKTERISTIK A PODIA

KRAJIN
Median . Podiel na
Cistého I;::;ig:g celkovom Podiel
bohatstva bohatstva Cistom domacnosti
(v tis. €) bohatstve (v %)
(v tis. €) ’ (v %)

Pozndmka: V tejto tabulke sa uvddza statistika o Cistom bohatstve domacnosti a jeho hlavnych zlozkach. V prvych dvoch stipcoch
sa uvddza hodnota medignu a priemerna hodnota v eurdch, v tretom a Stvrtom stipci st podiely z celkového Cistého bohatstva a
percentualny podiel jednotlivych skupin domacnosti na celkovej populacii. Cisté bohatstvo sa definuje ako rozdiel medzi celkovymi
(hrubymi) aktivami a celkovymi pasivami (dalsie podrobnosti o definicii Cistého bohatstva sa nachadzaju v prilohe I). Opis definicii
premennych sa nachadza aj v dokumente HFCN (2011). Vzhl'adom na zaokruhl'ovanie sa sucet percentualnych podielov nemusi
rovnat’ 100. Definicia domacnosti a referencnej osoby domdcnosti sa nachddza v prilohe k tejto sprave aj v dokumente

Methodological Report of the Household Finance and Consumption Survey.

V riadkoch s oznacenim ,s.0." je Standardna odchylka, ktora bola vypocitand metodou Rao-Wu rescaled bootstrap pomocou
replikovanych vah poskytnutych jednotlivymi krajinami (1 000 replikacii; viac podrobnosti v kapitole 7 spravy o metodike).

Jednotlivé demografické charakteristiky su zadefinované v poznamke k tabul'ke 2.1.

Korelacia medzi prijmami domacnosti a bohatstvom domacnosti nie je jednotkova, takze
nerovnost’ sa stava eSte vyraznejSou, ked’ sa domacnosti rozdelia podla Cistého bohatstva
(viac aj v grafoch 4.1 a4.2): dolnych 20 % domacnosti ma vel'mi nizky median alebo
priemer Cistého bohatstva. V dosledku toho tieto domacnosti len zanedbatelne prispievaju
k celkovému bohatstvu. Na druhej strane hornych 20 % domacnosti vlastni v mediane
506 200 € a v priemere viac ako 780 700 € a pripada na ne viac ako dve tretiny bohatstva
domacnosti eurozdny.

Ked'Ze v pripade prieskumu HFCS ide o prierezové Udaje, nie je mozné analyzovat' Gcinky
kohort, ¢asu aveku. Graf 4.3 napriek tomuto obmedzeniu naznacuje zretelny model
akumulacie Cistého bohatstva podla veku (prejavuje sa aj v tabulke 4.1). Profil Cistého
bohatstva ma v zavislosti od veku oblikovy tvar s najvysSou hodnotou pri domacnostiach
s referenénou osobou vo veku od 55 do 64 rokov, a neskor klesa.* Za stipajlcim profilom
v pociatocnom Stadiu Zivota je pravdepodobne okrem vyrovnavania spotreby (pozri graf 5.1)
najma sporenie na kipu domu a akumulacia preventivnej rezervy bohatstva. V neskorsich
Stadiach maju domacnosti tendenciu rozpustit’ ¢ast’ svojho bohatstva, ked'Zze po odchode do
ddchodku spotreblvaju Uspory a zaobstaravaju si mensie byvanie.*

*3 Pozri napr. Gourinchas a Parker (2002) a Cagetti (2003).

* Z literatlry vyplyva, e domacnosti ¢asto nerozpUstaju svoje bohatstvo tak rychlo, ako by sa
oCakavalo podla zakladnej tedrie zivotného cyklu (a taktiez menia Struktiru svojej spotreby). Je to
Stylizovany fakt, ktory sa oznacuje ako ,zahada spotreby v dochodku" a naznacuje pritomnost’ motivu
dedi¢stva alebo vyrazného motivu pripravit sa na zdravotné problémy. Podrobnosti si napriklad
v pracach autorov Battistin et al. (2009), Nakajima a Telyukova (2012) a mnohych d‘alSich. Pomalé
rozpustanie bohatstva v starobe suvisi aj s nezahrnutim obyvatelov domovov déchodcov v suboroch
mikroldajov (ako je to v pripade prieskumu HFCS), pretoZze obyvatelia domovov dbéchodcov
v priemere vyrazne rozpustaju Uspory. Viac v praci Ziegelmeyera (2012).
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Graf 4.3 CISTE BOHATSTVO A JEHO ZLOZKY V ZAVISLOSTI OD VEKU

L]
'
=
L]
S -
W
g o
2 &
@
g g
i - ._/_M’_,—M/‘\k
= —— i
A — e — e — =TT -
Lo ]
E |
|6-34 35-44 45-54 55-64 65-74 75+
Vek referenénej osoby domacnosti
——4—— Cisté bohatsvo ———— Hrubé finanéné aktiva
——s—— Hrubé redlne aktiva — —a —- Hrubé pasiva

Poznémka: Cisté bohatstvo sa definuje ako rozdiel medzi celkovymi aktivami a celkovymi pasivami domécnosti. DalSie
podrobnosti o zloZeni realnych aktiv, finan¢nych aktiv a pasiv sa nachadzaju v prilohe I

Graf 4.3 ukazuje, Zze na zloZenie Cistého bohatstva maju vplyv v prvom rade realne aktiva
(ich hlavnou zlozkou je bohatstvo vlastnika v podobe nehnutelnosti, ktoré obyva), ktoré ma
v zavislosti od veku tiez vyrazne oblikovy tvar, pretoze domacnosti nadobudajd
nehnutel'nosti na byvanie priblizne do veku 60 rokov a v dalSich rokoch maju tendenciu ich
(v priemere) rozpustat.* Oblikovy priebeh maju aj finanéné aktiva s vrcholom v rovnakej
vekovej kategdrii. Naopak pasiva maju tendenciu dosahovat’ vrchol ovela skor, okolo 40
rokov, ked si domacnosti zvycajne kupuji prvy dom, a potom klesaju, ked zacnu splacat’
hypotéky.

Na mladé domacnosti do 35 rokov pripada velmi nizky podiel celkového Cistého bohatstva,
len 4,9 %. Podiel bohatstva dosahuje vrchol pri domacnostiach, v ktorych ma referencna
osoba vek od 55 do 64 rokov. Tato skupina domdcnosti vlastni 25,5 % agregovaného
bohatstva, zatial' ¢o podiel bohatstva domacnosti v starSich vekovych kategoriach dosahuje
17,8 % vo vekovej kategorii 65 — 74 rokov a 12,7 % pri domacnostiach s referen¢nou
osobou vo veku 75 a viac rokov. Pri starSich domacnostiach (s referenénou osobou vo veku

* Pri niektorych subpopulacidch sa rozpustanie bohatstva vo vy$$om veku spomaluje alebo sa
nevyskytuje.
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45 a 74 rokov) ich podiel na celkovom bohatstve celkovo prevysuje ich podiel na celkovej
populacii.

Na clenenie bohatstva podla pracovného postavenia referencnej osoby domacnosti ma
CiastoCny vplyv kombinacia charakteristik sUvisiacich s prijmami a vekom. Domacnosti,
v ktorych je referenéna osoba samostatne zarobkovo ¢inna, mavaja vyssie prijmy (viac aj v
profesionalnej aktivity. Po nich nasleduji domacnosti, v ktorych je referencna osoba na
dochodku. Na druhej strane kategoéria ,Iné — nepracujuca" (do ktorej patria domacnosti,
v ktorych je referen¢na osoba nezamestnana alebo neaktivna, ale nie je na dochodku) viastni
malo bohatstva v absolitnom vyjadreni aj vo vyjadreni ako podiel na bohatstve. Podiel
22,8 % 1z celkového bohatstva vilastnia domacnosti, v ktorych je referencnda osoba
samostatne zarobkovo ¢inna, priCom tieto domacnosti predstavuju len 9,0 % zo vSetkych
domacnosti. Podiel Cistého bohatstva vo vlastnictve dochodcov vo vyske 34,8 % je len
mierne nad ich podielom na celkovej populacii, ktory je 31,7 %.

Vlastnenie bohatstva sa zvysuje so vzdelanim. Tato dynamika je pravdepodobne vo velkej
miere podmienend vysSSim prijmom, ale zrejme aj vzdelanejSimi domacnostami (ktoré
mavaju lepSi pristup na finanéné trhy — vdaka lepSej financnej gramotonosti -
a k réznorodym portféliam, kapitola 2), takze robia lepsSie investicné rozhodnutia. Podiel
tychto troch vzdelanostnych skupin na celkovom bohatstve je od 24,7 % do 38,5 %, Co je
v opacnom pomere k ich podielu na celkovej populacii.

4.3 ROZDIELY V BOHATSTVE MEDZI JEDNOTLIVYMI
KRAJINAMI

Clenenie medidnu a priemerného distého bohatstva podla krajin v tabul'ke 4.1 poukazuje na
vyrazné rozdiely medzi ¢lenskymi krajinami eurozdny, ktoré su pri mediane od 51 400 € do
397 800 € a pri priemere od 79 700 € do 710 100 €. Tento vyrazny rozptyl pravdepodobne
vyplyva zo zlozitej suhry mnohych faktorov. K hlavnym faktorom patri prijem, Struktira
domacnosti, vlastnictvo nehnutel'nosti na byvanie, dlhové zatazenie domacnosti pri kipe
majetku a ceny domov. Je vSak potrebné zdoraznit/, ze v tejto Stadii sa pracuje so vzt'ahmi
medzi dvoma premennymi, teda medzi cistym bohatstvom ainymi premennymi, ale
neskimaju sa vztahy medzi viacerymi premennymi naraz, pretoze to nie je predmetom tejto

spravy.
4.3.1 ULOHA STRUKTURY DOMACNOSTI

Ako ukazuje tabulka 4.1, jednym z faktorov, ktory ovplyviiuje rozdelenie bohatstva
domacnosti v jednotlivych krajinach, su rozdiely v demografickych charakteristikach
doméacnosti, ako st napriklad vek, vzdelanie alebo velkost' doméacnosti (viac v Casti 1.2).
Hoci tu nie je mozné vykonat’ hibkovu kvantitativnu analyzu vplyvov Struktiry domacnosti na
rozdelenie bohatstva,* v grafe 4.4 je znazornend velkost tohto vplyvu porovnanim
zakladnych Udajov (za domacnost’) s medianom cistého bohatstva na osobu. Pripominame,

 Takato analyza pre Spanielsko a USA sa nachadza v praci Bover (2010).
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Ze stupnice tychto dvoch statistik si odliSné. Zakladné Udaje sa uvadzaju na l'avej osi, Udaje
za osobu na pravej osi. Stupnice boli zvolené tak, aby sa Udaje za eurozénu dokonale
prekryvali.
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VacsSie domacnosti, a najma domacnosti s viacerymi dospelymi osobami (ktoré previadaju
napriklad na Cypre, Malte alebo na Slovensku) zvy¢ajne zhromazdia viac bohatstva, najma
bohatstva suvisiaceho s nehnutelnostami, ako mensie domacnosti (ktoré previadaju
napriklad v Nemecku, Holandsku, Rakusku alebo vo Finsku), pricom ostatné okolnosti su
rovnaké. V dosledku toho je rozptyl bohatstva domacnosti v jednotlivych krajinach v idajoch

.....

mozu rozdiely v Cistom bohatstve medzi krajinami vysvetlit' len okrajovo.

Graf 4.4 MEDIAN CISTEHO BOHATSTVA A VPLYV STRUKTURY DOMACNOSTI
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Poznamka: Tento graf zobrazuje clenenie hodnoty medianu cistého bohatstva na domacnost’ a dospelt osobu v jednotlivych
krajinach. Mediany boli vypocitané pomocou vah domacnosti. Stupnice tychto dvoch statistik st odlisné. Boli zvolené tak, aby
sa pri Udajoch za eurozénu dokonale prekryvali.

4.3.2 ULOHA VLASTNICTVA NEHNUTELNOTI NA BYVANIE,
DLHOVEHO ZATAZENIA DOMACNOSTI PRI KUPE MAJETKU
A CENY NEHNUTELNOTI NA BYVANIE

Hlavnou zlozkou cistého bohatstva je bohatstvo vo forme nehnutel'nosti na byvanie (graf 4.3
a tabul'ka 2.3). Takze na priemer a median hodnoty bohatstva domacnosti v danej krajine
vplyva vlastnictvo a hodnota aktiva podmiena vlastnictvom. Pre d'alSie objasnenie, v tabul'ke
4.2 sa median Cistého bohatstva Cleni na vlastnikov nehnutelnosti a na domacnosti, ktoré
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nehnutel'nost’ na byvanie nevlastnia. Median cistého bohatstva vlastnikov nehnutel'nosti na
byvanie v eurozéne dosahuje 217 600 €. Tato hodnota je vyrazne vysSSia ako v pripade
domacnosti bez vlastnej nehnutelnosti na byvanie (9 100 €). Tento fakt bol zisteny vo
vSetkych krajinach, kde sa median Cistého bohatstva vlastnikov nehnutelnosti na byvanie
pohybuje od 65 600 € v pripade Slovenska po 556 200 € v pripade Luxemburska. Ak to
porovname so znacnymi rozdielmi v Cistom bohatstve medzi krajinami, ktoré boli pozorované
vo vSetkych domacnostiach (spodny panel tabulky 4.1), je zjavné, ze vramci skupin
vlastnikov nehnutel'nosti, ako aj medzi tymi, ktori nehnutelnost’ na byvanie nevlastnia, st
rozdiely medzi krajinami ovel'a mensie. To ilustruje skutocnost’, ze rozdiely medzi medianom
Cistého bohatstva jednotlivych krajin s v znacnom rozsahu spbsobené réznou mierou
vlastnictva nehnutelnosti na byvanie (stipec 5 v tabulke 4.2). Kvalitativne podobné zistenia
v pripade priemernej hodnoty cistého bohatstva su v stlpci 3 a 4 tejto tabul'ky.

Hlbsie priciny tohto vzt'ahu musia byt’ dosledne zanalyzované v d'alSom vyskume. Ddlezita je
aj hodnota nehnutelnosti na byvanie. V grafe 4.5 je vyjadreny vyznam hodnoty hlavného
byvania domacnosti z hl'adiska rozdielov v Cistom bohatstve medzi krajinami; podobny vztah
plati aj medzi hodnotou iného nehnutelného majetku a Cistym bohatstvom.

Graf 4.5 MEDIAN CISTEHO BOHATSTVA A PODMIENENY MEDIAN HODNOTY HLAVNEHO
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Poznamka: V tomto grafe je zobrazené clenenie medianu hodnoty hlavného byvania domacnosti pre viastnikov tohto byvania
(horizontalna os) a medianu cistého bohatstva (vertikalna os) podla krajin. Definicie ukazovatelov su v prilohe I. Mediany sa
vypocitali pomocou vah domacnosti..
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Tabul'ka 4.2 CISTE BOHATSTVO PODI'A VLASTNICTVA BYVANIA

NARODNA BANKA SLOVENSKA

EUROSYSTEM

Eurozdna

s.o.

Krajina

Belgicko (2010)
s.o.

Nemecko (2010)
s.o.

Grécko (2009)

s.o.

Spanielsko (2008)
s.o.

Francutzsko (2010)
s.o.

Taliansko (2010)
s.o.

Cyprus (2010)
s.o.

Luxembursko (2010)
s.o.

Malta (2010)

s.o.

Holandsko (2009)
s.o.

Rakusko

s.o.

Portugalsko (2010)
s.o.

Slovinsko (2010)
s.o.

Slovensko (2010)
s.o.

Finsko (2009)

s.o.

Median (v tis. €)

Iné ako

BWanie voVIaStné

217,6 9,1
23) ©,49)
304,1 7,6
(10,2) (14)
215,5 10,3
949 (1,2)
136,5 5,4
4,8) ©,7)
214,3 5,1
(5,6) ©,9)
238,4 7,8
“41) ©,49)
250,8 10,8
(3,8) ©.8)
349,0 16,3
(20,5) (53)
556,2 22,1
(19,5) 41)
267,0 21,7
7,4) 44)
214,8 19,3
91) (53)
241,2 11,6
(9,6) ©,9)
106,1 4,5
(3,7) (0,6)
134,0 3,5
949 (1,6)
65,6 2,2
(1,5) ©,7)
153,1 2,8
(18) ©.3)

Priemer (v tis. €)

Iné ako
BWanie voVIaStné
351,1 49,5
(6,7) (2,7)
454,1 73,8
(14,9) (11,7)
381,2 47,7
(26,9) (5,6)
190,1 36,6
(6,5) (4,7)
337,9 68,9
(10,4) (13,7)
380,6 51,5
(10,4) (3,5
380,7 43,4
(10,7) (53)
829,2 150,4
(72,2) (43,2)
994,5 129,9
(85,2) (21,0)
448,2 79,1
(67,0) (17,5)
261,5 48,8
(94) (6,5)
487,4 62,0
(101,4) (14,9)
199,0 37,5
(10,7) (5.2)
177,1 21,0
(12,8) (91)
87,4 10,9
(2,3) (2,2)
226,3 16,4
(2,7) (1,1)

Podiel vlastnikov
byvania (v %)

60,1

69,6
44,2
72,4
82,7
55,3
68,7
76,5
67,1
77,7
57,1
47,7
71,5
81,8
89,9

69,2

Pozndmka: V tejto tabulke sa nachddza statistika Cistého bohatstva domacnosti. V prvych Styroch stipcoch st medidny a
priemerné hodnoty v eurdch, kym piaty stipec zobrazuje percentudlny podiel viastnikov nehnutelnosti na byvanie v
populcii. V prvom a druhom stipci st medidny a v tretom a $tvrtom priemerné hodnoty. Cisté bohatstvo sa definuje ako
rozdiel medzi celkovymi (hrubymi) aktivami a celkovymi pasivami (dalsie podrobnosti o definicii Cistého bohatstva st v
prilohe 1I). Definicie ukazovatelov sa nachddzaju v clanku HFCN (2011). Percentudlny podiel nemusi v dbsledku
zaokruhl'ovania dosiahnut’ sucet 100 %.

Riadky s oznalenim ,s.0." zobrazuju Standardnu odchylku vypocitanui pomocou Rao-Wu rescaled bootstrap metody s
vyuzitim replikovanych vah, ktoré poskytli zicastnené krajiny (1 000 replikacii; viac v kapitole 7 spravy o metodike).
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Dolezitym faktorom, ktory vplyva na hodnotu nehnutelnosti, je vyvoj cien nehnutel'nosti,
ktory sa pocas uplynulych dvoch dekad znacne menil. Dynamika cien domov mo6ze mat’ velky
vplyv na rozdelenie bohatstva v krajine. Nehnutel'nosti zvykn byt tovarom obchodovanym
na domacej Urovni, to znamena, Ze ich kupuju (a nasledne predavaju) rezidenti danej
krajiny. Takze ked ceny nehnutelnosti na byvanie a najomného stipnu (alebo klesnu),
v krajine dochadza k zmene relativnych Grovni bohatstva z 0oséb nevlastniacich nehnutel'nost’
na byvanie na jej vlastnikov a, vo vSeobecnosti, z mladSej generacie (ktora stale Setri na
kipu nehnutel'nosti na byvanie) na starSiu generaciu. V tejto slvislosti zohrava urcitd rolu aj
miera vlastnictva nehnutel'nosti na byvanie, ale aj iné faktory ako kontrola statneho byvania
a najomného. V Case vyrazného rastu cien nehnutelnosti na byvanie okrem toho moze
objem dlhového zat'azenia domacnosti pri kipe majetku vyvolat’ znacny narast alebo pokles
Urovni a rozdeleni Cistého bohatstva domacnosti.

Graf 4.6 MEDIAN CISTEHO BOHATSTVA VYPOCITANY NA ZAKLADE CIEN NEHNUTEL'NOSTI

Z ROKU 2002
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Poznamka: V tomto grafe je zobrazené clenenie hodnoty medianu cistého bohatstva na domacnost’ podla jednotlivych krajin
pre zékladné Udaje a udaje upravené podla cien nehnutel'nosti v roku 2002. Mediany boli vypocitané pomocou vah na drovni
domdcnosti. Stupnice tychto dvoch statistik st odlisné. Boli zvolené tak, aby sa pri tdajoch za eurozonu dokonale prekryvali.

Zdroje: HFCS, ECB, narodné centralne banky

Na ilustraciu vplyvu vyvoja cien nehnutelnosti slizi graf 4.6, ktory pouziva jednoduchy
indikativny vypoCet na porovnanie HFCS medianovych hodn6t Ccistého bohatstva
s teoretickymi Udajmi, kde bolo Cisté bohatstvo vyhodnotené na zaklade cien nehnutelnosti
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v roku 2002. ¥ Z grafu je vidiet, Ze krajiny, v ktorych rastli ceny nehnutelnosti rychlejsie ako
je priemer eurozény, ku ktorym patri Belgicko, Cyprus, Spanielsko, Franclzsko
a Luxembursko, zaznamenavaju vyrazny pokles teoretického medianu cistého bohatstva,
zatial' Co v krajinach, v ktorych rastli ceny nehnutelnosti len mierne (ako Nemecko,
Holandsko, Rakusko a Portugalsko), je to naopak.

Graf 4.7 MEDIAN CISTEHO BOHATSTVA VYPOCITANY NA ZAKLADE CIEN NEHNUTEL'NOSTI

Z ROKU 2002; VLASTNICI BYVANIA
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Poznamka: V tomto grafe je zobrazené clenenie hodnoty medianu cistého bohatstva na domacnost’ podla jednotlivych krajin
pre populaciu a pre vlastnikov byvania. V grafe sa porovnavaju zakladné Udaje a udaje vypocitané na zaklade cien
nehnutelnosti v roku 2002. Mediany boli vypocitané pomocou vah na urovni domacnosti. Stupnice tychto dvoch statistik st
odlisné. Boli zvolené tak, aby sa pri Udajoch za eurozonu dokonale prekryvali.

Zdroj: HFCS, ECB, narodné centralne banky

¥V teoretickych S&tatistickych Udajoch boli hodnoty nehnutelnosti deflované vyvojom cien
nehnutelnosti v jednotlivych krajinach v obdobi od roku 2002 do casu uskutoCnenia prieskumu.
Rovnako ako v grafe 4.5 maju osi rOznu stupnicu, ale Statistické Udaje za eurozénu sa navzajom
prekryvajl. PouzZité indexy cien nehnutelnosti pochadzaji z ECB Statistical Data Warehouse
a z narodnych centralnych bank. (pozri Moore and Palumbo (2009) pre podobny pristup). Tato Uprava
Udajov je iba ilustrativnou ukazkou vplyvu zmien v cenach nehnutel'nosti. Nemo6ze nahradit’ detailny
mikrosimulacny alebo Strukturalny model, ktory navyse uvazuje behavioralne reakcie domacnosti na
zmeny v cenach nehnutel'nosti.
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V dvoch krajinach s mierou vlastnictva nehnutelnosti na byvanie pod Groviou 50 %, teda
v Nemecku a Rakusku (tabulka 3.1), ,medidanova" domacnost’ nevlastni hlavné byvanie
domacnosti a ma podstatne menej bohatstva ako priemerna domacnost’ v krajinach s mierou
vlastnictva nehnutel'nosti na byvanie nad droviiou 50 %, ¢o ma zodpovedajlci vplyv na
porovnavanie jednotlivych krajin. Porovnanie medianu a priemeru bohatstva domacnosti
v tychto dvoch krajinach vyznamne ovplyviiuje skutocnost, ze medianova domacnost’
nevlastni svoje hlavné byvanie, zatial' o v priemernom bohatstve sa odraza vlastnictvo
byvania ostatnych domacnosti v krajine, takze medzi hodnotami medianu a priemeru vznika
velky rozdiel. Vplyv vlastnictva byvania spolu s efektom cien nehnutelnosti v roku
2002 z grafu 4.6 je zobrazeny v grafe 4.7. V porovnani s grafom 4.6 je vidiet, ze vplyv
vlastnictva byvania je vel'mi velky najma v Nemecku a Rakusku, ktorych teoreticky median
Cistého bohatstva v grafe 4.7 patri k najvySsim v eurozone a predstihuje ho len
Luxembursko. V pripade Cypru a Malty je teoretické Cisté bohatstvo naopak blizko Urovne
eurozony, €o ostro kontrastuje so zakladnou Statistikou medianu cistého bohatstva uvedenou
v spodnom paneli tabul'ky 4.1.

Ked sa od tychto vysvetleni zalozenych na dvoch premennych presunieme na
mnohorozmerni dekompoziciu a vezmeme do Uvahy demografiu, zistime, ze kl'G¢ova Ulohu
vo vysvetleni variacie v istom bohatstve medzi jednotlivycmi krajinami eurozény zohravaju
sucasnym rozdielom vo vyvoji cien nehnutelnosti pred poslednou recesiou a rozdielom v
medzigeneracnom prevode v jednotlivych krajinach (viac u Matha et al., 2013).

4.3.3 ULOHA PRIIMU

Ked'Ze bohatstvo domacnosti predstavuje ¢asom nahromadené Uspory domacnosti (vratane
dediCstva, teda Uspor predchadzajucich generacii), malo by suvisiet’ s prijmom. Ako je vidiet
z grafu 4.8, skutocne je tomu tak. Vo vSeobecnosti, median Cistého bohatstva a median
prijmu maju pozitivny vztah, takze krajiny s vySSimi prijmami zvykni mat’ vacsie Cisté
bohatstvo. Hoci, diagram rozptylu naznacuje, ze dolezité su aj iné faktory ako prijem.
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Graf 4.8 MEDIAN CISTEHO BOHATSTVA A MEDIAN PRIJMU DOMACNOSTI
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Poznamka: V tomto grafe je zobrazené clenenie medianu prijmov domacnosti (horizontalna os) a medianu cistého bohatstva
(vertikalna os) podla krajin. Definicie ukazovatelov su v prilohe I. Mediany boli vypocitané pomocou vah na trovni domacnosti.

4.3.4 ULOHA DALSICH FAKTOROV

Hoci Struktira domacnosti, vlastnictvo nehnutelnosti na byvanie aich ceny ako aj prijmy
zrejme zohravaju vyznamnud ulohu pri objasfiovani Urovne a rozdelenia Cistého bohatstva
domacnosti, nemalo by sa zabudat' ani na Ulohu inych faktorov (poskytnutie socidlneho
byvania, rozsah verejnych dbéchodkov, transfery a dedi¢stvo), aj ked’ na dosledné
preskimanie ich vplyvu je potrebné d‘alSie usilie. Napriklad zabezpecenie verejného byvania
je obzvlast' dolezité v Nemecku a prispieva k nizSim mieram vlastnictva nehnutelnosti na
byvanie v tychto krajinach. V publikacii Eurosystém (2009) sa diskutuje o relevantnosti trhu
s prenajatymi nehnutelnostami vo vybranych krajinach a poukazuje sa na skutocnost, ze
nizka miera vlastnictva nehnutel'nosti v Nemecku ciastocne suvisi s vystavbou socialnych
bytov po druhej svetovej vojne a Ciastocne vyplyva zo zdanenia nehnutelnosti obyvanych
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vlastnikmi az dafiovej (ne)odpolitatelnosti platieb Grokov z hypotekdrnych Uverov.*®
K relativne nizkej hodnote priemerného Cistého bohatstva (a v mensej miere aj k nizSiemu
medianu Cistého bohatstva) prispelo tiez opatovné spojenie Nemecka a znizené ceny byvania
vo vychodnom Nemecku.

Dal3i faktor, ktory treba zohl'adnit, sa tyka majetku vo (verejnych) ddchodkovych systémoch,
ktory nie je zahrnuty do definicie bohatstva domacnosti pouzitej v tejto sprave (pozri Box 1.2
a sekciu 1.3.1) Rozdiely v ocakavanych dochodkoch moézu viest' k vyraznym Upravam
v akumulacii iného bohatstva, ked' oCakavania vyssich dochodkov znizuji potrebu sporit’ na
zabezpecenie sa v starobe. Podobne tak rozdiely v systémoch socidlneho zabezpecenia
a vnimané sUvisiace rizikd mdzu vplyvat' na motivaciu zameran( na preventivne sporenie.*
priebezného déchodkového systému budu mat’ nizSiu Uroven bohatstva ako krajiny ktoré sa
spoliehaju hlavne na déchodkové Ucty.

Dalie faktory, ktoré prichddzajli do Uvahy, st rozdiely medzi jednotlivymi krajinami, pokial
ide o medzigeneracny prevod/dedi¢stvo (¢o nasledne moze vplyvat’' na Uroven vlastnictva
nehnutelnosti na byvanie),”® nedostatky UGverového trhu,® rozdiely v zdafiovani
nehnutel'nosti a kultirne rozdiely

Treba tiez zdoraznit, Ze tidto sprava sa zameriava na bohatstvo domdcnosti, a teda
nezohladfiuje moznu vzajomnl nahraditelnost’ verejného a stikromného bohatstva.>

V stlade s boxom 1.1 treba na zaver zdo6raznit/, Ze je nevyhnutné zohladnit’ aj metodické
otazky, ako je Casto rozdielny referencny rok, niektoré postupy spracovania udajov alebo iné
charakteristiky prieskumu v jednotlivych krajinach. V tejto suvislosti je potrebné zdéraznit, ze
domacnosti poskytuji Udaje o cenach podla vlastného hodnotenia aze bohatstvo
domacnosti vyplyva zaktiv a pasiv, ktoré tato domacnost’ vykaze. Ak si respondent
prieskumu pamatd, a teda aj vykaze, skor nehnutelny majetok ako financné aktiva, rozdiely
medzi krajinami, pokial' ide o Cisté bohatstvo, mozu byt ovplyvnené zloZzenim bohatstva
krajiny, v ktorych prevladaju finan¢né aktiva. Moze sa tiez stat’, ze odhad domacnosti pocas
obdobi prudkého zvy3enia alebo zniZenia cien mdze byt’ istym spdsobom vychyleny. >

Ako sme spominali, je treba mat' na paméti, ze tento prieskum sa sUstredil na jeden
konkrétny druh bohatstva, t. j. bohatstva sikromnych domacnosti, ktory je dolezitou Castou
celkového bohatstva krajiny, nie je vSak vSeobsahujlicim ukazovatelom. Mali by sa zohl'adnit’

* Prehlad dani slvisiacich s trhom nehnutelnosti v roznych krajindch eurozény sa nachddza v
publikacii Eurosystém (2009), str. 36.

%9 Napriklad Cowell et al. (2012) dokumentuje, Ze v krajindch so Stedrym systémom socidlneho
zabezpeclenia domacnosti vlastnia menej bohatstva.

>0 Vyznamny podiel domacnosti, ktoré ziskali znaéné dedi¢stvo — okolo 40 % — sa zaznamenal vo
Franclizsku a na Cypre.

>! Napriklad dedi¢stvo mdze byt beZnejsie v krajinach s menej rozvinutym hypotekarnym trhom.

>2 Sprava vychadza z obvyklého predpokladu, Ze sikromné bohatstvo nie je nahradou za verejné
bohatstvo, t. j, krajiny s relativne malym verejnym sektorom nemusia nevyhnutne vykazovat’ znacné
sukromné bohatstvo.

>3 Napriek tomuto nedostatku, ostatné metédy na ohodnocovanie majetku su tiez nachylné na
nepresnosti.
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aj iné druhy bohatstva, ako su Cisté pozicie podnikového sektora, kvalita verejnej
infrastruktiry alebo Cisté zahrani¢né aktiva. Tvorba sUkromného bohatstva moéze byt
endogénnou odpovedou v hospodarskom prostredi, pre ktoré je charakteristicka vacsia
celkova makroekonomicka a politickd neistota a nizka Uroven zabezpecenia verejnych
statkov. Aby bolo mozné v plnej miere porozumiet’ zakladnym mechanizmom, je potrebna
dokladna analyza. Tento prieskum mo6Zze byt’ zakladom pre takéto budice analyzy.
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5 PRIJEM

Prijem je vyznamny faktor, formujuci viaceré aspekty spravania domacnosti. Podla hypotézy
o prijme pocas zivotného cyklu zavisi osobna spotreba od diskontovanej sumy oc¢akavanych
buducich tokov prijmu. Akumulacia bohatstva je urcena pristupom domacnosti k sporeniu,
ktoré tiez zavisi od prijmu: ak je prijem docasne vysoky a v buduicnosti sa oCakava jeho
pokles, domacnosti viac sporia, ¢im prispievaju k akumulacii bohatstva.

Zatial' Co sa viacero porovnatelnych prieskumov v jednotlivych krajinach, najmd Statistika
EU o prijmoch a Zivotnych podmienkach (EU-SILC), zameriava na prijmy,>* prieskum
financnej situacie a spotreby domacnosti (HFCS) je jedine¢ny v tom, Ze porovnatelnym
sposobom poskytuje informacie o bohatstve a o prijme za vel'ky pocet krajin. Poskytnuté
informacie sa tykaju hrubého prijmu (vratane vsetkych socidlnych davok a dane z prijmu) na
Urovni domacnosti a viacerych jeho zlozZiek. Referenénym obdobim pre prijem je vo vacsine
pripadov kalendarny rok predchadzajuci roku prieskumu alebo 12 mesiacov pred
uskuto¢nenim prieskumu.>®

Vzhl'adom k tomu, Ze prieskum HFCS sa zameriava na financné bilancie domacnosti, tato
kapitola sa sustred'uje v prvom rade na celkovy prijem a prijem z aktiv (radSej nez na prijem
z prace).”® Jej cielom je poskytnit' prehlad o rozdeleni prijmu v eurozéne na Urovni
domacnosti s osobitnym zameranim sa na suvislost’ prijmu s Cistym bohatstvom. Kapitola
najskor dokumentuje rozdelenie celkového hrubého prijmu podla sociodemografického
¢lenenia a podla jednotlivych krajin. Potom analyzuje rézne zdroje prijmu z aktiv a na zaver
porovnava rozdelenie prijmu a bohatstva a s tym slvisiace nerovnosti.

5.1 ROZDELENIE PRIJMU

V tabulke 5.1 sa uvadzaju hodnoty medianu celkového prijmu. Median ro¢ného hrubého
prijmu domacnosti v eurozone, ktory zahfia vsetky zdroje prijmu, dosahuje 28 600 € a jeho
priemerna hodnota je 37 800 €, o prevySuje median o viac ako 30%.

% Dodato¢né porovnatelné informacie o prijmoch za jednotlivé krajiny sa nachadzaju v prieskume pracovnych sil (Labour

Force Survey — LFS) alebo v prieskume Struktdry prijmov (Structure of Earnings Survey — SES). Podrobnosti su uvedené
napriklad v praci Brandolini, Rosolia a Torrini (2011).

Viac informacii sa nachadza v sprievodnej sprave o metodoldgii HFCS, najméa v oddiele 3.3.1. Pri analyze podla jednotlivych
krajin treba zohl'adnit’ fakt, Ze informacie o prijme sa v jednotlivych krajinach scasti tykaju roznych rokov (hlavne kvoli
rozdielnym obdobiam préce v teréne).

Nase zistovanie prijmov nezahfiia nerealizovany kapitélovy zisk.
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Tabul'ka 5.1 Prijem domacnosti podl'a demografickych charakteristik a krajin

NARODNA BANKA SLOVENSKA

EUROSYSTEM

Eurozona

s.o.

Vel'kost’ domacnosti (pocet clenov)
1

2

3

4

5 a viac

Vlastnictvo hlavného byvania
Vyhradny vlastnik

Vlastnik s hypotékou

Najomca alebo iné

Percentil prijmov eurozény
Menej ako 20

20-39

40-59

60-79

80-100

Percentil Cistého bohatstva eurozony
Menej ako 20

20-39

40-59

60-79

80-100

Vek referencnej osoby

16-34

35-44

45-54

55-64

65-74

75+

Pracovné postavenie referencnej osoby
Zamestnanec

Samostatne zarobkovo ¢inna osoba
Dochodca

Iné — nepracujlca osoba
Vzdelanie referencnej osoby
Zakladné alebo ziadne
Stredoskolské

Vysokoskolské

Median
(€1,000)

28,6
0,3)

17,7
31,4
36,0
41,2
41,4

28,4
43,3
23,1

10,0
19,0
28,6
42,5
72,3

17,4
25,4
27,5
33,2
50,0

24,9
34,3
37,0
34,0
24,2
18,1

35,9
41,2
22,4
13,7

19,5
30,2
45,2

Priemer
(€1,000)

37,8
0,3)

23,1
41,0
44,4
50,9
50,4

38,9
52,6
29,6

9,2
19,0
28,9
42,9
89,3

21,7
30,1
33,2
39,8
64,4

29,7
42,3
47,3
45,1
31,5
24,3

43,3
60,3
29,4
19,1

24,8
37,1
57,3

Podiel na
celkovom
prijme (%)

100,0

19,3
34,8
19,4
19,0
7,5

41,9
26,9
31,2

4,9
10,1
15,2
22,7
47,2

11,5
15,9
17,6
21,0
34,0

12,4
21,9
24,8
20,3
12,0
8,5

54,8
14,3
24,7
5,4

22,4
40,5
37,0

Podiel
domacnosti
(%)

100,0

31,6
32,1
16,6
14,1
5,6

40,7
194
39,9

20,0
20,0
20,0
20,0
20,0

20,1
19,9
20,0
20,0
20,0

15,7
19,6
19,9
17,1
14,5
13,2

47,9
9,0
31,7
10,7

34,3
41,3
24,4
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Tabul'ka 5.1 Prijem domacnosti podl'a demografickych charakteristik a krajin

p - Podiel na Podiel
Median Priemer celkovom  domacnosti

(€1,000) (€1,000) prijme (%) (%)
Krajina
Belgicko (2010) 33,7 49,5 4,4 3,4
0. 0,7) (1,9)
Nemecko (2010) 32,5 43,5 33,0 28,7
s.o. 0,7) (0,7)
Grécko (2009) 22,0 27,7 2,2 3,0
s.o. (04) (0,6)
Spanielsko (2008) 24,8 31,3 10,2 12,3
s.o. (0,5) (0,8)
Francuzsko (2010) 29,2 36,9 19,7 20,2
0. 0,3) (0,3)
Taliansko (2010) 26,3 34,3 15,6 17,2
0. 0,3) (0,5)
Cyprus (2010) 32,3 43,3 0,3 0,2
0. (0,8 (1,8)
Luxembursko (2010) 64,8 83,7 0,3 0,1
0. (1,8) (23)
Malta (2010) 21,6 26,4 0,1 0,1
0. (0,6) (0,6)
Holandsko (2009) 40,6 45,8 6,5 5,3
0. (1,5) (1,0)
Rakusko (2010) 32,3 43,9 3,2 2,7
0. (1,2) (32)
Portugalsko (2010) 14,6 20,3 1,5 2,8
s.o0. 0,3) (0,5)
Slovinsko (2010) 18,0 22,3 0,3 0,6
0. (1,1) (1,0)
Slovensko (2010) 11,2 13,5 0,5 1,4
0. 0,2) (0,3)
Finsko (2009) 36,3 45,1 2,2 1,8
.. 0,3) (0,1)

Poznédmky: V tejto tabulke sa uvédzaju Statistické ldaje o hrubom prijme domdcnosti. V prvych dvoch stipcoch sa uvédzajii
medidnové a priemerné hodnoty v eurdch, v tretom stipci je percentudlny podiel prijmu danej skupiny domécnosti na celkovom
prijme vsetkych domédcnosti a v poslednom stipci je percentudlne zastipenie réznych skupin domécnosti v celkovej populdcii
domdcnosti. Definicia prijmu domacnosti sa nachadza v prilohe I.

Referen¢nym rokom pre prijem je rok 2007 (Spanielsko), 2010 (Taliansko), 2009 (Finsko, Luxembursko, Holandsko, Portugalsko). Pre
Maltu a Slovensko je referencnym obdobim prijmu poslednych 12 mesiacov pred uskutocnenim prieskumu (CiZe pre Maltu Q4/2009 —
Q1/2010 a pre Slovensko 9/2009 — 10/2009). Pri analyze podla jednotlivych krajin treba teda zohladnit, Ze informdcie o prijme
v jednotlivych krajindch sa tykaju réznych rokov (hlavne kvoli rozdielnym obdobiam zberu tdajov v teréne).

Vzhladom na zaokruhlovanie sa sucet percentualnych podielov nemusi rovnat’ 100. Definicia domdcnosti a referencnej osoby
domacnosti sa nachddza v metodologickej sprave HFCS. Definiciu klasifikacnych premennych ndjdete v poznamkach k tabul’ke 2.1.
Popis s definiciami premennych najdete aj v dokumente HFCN (2011). V riadkoch s oznacenim ,$.0." sa uvadzaju standardné
odchylky, ktoré sa vypocitali bootstrapovou metodou prevaZzenia podla Rao-Wu pomocou replikovanych vah poskytnutych
jednotlivymi krajinami (1 000 replik; viac podrobnosti v kapitole 7 metodologickej spravy HFCS).
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Hlavné trendy rozdielnosti v jednotlivych Castiach populacie zvycajne kvalitativne odzrkadl'uju
rozdiely v Cistom bohatstve uvedené v kapitole 4 hore. Je to v sulade so skutocnostou, ze
prijmy su silno korelované s Cistym bohatstvom, ako ukazuje tabul'ka 5.1. Vacsie domacnosti
mavaju zvycajne vyssSie prijmy. Aj vlastnictvo hlavného byvania vyznamne zavisi od prijmu
rodiny, pretoze domacnosti s vysokym prijmom mozu lahSie ziskat' hypotéku na kipu
nehnutel'nosti. Domacnosti, ktoré vlastnia svoju hlavni nehnutelnost’ na byvanie pomocou
hypotéky, maji medianovy prijem 43 300 €, Co je viac ako u domacnosti, ktoré byvaja v
podnajme (23 100 €), alebo ktoré su vyhradnymi vlastnikmi svojej hlavnej nehnutel'nosti na
byvanie (28 400 €). Rozdiel medzi vyhradnymi vlastnikmi a vlastnikmi s hypotékou je scasti
sposobeny vekom: pri starSich domacnostiach je pravdepodobnejSie, ze uz maju splatent
hypotéku a s vyhradnymi vlastnikmi svojho byvania (pozri graf 4.3 v kapitole 4). Ak vSak
maju vek nad 65 rokov, mavaju zvycajne tiez nizsi prijem (pozri graf 5.1).

Graf 5.1 Priemerny hruby prijem domacnosti a ekvivalentny prijem podl'a veku

Priemer (v tis. €)
I 20 25 30 35 40 45 GO

0]

B

a

| 6-34 35-44 45-54 55-64 65-74 /5t

Vek referenénej osoby domacnosti

——+—— Prijem — —+ — - Ekvivalentny prijem

Poznamka: ZloZenie hrubého prijmu je uvedené v poznamke k tabulke 5.1. Ekvivalentny prijem sa ziska podelenim celkového
prijmu domacnosti ekvivalentnou stupnicou podla OECD, ktora prideluje referencnej osobe domacnosti hodnotu 1, kazdému
dalsiemu dospelému clenovi domdcnosti hodnotu 0,5 a kaZzdému dietatu do 14 rokov hodnotu 0,3.

Pri porovnani domacnosti s roznymi Uroviiami vzdelania su vyrazné rozdiely v prijme: median
hrubého prijmu je viac ako dvakrat vyssi v rodinach, v ktorych ma referencna osoba
vysokoskolské vzdelanie, ako v rodinach, v ktorych ma referencna osoba ukoncené len
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zakladné vzdelanie alebo nema Ziadne vzdelanie. Rozdiely v prijmoch v jednotlivych krajinach
poukazuju na najvyssie prijmy v Luxembursku a najnizsie prijmy na Slovensku.

Graf 5.1 ukazuje vztah prijmu a ekvivalentného prijmu,* v ktorom sa zohladriuje vel'kost’
domacnosti ajej zloZenie, vzhladom na vek referencnej osoby domacnosti. Hruby
(neekvivalentny) prijem ma pomerne vyrazny kopcovity tvar a vyjadruje vplyv veku
a dynamiku zloZzenia domacnosti: do 50 rokov Zivota prijmy stipaju a potom klesaji. Naopak
ekvivalentny prijem je ovela stabilnejSi vzhladom na meniacu sa velkost domacnosti
v zavislosti od veku.

5.2 PRIJEM Z AKTIV

V tabulke 5.2 sa uvadzaju d‘alSie podrobnosti o tom, kol'ko domacnosti ma prijem z aktiv,
teda hruby prijem z prendjmu nehnutel'nosti (Cize prijem z prenajmu budov alebo pozemkov
po odpocitani nakladov ako su splatky Urokov za hypotéky, drobné opravy, Udrzba, poistenie
a iné poplatky) a prijem z finanénych investicii (dividendy a platby Grokov po odpocitani
naleZitych vydavkov).”® Prijem z finanénych investicii podstatne prevlada, pretoze ho ma
56,5% domacnosti eurozdny. Prijem z prendajmu nehnutelnosti je naopak malo rozsSireny
ama ho len 8,8% domacnosti. Obidva druhy prijmu prevladaju skér vo vysokoprijmovych
domacnostiach: v najnizSom prijmovom kvintile ma prijem z prendjmu nehnutelnosti len
2,6% domacnosti a prijem z finanénych investicii 34,7% domacnosti, kym v najvySSom
prijmovom kvintile ma prijem z prendjmu nehnutelnosti az 20,4% domacnosti a prijem
z financnych investicii 72,3% domacnosti.

Tabulka 5.2 dalej ukazuje, ze obidva druhy prijmu slvisia s rozdelenim bohatstva velmi
podobnym spOsobom ako v pripade zavislosti od celkového prijmu, a Ze zavisia aj od veku,
pricom vyskyt obidvoch druhov prijmu sa zvySuje s vekom referencnej osoby az do vekovej
skupiny od 65 do 74 rokov a nasledne potom klesa.

Pokial’ ide o pracovné postavenie referencnej osoby, percento domacnosti s prijmom z aktiv
je vysSSie u samostatne zarobkovo cinnych os6b a u dbéchodcov ako v inych skupinach.
Napriklad prijem z nehnutel'nosti ma 17,3% samostatne zarobkovo ¢innych 0sob v porovnani
S 6,9% zamestnancov. Podiel rodin, ktoré maju prijem z aktiv, je v jednotlivych krajinach
vyrazne odliSny. Relevantnost’ prijmu z prenajmu nehnutel'nosti Gzko suvisi s vlastnictvom
nehnutelnosti inych ako hlavné byvanie domacnosti. Preto v krajinach s nizkou Grovriou
vlastnictva inej nehnutelnosti, ako napr. v Holandsku alebo na Slovensku, je aj menej
domacnosti, ktoré uvadzaju prijem zprenajmu nehnutelnosti. Pokial ide o prijmy
z finan¢nych investicii, rozdiely medzi krajinami su este vacsie, od 2,9% na Slovensku az po
90,8% vo Franclizsku a 96,9% na Malte. Tieto rozdiely su Ciastocne spOsobené mierou
vlastnictva roznych financnych aktiv (napriklad Slovensko a Grécko maju pomerne nizky
podiel domacnosti vlastniacich sporiaci Ucet) ako aj tym, i su bezné ucty Urocené alebo nie.
Napriek tomu zostdva velka cast' rozdielov vo vyskyte prijmov z financnych investicii
nevysvetlena a bude predmetom dalSieho vyskumu.

7 Celkové prijmy doméacnosti sa podelia ekvivalentnou stupnicou podla OECD, ktora prideluje hodnotu 1 referencnej osobe

domacnosti, hodnotu 0,5 kazdému dalsiemu Clenovi domacnosti vo veku 14 rokov a viac a 0,3 kazdému dietatu do 14
rokov.
Imputované najomné nie je zahrnuté v prijme z aktiv.
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Tabul'ka 5.2 Vyskyt a podiel prijmov z prenajmu a z financnych investicii (%)

Podiel populacie Podiel danej prijmovej zlozky na
s danou kategoriou prijmov celkovom prijme (%, iba u domacnosti
(%) s danym prijmom)
Prijem Prijem
z prenajmu  z finanénych Prijem z prenajmuPrijem z financnych

nehnutel'nosti investicii nehnutel'nosti investicii
Eurozdna 8,8 56,5 11,5 0,8
s.o. (0,3) (0,6) (0,5) (0,0)
Vel'kost’ domacnosti (pocet clenov)
1 71 54,3 14,6 1,2
2 11,2 60,2 11,9 1,1
3 8,1 54,6 10,8 0,6
4 8,5 57,0 8,4 0,5
5 a viac 71 52,2 8,7 0,4
Vlastnictvo hlavného byvania
Vyhradny vlastnik 13,0 64,8 12,3 1,2
Vlastnik s hypotékou 11,1 55,1 9,7 0,6
Najomnik alebo iné 3,4 48,7 11,2 0,6
Percentil prijmov eurozény
Menej ako 20 2,6 34,7 22,0 0,9
20-39 3,7 51,8 17,1 0,7
40-59 6,4 59,4 14,8 0,8
60-79 11,0 64,3 11,8 0,8
80-100 20,4 72,3 9,0 1,1
Percentil Cistého bohatstva eurozony
Menej ako 20 0,9 31,9 14,6 0,2
20-39 2,2 52,1 10,3 0,6
40-59 5,3 53,7 8,1 0,8
60-79 8,5 66,9 10,7 0,9
80-100 27,0 78,1 12,3 2,0
Vek referencnej osoby
16-34 2,8 50,3 9,8 0,5
35-44 6,7 54,2 8,6 0,5
45-54 9,8 55,7 9,7 0,6
55-64 11,8 60,7 11,1 1,2
65-74 12,7 59,1 15,3 1,3
75+ 9,2 60,3 15,3 1,7
Pracovné postavenie referencnej osoby
Zamestnanec 6,9 57,0 8,5 0,6
szCo" 17,3 60,9 12,0 1,0
Dochodca 11,2 62,5 14,7 1,4
Iné — nepracujuca osoba 3,2 35,3 21,4 1,3
Vzdelanie referencnej osoby
Zakladné alebo Ziadne 53 52,7 14,0 0,7
Stredoskolské 8,5 55,2 11,8 0,8
VysokoSkolské 14,1 64,2 10,4 1,2
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Tabul'ka 5.2 Vyskyt a podiel prijmov z prenajmu a z financnych investicii (%)

Podiel populacie Podiel danej prijmovej zlozky na
s danou kategoriou prijmov celkovom prijme (%, iba u domacnosti
(%) s danym prijmom)
Prijem Prijem
z prenajmu  z finanénych Prijem z prenajmuPrijem z financnych
nehnutel'nosti investicii nehnutel'nosti investicii
Krajina
Belgicko (2010) 7,5 39,7 13,5 1,3
0. (0,6) (1,2) (1,4) 01)
Nemecko (2010) 13,3 41,6 11,5 1,1
s.o. (0,8) (1,5) (0,9) (0,1)
Grécko (2009) 8,4 8,1 14,2 1,5
s.o. (0,7) (1,0) (1,6) (0,4)
Spanielsko (2008) 5,1 32,9 15,8 1,1
0. (0,5) (1,1) (1,4) 01)
Francutzsko (2010) 12,2 90,8 9,8 1,6
s.o. (0,4) (0,4) (0,4) (0,1)
Taliansko (2010) 4,8 82,5 14,9 0,3
s.o. (0,3) (0,6) (1,1) (0,0)
Cyprus (2010) 13,0 24,9 13,0 4,6
s.o. (1,2) (1,6) (1,6) (0,6)
Luxembursko (2010) 13,3 45,2 9,6 0,5
s.o. (1,2) (1,9) (1,0) (0,1)
Malta (2010) 6,6 96,9 7,8 4,1
s.o. (0,8) (0,6) (21) (0,6)
Holandsko (2009) 1,1 36,7 N 2,5
0. (0,3) (2,0) (0,3)
Rakusko (2010) 4,8 73,9 7,9 0,6
s.o. (0,6) (1,6) (3,5) (0,0)
Portugalsko (2010) 4,8 18,7 13,9 1,5
s.o. (0,4) (1,1) (1,4) (0,2)
Slovinsko (2010) 2,6 44,5 N 0,3
0. (0,8) (3,0) (0,1)
Slovensko (2010) 1,9 2,9 10,2 1,1
s.o. (0,4) (0,5) (2,9) (0,4)
Finsko (2009) 7,6 75,5 6,1 0,2
s.o. (0,3) (0,5) (0,3) (0,0)

* Samostatne zérobkovo ¢innd osoba

Poznamky: Definiciu klasifikacnych premennych najdete v poznamkach k tabulke 2.1. Popis s definiciami premennych ndjdete aj
v dokumente HFCN (2011).

V riadkoch s oznacenim ,s.0." sa uvadzaju standardné odchylky, ktoré sa vypocitali bootstrapovou metdédou prevéZenia podla Rao-
Wu pomocou replikovanych vah poskytnutych jednotlivymi krajinami (1 000 replik; viac podrobnosti v kapitole 7 metodologickej
spravy HFCS).
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Graf 5.2 Hruby rocny prijem domacnosti podl'a percentilov (v tis. €)
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Poznamka: Na horizontalnej osi st percentily 10, 20, ... , 90 hrubého prijmu. ZloZenie hrubého prijmu je uvedené v poznamke
k tabul'ke 5.1. Tieto percentily boli vypocitané za celti vzorku s pouZitim vah domacnosti.

5.3 DISTRIBUCIA PRIJMU A BOHATSTVA

Prieskum HFCS vzhladom k tomu, Ze zahffa prijem aj bohatstvo, umoznuje skimat’ tiez
vzt'ah medzi rozdelenim prijmu a bohatstva v eurozéne. V grafe 5.2 je znazornené rozdelenie
prijmu rovnakym sposobom, ako bolo znazornené rozdelenie Cistého bohatstva v grafe 4.1.

Zatial' ¢o priemerné Cisté bohatstvo v grafe 4.1 bolo o nieCo vacsie ako siedmy decil
rozdelenia Cistého bohatstva, graf 5.2 ukazuje, Ze priemerny prijem je vyrazne pod hodnotou
siedmeho decilu rozdelenia prijmu. Sved¢i to otom, Ze Cisté bohatstvo je rozdelené
nerovnomernejsie a je viac koncentrované v hornej Casti distribucie ako prijem.
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Graf 5.3 Podiel Cistého bohatstva / prijmu vo vlastnictve X percent domacnosti

(Lorenzova krivka)
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Poznamka: Cisté bohatstvo je definované ako rozdiel medzi celkovymi aktivami a celkovymi pasivami domdcnosti. Dalsie
podrobnosti o zloZeni aktiv a pasiv sa nachadzaju v prilohe 1. ZloZenie hrubého prijmu sa nachadza v poznamke k tabul'ke 5.1.

Na horizontalnej osi je % domacnosti zoradenych podla Cistého bohatstva / prijmu. Vypocty sa robili za celt vzorku s pouZitim
vah domacnosti.

Toto zistenie potvrdzuje aj graf 5.3, ktory porovnava rozdelenie Cistého bohatstva
(zobrazenom v grafe 4.2) s rozdelenim prijmu tak, ze zobrazuje podiel Cistého bohatstva /
prijmu vo vlastnictve jednotlivych domacnosti zoradenych podla ich Cistého bohatstva
a hrubého prijmu. 10% najbohatSich domacnosti vlastni viac ako 50 % celkového bohatstva
a5 % najbohatSich domacnosti vlastni 37,2%. Naopak koncentracia je ovela nizSia pri
prijmoch, kde 10% domacnosti s najvysSimi prijmami dostava 31,0% celkovych prijmov
a 5% domacnosti s najvyssimi prijmami dostava 20,2% celkovych prijmov.
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6 INDIKATORY SPOTREBY A UVEROVYCH
OBMEDZENI

I ked kli¢ovym zameranim HFCS je Struktira financnej bilancie domacnosti, prieskum
poskytuje tiez informacie o spotrebe a Usporach, ktoré mézu pomdct’ pri analyze kl'icovych
aspektov ekonomického spravania sa domdcnosti. Prieskum obsahuje obzvlast' Udaje
o spotrebe potravin a rozsahu vnimanych Uverovych obmedzeni, ktorych vysledkom sa
venuje tato kapitola.

6.1 SPOTREBA

Kl'i¢ovy ukazovatel’ spotreby prieskumu HFCS je mnozstvo penazi vynalozenych na potraviny
doma a mimo domova. Tabulka 6.1 ukazuje, Ze domacnosti mind ro¢ne na stravu v priemere
6 400 € (median: 5 400 €).

Graf 6.1 Podiel Cistého bohatstva / prijmu / spotreby potravin vo vlastnictve X percent

domacnosti (Lorenzova krivka)
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Poznamka: Cisté bohatstvo je definované ako rozdiel medzi celkovymi aktivami a pasivami domécnosti. Pre dalsie podrobnosti
tykajlice sa zloZenia aktiv a pasiv pozri prilohu I. Pre zloZenie hrubého prijmu pozri pozndmky k tabul’ke 5.1.
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Graf 6.1 vychadza z grafov 4.2 a 5.3, zndzorfiuje rozdelenie Cistého bohatstva a prijmu podia
percentilov bohatstva a prijmu a doplfia krivku zobrazujicu rozdelenie spotreby potravin.*
Graf ilustruje kl'iCovy vysledok, Ze spotreba potravin je rovnomernejSie rozdelena ako prijem
a bohatstvo. SkutoCnost, ze vydavky na potraviny su relativne rovnomerne rozdelené, je
dokazom toho, ze domacnosti preferuju plynull spotrebu, takze sa snazia zabezpecit
rovnaké vydavky na spotrebu, aj ked prijem alebo bohatstvo podliehaju nepriaznivym
Sokom. Plynula spotreba je obzvlast dolezita pri tovaroch zakladnej potreby, akou je
spotreba potravin v domacnosti.®®

Tabulka 6.1 d'alej zobrazuje, ze vydavky na potraviny (pochopitelne) narastaju s vel'kost'ou
domacnosti. Median rocnych vydavkov na potraviny sa pohybuje od 3 600 € na jednoclennu
domacnost’ do 7 800 € na pat- a viacclenni domacnost'.

Spotreba je kladne korelovana s prijmom a bohatstvom. Napriklad, median vydavkov na
potraviny stipa z 3 300 € v najnizSom kvintile prijmu na 7 800 € v najvyssom kvintile prijmu
a z priblizne 3 600 € na 7 200 € v ramci rozdelenia bohatstva.

Ked'Ze bohatstvo a prijem su kladne korelované so vzdelavanim (pozri kapitolu 4 a 5), nie je
prekvapenim, ze median spotreby je vysSi pri vzdelanejsich l'ud'och (6000 €, ak ma
referencna osoba vysokoskolské vzdelanie v porovnani so sumou 4 800 €, ak ma referencna
osoba zakladné alebo Ziadne vzdelanie).

Podobne ako pri bohatstve alebo prijme, aj vekovy profil spotreby ma kopcovity tvar,
v ktorom spotreba potravin narasta v nizSich vekovych skupinach, vrcholi (na urovni rocnej
hodnoty medianu 6 000 €) pri domacnostiach v strednom veku (s referenénymi osobami vo
veku od 35 do 64 rokov) a nasledne klesa. Tento trend Ciastocne odraza zmeny v zlozeni
domacnosti v priebehu casu.

Podobne rozdiely medzi pracovnym postavenim su koherentné s predchadzajucimi
vysledkami ohladne veku a prijmu: domacnosti s referenénymi osobami, ktoré su na
dochodku, alebo spadaju do kategdrie ,Iné — nepracujica osoba“, spotrebuju menej ako
zamestnanci alebo samostatne zarobkovo ¢inné osoby.

Rozdielnosti v mediane spotreby potravin existuju aj medzi krajinami. Tieto rozdiely je vSak
t'azké interpretovat’ bez toho, aby by sme vzali do Gvahy rézne zlozenie domacnosti, trhovu
Struktiru alebo nakupné standardy v jednotlivych krajinach.

> Krivka spotreby potravin nie je hladkd z ddvodu hromadenia hodndt uvedenych respondentmi
okolo zaokrdhlenych hodnét.

% Navyse podiel vydavkov na spotrebu potravin ako aj na ostatné tovary zakladnej potreby klesa
s rastdcim prijmom.
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Tabul'ka 6.1 Medianova a priemerna rocna spotreba potravin a median pomeru spotreby

potravin k prijmu podl'a demografickych vilastnosti a krajin

Median Priemer Podiel celkového
(v tis. €) (v tis. €) prijmu (v %)
Eurozdna 5,4 6,4 18,4
s.o. (0,0) (0,0) (0,2)
Vel'kost’ domacnosti (pocet clenov)
1 3,6 4,3 19,1
2 5,5 6,6 17,9
3 6,0 7,2 17,8
4 7,2 8,6 18,0
5 a viac 7,8 9,4 19,6
Vlastnictvo hlavného byvania
Vyhradny vlastnik 6,0 6,7 19,9
Vlastnik s hypotékou 6,5 7,7 14,9
Najomnik alebo iné 4,4 5,4 18,9
Percentil prijmu eurozony
Menej ako 20 3,3 3,9 35,9
20-39 4,6 51 23,4
40-59 5,4 6,3 18,9
60-79 6,1 7,5 15,0
80-100 7,8 9,3 10,3
Percentil Cistého bohatstva eurozony
Menej ako 20 3,6 4,5 21,2
20-39 4,8 5,6 19,2
40-59 5,2 6,1 18,8
60-79 6,0 71 18,2
80-100 7,2 8,6 14,9
Vek referencnej osoby
16-34 4,3 51 17,6
35-44 6,0 7,0 17,1
45-54 6,0 7,4 16,8
55-64 6,0 7,0 17,7
65-74 51 6,2 21,1
75+ 3,9 4,9 22,1
Pracovné postavenie referencnej osoby
Zamestnanec 6,0 6,9 16,3
Samostatne zarobkovo ¢inna osoba 6,5 7,5 15,2
Dochodca 4,8 5,9 21,1
Iné — nepracujuca osoba 3,6 4,7 26,3
Vzdelanie referencnej osoby
Zakladné alebo bez vzdelania 4,8 5,7 23,5
Stredoskolské 5,4 6,3 17,4
Vysokogkelské 6;0 7.5 14,0
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Tabul'ka 6.1 Medianova a priemerna rocna spotreba potravin a median pomeru spotreby

potravin k prijmu podl'a demografickych vilastnosti a krajin

Median Priemer Podiel celkového

(v tis. €) (v tis. €) prijmu (v %)
Krajina
Belgicko (2010) 7,2 8,3 20,3
0. (0,1) 0,2) (0,5)
Nemecko (2010) 5,4 5,9 15,6
s.o. (0,1) (0,1) 0,2)
Grécko (2009) 6,2 7,1 28,8
s.o. 0,2) (0,1) (0,7)
Spanielsko (2009) 6,0 6,4 24,2
0. 0,2) (0,1) (0,5)
Francuzsko (2010) 4,8 6,7 16,5
.. (0,1) 0,2) 0,3)
Taliansko (2010) 6,0 6,0 20,3
0. (0,1) (0,0) 0,3)
Cyprus (2010) 8,4 9,8 27,0
s.o. 0,2) 0,2) (0,9)
Luxembursko (2010) 9,6 11,2 15,0
.. 0,2) 0,2) 0,4)
Malta (2010) 5,9 6,2 27,1
0. (0,1) (0,1) (0,7)
Holandsko (2009) 51 8,1 12,6
s.o. 0,2) 0,4) (0,5)
Rakusko (2010) 5,4 6,3 16,9
s.o0. (0,1) (0,1) (0,5)
Portugalsko (2010) 4,2 5,6 29,8
0. (0,0) (0,1) (0,6)
Slovinsko (2010) 4,4 5,2 28,5
s.o. 0,3) 0,2) (1,6)
Slovensko (2010) 3,6 3,8 29,4
.. (0,1) (0,1) (0,6)
Finsko (2009) M M M
S.0.

M — chybajiica hodnota

Poznamky: Tdto tabul'ka poskytuje ddaje o spotrebe domdcnosti. Prvé dva stipce uddvaji medidnové a priemerné vydavky na
potraviny domacnosti (doma alebo mimo domova) v eurdch. Treti stipec predstavuje vydavky na potraviny ako podiel k prijmu
(v prvom paneli pre celt eurozonu a v druhom paneli pre jednotlivé krajiny). Pre Finsko nie su dostupné Ziadne udaje.

Definicie klasifikacnych premennych su uvedené v poznamke k tabulke 1. Popis s definiciami premennych sa nachadza
v dokumente HFCN (2011).

V riadkoch s oznacenim ,s.0." sa uvadzaju standardné odchylky, ktoré sa vypocitali bootstrapovou metédou prevaZenia podla Rao-
Wu pomocou replikovanych vah poskytnutych jednotlivymi krajinami (1 000 replik; viac podrobnosti v kapitole 7 metodologickej
spravy HFCS).
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Tabulka 6.1, v zaujme lepSieho nahladu do spotrebnych vydavkov, tiez poskytuje udaje
o pomere spotreby k prijmu. Median podielu spotreby potravin k prijmu domacnosti
v eurozone je 18,4% a ma tendenciu klesat’ v zavislosti od vel'kosti domacnosti (z 19,1% pri
jednoclennych domacnostiach na priblizne 18% pri domacnostiach s viacerymi ¢lenmi, okrem
velmi velkych domacnosti s piatimi a viacerymi ¢lenmi, kde dosahuje 19,6%), ¢o je v zhode
s Usporami z rozsahu. Tento pomer klesa aj s prijmom, bohatstvom a vzdelanim. Je napriklad
viac nez tri krat mensSi v kategérii s najvySSimi prijmami oproti kategérii s najnizSimi
prijmami, ¢o naznacuje, ze pri rasticom prijme su zakladné potravinové potreby Uplne
uspokojené, takze sa moze rastuci podiel prijmu pouzit' na ostatné spotrebné polozky.

Vekovy profil pomeru spotreby potravin k prijmu odraza kombinaciu samotnych vekovych
profilov prijmu a spotreby potravin. KedZze vplyv prijmu je relativne vyraznejsi, vysledny
vekovy profil ma tvar oblika v podobe pismena U: median podielu spotreby potravin
k prijmu dosahuje minimum pri domacnostiach s referen¢nou osobou vo vekovej kategérii od
45 do 54 rokov.

V zavislosti od krajiny sa median podielu spotreby potravin k prijmu domacnosti pohybuje od
12,6% (v Holandsku) do 29,8% (v Portugalsku). Tieto vykyvy v jednotlivych krajinach su
CiastoCne odrazom rozdielov v rozlozeni prijmu a Cistého bohatstva (pozri kapitolu 4 a 5):
krajiny s vysokym medianom prijmu alebo bohatstva domacnosti maju tiez znacne nizsi
podiel vydavkov na potraviny vodi prijmu.

6.2 UVEROVE OBMEDZENIA

Ziskanie poOzicky alebo Uveru je spOsob, akym si méze domacnost’ pokryt' svoje aktualne
potreby a zabezpecit' si plynulll spotrebu v Case. Prieskum HFCS zhromazd'uje informacie
o pristupe domacnosti k Uverom tak, ako ich hodnotia samotné domdcnosti." Pocas
poslednych troch rokov pred uskutocnenim prieskumu poZiadalo o p6zicku alebo iny Uver
22,8% domacnosti v eurozéne (tabulka 6.2). Ztoho 16,6% domacnostiam bola Ziadost’
o Uver poskytovatelom pozicky zamietnutd, alebo tieto domacnosti nedostali taky vel'ky Gver,
0 aky poziadali. Okrem tychto priamo obmedzenych domacnosti sa v SirSom zmysle za
Uverovo obmedzené domacnosti mézu povazovat aj ,odradené" domacnosti, ktoré
nepoziadali o Uver z dovodu vnimanych obmedzeni. Vskutku 6,1% domacnosti uvazovalo
nad poziadanim o p6zicku alebo Uver, avSak potom sa rozhodli radSej nepoziadat, lebo si
mysleli, ze ich ziadost bude zamietnutd. Celkovy podiel rodin v eurozéne celiacich bud’
priamemu alebo vnimanému Uverovému obmedzeniu preto dosahuje 8,1% (Udaj
v poslednom stlpci tabulky 6.2).

%' Udaje o Uverovych obmedzeniach nie si nevyhnutne imputované vo vietkych krajinach. Pri
krajinach, kde chybajlce hodnoty neboli imputované, sa analyza zaklada vylune na hodnotach
priamo pozorovanych v teréne, takze chybajlce hodnoty boli ignorované.
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Tabul'ka 6.2 Uverové obmedzenia podl'a demografickych vlastnosti a krajin

(Podiel domacnosti v %)
Poziadali Nepoziadali Uver zamietnuty

o uver o uver alebo znizeny Domacnosti
pocas z dovodu (u domacnosti, s Gverovym
poslednych vnimaného ktoré on poziadali obmedzenim
troch uverového pocas poslednych
rokov obmedzenia troch rokov)
Eurozéna 22,8 6,1 16,4 8,1
o. (0,5) (0,3) (0,9) (0,3)
Vel'kost’ domacnosti (pocet clenov)
1 14,2 6,4 22,0 8,0
2 21,9 4,4 13,9 6,2
3 29,5 7,7 17,2 10,3
4 32,4 6,0 13,7 8,5
5 a viac 36,7 10,8 16,6 12,7
Vlastnictvo hlavného byvania
Vyhradny vlastnik 16,9 3,2 10,7 4,2
Vlastnik s hypotékou 40,2 4,3 11,8 7,5
Najomnik alebo iné 19,2 9,6 25,1 11,9
Percentil prijmu eurozony
Menej ako 20 12,0 8,8 35,0 10,5
20-39 20,4 8,1 23,8 10,4
40-59 21,9 71 18,6 9,0
60-79 29,9 4,6 12,7 6,9
80-100 29,5 2,2 7,7 3,7
Percentil Cistého bohatstva eurozony
Menej ako 20 22,8 13,5 28,0 16,2
20-39 21,5 6,9 18,9 9,1
40-59 25,5 51 14,8 7,2
60-79 22,5 2,5 10,1 3,9
80-100 21,7 1,7 8,6 3,1
Vek referencnej osoby
16-34 31,6 8,8 18,3 12,0
35-44 32,2 8,6 16,4 11,0
45-54 27,2 6,6 17,7 9,4
55-64 20,6 5,7 15,0 7,0
65-74 12,8 3,3 8,4 4,0
75+ 3,8 2,1 21,8 2,5
Pracovné postavenie referencnej osoby
Zamestnanec 30,9 6,2 14,8 8,7
Samostatne zarobkovo ¢inna osoba 30,6 9,0 19,4 11,6
Dochodca 10,5 3,0 12,4 3,7
Iné — nepracujuca osoba 16,3 12,8 32,9 14,9
Vzdelanie referencnej osoby
Zakladné alebo bez vzdelania 16,4 6,7 21,9 8,6
Stredoskolské 25,4 7,0 17,3 9,3
Vysokoskolské 25,8 4,1 11,2 5,6
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Tabul'ka 6.2 Uverové obmedzenia podl'a demografickych vlastnosti a krajin

(Podiel domacnosti v %)
Poziadali Nepoziadali Uver zamietnuty

o uver o uver alebo znizeny Domacnosti
pocas z dovodu (u domacnosti, 2 p
p > B PPN . s uverovym
poslednych vnimaného ktoré on poziadali obmedzenim
troch uverového pocas poslednych
rokov obmedzenia troch rokov)
Krajina
Belgicko (2010) 10,3 4,6 4,2 4,7
s.o. (0,8) (0,6) (21) 0,7)
Nemecko (2010) 21,4 5,7 14,4 7,6
s.o. (1,2) 0,8) (2,2) 0,9)
Grécko (2009) 8,8 3,3 41,4 6,0
s.o. 0,7) (0,6) (41) 0,7)
Spanielsko (2008) 21,9 6,4 14,3 8,0
s.o. 0,9) 0,7) (1,7) (0,6)
Francutzsko (2010) 32,9 8,6 18,2 11,6
s.o. (0,6) (04) (1,0) (04)
Taliansko (2010) M M M M
s.o.
Cyprus (2010) 44,2 4,8 8,4 7,2
s.o. (1,7) 0,8) (1,7) (1,0)
Luxembursko (2010) 41,0 4,2 22,5 13,1
s.o. (1,8) 0,8) (2,5) (1,3)
Malta (2010) 18,5 2,6 9,7 4,2
s.o. (1,4) (0,6) (2,9) (0,8)
Holandsko (2009) 12,6 0,7 14,1 1,7
s.o. (1,1) 0,3) (5,0) (0,5)
Rakusko (2010) 7,4 3,1 20,8 4,1
s.o. 0,7) (04) (41) (0,5)
Portugalsko (2010) 18,5 4,3 16,7 5,7
s.o. (0,8) (04) (1,9) (0,5)
Slovinsko (2010) 27,9 15,8 27,1 19,2
s.o. (2,5) (24) (52) (2,6)
Slovensko (2010) 44,6 12,2 15,6 12,4
s.o. (1,6) (1,0) (4,0) (1,0)
Finsko (2009) M M M M
s.o.
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Tabul'ka 6.2 Uverové obmedzenia podl'a demografickych vlastnosti a krajin

(Podiel domacnosti v %)
Poziadali Nepoziadali Uver zamietnuty

o uver o uver alebo znizen o .
= A z Y Domacnosti
pocas z dovodu (u domacnosti, 2 p

p ; ; PR . s Uverovym
poslednych vnimaného ktoré on poziadali Z
z 2 - ., obmedzenim
troch uverového pocas poslednych

rokov obmedzenia troch rokov)
M — chybajiica hodnota

Poznémka: Tabulka zobrazuje tverové obmedzenia domacnosti. Udaje o tiverovych obmedzeniach nie st nevyhnutne imputované
vo vsetkych krajindch; zostavajlice chybajtice hodnoty méZu spbsobit’ mierne Ciselné nezrovnalosti medzi jednotlivymi zlozkami a
ZloZenym indikdtorom lverového obmedzenia domdcnosti. Prvy stlpec ukazuje podiel domdcnosti, ktoré poZiadali o lver
v poslednych troch rokoch. Druhy stlpec zndzorriuje podiel domécnosti, ktoré nepoZiadali o dver kvéli vnimanému dverovému
obmedzeniu. Treti stlpec zobrazuje podiel domdcnosti (spomedzi tych, ktoré Ziadali o dver za posledné tri roky), ktorym bol dver
zamietnuty, alebo dostali niZsiu sumu, ako Ziadali. Posledny stipec znazorriuje celkovy podiel domacnosti s tverovym obmedzenim.

Domadcnost’ s tverovym obmedzenim je definovanad ako domdcnost, na ktoru sa vztahuje jedna alebo viac z nasledujtcich situacii:
(i) domacnost’ poZiadala v poslednych troch rokoch o Uver, ktory bol zamietnuty a nepodarilo sa ho ziskat' ani po pripadnom
opétovnom zaZiadani, (ii) domacnost’ poZiadala o Uver, ale nedostala sumu, ktort poZadovala, v plnej vyske, alebo (iii) domacnost
nepoZiadala o tver kvéli vnimanému uverovému obmedzeniu.

Domdcnosti, pri ktorych chybala informécia o tom, Ci sa uchddzali o dver alebo ori neZiadali kvéli vnimanému Uverovému
obmedzeniu, boli vylic¢ené z analyzy. Pre Taliansko a Finsko nie st dostupné Ziadne informécie. Udaje tykajlice sa Spanielska sa
vztahuju na dostupnost’ uveru v poslednych dvoch rokoch. Vzhladom na mierne odlisnu implementdciu otazok tykajucich sa
tverovych obmedzeni v gréckom dotazniku méZe byt odhadnuty podiel tverovo obmedzenych domacnosti v Grécku vychyleny
nahor.

Definicie klasifikacnych premennych su uvedené v poznamke k tabul’ke 2.1. Popis s definiciami premennych ndjdete aj v dokumente
HFCN (2011). V riadkoch s oznacenim ,5.0." sa uvadzaju Standardné odchylky, ktoré sa vypocitali bootstrapovou metodou
prevaZenia podla Rao-Wu pomocou replikovanych vah poskytnutych jednotlivymi krajinami (1 000 replik; viac podrobnosti v
kapitole 7 metodologickej spravy HFCS).

Pravdepodobnost, Ze domacnost’ bude celit' Gverovym obmedzeniam, zavisi rozhodnym
sposobom od bohatstva a prijmu. V najnizSom kvintile bohatstva Celi takymto finan¢nym
obmedzeniam 16,2% rodin na rozdiel od 3,1% rodin nachadzajucich sa na vrchole rozdelenia
bohatstva. Tieto Cisla potvrdzuju aj rozdiely vo vlastnictve hlavného byvania. Najomnici Celia
CastejSie Uverovym obmedzeniam (11,9%) ako vyhradni vlastnici hlavného byvania
domacnosti (4,2%). Dalo by sa to vysvetlit' Glohou, ktori zohrava nehnutelnost’ ako
kolateral, vdaka comu maju vlastnici hlavného byvania l'ahsi pristup k Gverom. Pokial ide
o vlastnikov s hypotékou, 7,5% domacnosti bolo Uverovo obmedzenych; 4,7% (alebo 40,2%
x 11,8%) cCelilo priamym Uverovym obmedzeniam a 4,3% domacnosti Celilo vnimanym
Uverovym obmedzeniam. Tato pozicia medzi vyhradnymi vlastnikmi a najomnikmi odraza
skutocnost/, ze na jednej strane maju vlastnici s hypotékou mensiu pravdepodobnost’ byt
Uverovo obmedzeni ako najomnici z dévodu vlastnictva svojho domova, ktory moze sluzit’
ako kolateral, zatial' o na druhej strane, ich sUc¢asna zadlzenost méze byt vnimana ako
potencialne riziko pre poskytovatel'ov Gveru, zvlast' v porovnani s vyhradnymi viastnikmi.

Vplyv réznych rizik pristupu k Uveru dalej ilustruji rozdiely v pracovnom postaveni
referencnej osoby. Domacnosti so samostatne zarobkovo cinnymi osobami podliehaju viac
Uverovym obmedzeniam ako zamestnanci (11,6% oproti 8,7%). Najviac Uverovo
obmedzenych domacnosti je s referencnou osobou v kategoérii ,Iné — nepracujica osoba"
(14,9% domacnosti). Naopak, u najmenej Uverovo obmedzenych domacnosti (3,7%) je
referencna osoba na dochodku.
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Nizky podiel dochodcov s Uverovym obmedzenim je tiez zobrazeny v cleneni podla veku:
najvacsSia cast’ domacnosti s Uverovym obmedzenim (viac nez 10%) sa nachadza vo vekovej
kategorii od 16 do 34 a od 35 do 44 rokov. Ich podiel s vekom referencnej osoby klesa az na
hodnotu 2,5% pri vekovej kategorii nad 75 rokov. Uverové obmedzenia sa podstatne liSia aj
medzi jednotlivymi krajinami. Podiel domacnosti s Uverovym obmedzenim sa pohybuje od
1,7% v Holandsku po 19,2% v Slovinsku.
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PRILOHA I: DEFINICIE KIUCOVYCH
PREMENNYCH

REFERENCNA OSOBA DOMACNOSTI

Referencna osoba domacnosti je vybrana podl'a medzinarodnych standardov tzv. skupiny
Canberra Group (UNECE 2011), ktora pouziva nasledovné postupné kroky na jednoznacné
urcenie referencnej osoby v domacnosti:

(i) typ domacnosti — referencna osoba je jeden z partnerov v registrovanom alebo de
facto manzelstve (so zavislymi detmi alebo bez deti) alebo rodi¢ samozivitel so
zavislymi det'mi,

(ii) osoba s najvyssim prijmom,

(iii)najstarsia osoba.

CISTE BOHATSTVO

Cisté bohatstvo sa definuje ako rozdiel medzi celkovymi (hrubymi) aktivami a celkovymi
pasivami. Celkové aktiva pozostavaju z realnych a financnych aktiv.

Realne aktiva zahriaju:
e hodnotu hlavného byvania domacnosti (pre vlastnikov),
e hodnotu iného nehnutel'ného majetku,

e hodnotu dopravnych prostriedkov (aut a inych dopravnych prostriedkov, ako lodi,
lietadiel a motoriek),

e hodnotu cennosti,

e hodnotu rodinného podnikania (samostatnej zarobkovej ¢innosti ¢lenov domacnosti).

Financné aktiva pozostavaju z:
¢ vkladov (na beznych a sporiacich uctoch),

e investicii do podielovych fondov,
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e dlhopisov,
e investicii do sikromného podnikania iného ako samostatne zarobkova ¢innost,
e verejne obchodovatel'nych akcii,

e riadenych investi¢nych uctov,

vvvvv

e ostatnych financnych aktiv: opcii, futurit, indexovych certifikatov, vzacnych kovov,
najomnych zmliv na ropu a zemny plyn, budlcich vynosov z nevysporiadanych
sudnych sporov alebo majetku, licenénych poplatkov, autorskych honorarov, tantiém
alebo akychkol'vek inych financnych aktiv,

e stkromnych dochodkovych planov a Zivotnych poistiek.

Aktuadlna hodnota Statnych a zamestnaneckych penzijnych planov nie je nezahrnutd do
financnych aktiv.

Celkové pasiva (dlh) pozostavaju z:
e nesplatenej Casti hypoték na hlavné byvanie domacnosti a inych nehnutel'nosti,

e nesplateného dihu na kreditnych kartach, debetnych zostatkov na Uctoch a
kontokorentnych Gverov,

vvvvv

vvvvvvvvvv

PRIJEM DOMACNOSTI

Prijem domacnosti sa meria ako hruby prijem a je definovany ako sucet pracovného a
mimopracovného prijmu vSetkych clenov domacnosti. Pracovny prijem sa zistuje u vSetkych
¢lenov domacnosti vo veku od 16 rokov (vratane); ostatné zdroje prijmu sa zistuju za celd
domacnost. V niektorych krajinach sa hruby prijem v pripade, ze ho respondenti dobre
nepoznaju, vypocitava z Cistého prijmu uvedeného respondentom.

Do hrubého prijmu sa konkrétne zapocitavaju nasledovné polozky: prijem zamestnanca,
prijem samostatne zarobkovo cinnej osoby, déchodkovy prijem, pravidelné socidlne alebo
sukromné prispevky, prijem z nehnutelného majetku (prijem z prenajmu nehnutel'nosti alebo
pozemkov po odpocitani nakladov, ako su splatky uUrokov z hypotéky, mensie opravy, Udrzba,
poistenie a ostatné poplatky), prijem z financnych investicii (Uroky a dividendy ziskané od
verejne obchodovanych podnikov a uroky ztakych aktiv ako bankové Ucty, vkladové
certifikaty, dlhopisy, verejne obchodovatelné akcie, atd'. prijaté pocas referenéného obdobia
prijmu a oCistené od nalezitych nakladov), prijem zo sikromného podnikania a partnerstiev a
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iné nesSpecifikované zdroje prijmu. Podrobnosti o zbere Udajov o prijme v jednotlivych
krajinach su uvedené v oddiele 9.2.4. metodologickej spravy HFCS.

UKAZOVATELE DLH(,)VEHO BREMENA, FINAI\!éNEJ
ZRANITELNOSTI A UVEROVYCH OBMEDZENI

Pomer dlhu k aktivam: pomer celkovych pasiv k celkovym hrubym aktivam. Definovany
pre zadlzené domacnosti.

Pomer dlhu k prijmu: pomer celkovych pasiv k celkovému hrubému prijmu domacnosti.
Definovany pre zadlzené domacnosti.

Pomer dlhovej sluzby k prijmu: pomer celkovych mesacnych splatok dlhu k hrubému
mesacnému prijmu domacnosti. Definovany pre zadlzené domacnosti okrem domacnosti,
ktoré maju len debetny zostatok na Ucte, kontokorentny Uver alebo nesplateny dlh na
kreditnej karte, kedZe pre tieto typy dlhu sa nezhromazduju Ziadne informacie o ich
splatkach.

Splatky celkového dlhu domacnosti st mesacnymi splatkami (alebo mesacnym ekvivalentom
splatok inych casovych intervalov) domacnosti veritel'ovi na splatenie po6zicky. Zahfiaju
Uroky a splatky istiny, ale nezahfmaju pozadované platby dani, poistenia a ostatnych
poplatkov. Celkové platby domacnosti zahfmaju splatky hypoték a ostatnych poziciek, ako su
pozicky na auta, spotrebné Uvery, pozicky na refinancovanie, po6zicky od pribuznych,
priatel'ov, zamestnavatel'a, atd'. Platby za lizing nie su zaradené do splatok dlhu.

Pomer hypotekarnej dlhovej sluzby k prijmu: pomer celkovych mesacnych splatok na
hypotéky (t.j. platby na splatenie vSetkych hypoték za hlavné byvanie domacnosti a ostatné
nehnutelnosti) k hrubému mesacnému prijmu domacnosti. Definované pre domacnosti
s hypotekarnym dlhom.

Pomer vysky uUveru k hodnote hlavného byvania domacnosti: pomer nesplatenej
vySky hypotéky na kdpu hlavného byvania domacnosti k aktudlnej hodnote tejto
nehnutel'nosti. Definované pre domacnosti s hypotekarnym dlhom na kdpu hlavného byvania
domacnosti.

Cisté likvidné aktiva k prijmu: pomer Cistych likvidnych aktiv k hrubému rocnému prijmu
domacnosti. Cisté likvidné aktiva su vypocitané ako sucet hodnoty vkladov, podielovych
fondov, dlhopisov, obchodného majetku iného ako samostatne zarobkovo cinného, (verejne
obchodovatel'nych) akcii a spravovanych Gctov, ocistené od debetnych zostatkov na uctoch,
kontokorentnych Gverov, dihov na kreditnych kartach a ostatnych nehypotekarnych dihov.
Definované pre vSetky domacnosti.

Domacnost’ s iverovym obmedzenim: domacnost/, ktora poziadala o Uver, ktory jej bol
zamietnuty, a akakol'vek neskorsia Ziadost' o ten isty Uver nebola Uspesna, alebo domacnost,,
ktora poziadala o Uver, ale nedostala tol'ko, kolko Ziadala, alebo domacnost, ktora
nepoziadala o Uver z dovodu vnimaného Uverového obmedzenia.
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PRiLOHA II: ZozNAM UCASTNikov HFCN®?2

National Bank of Belgium

Danmarks Nationalbank
Deutsche Bundesbank

Eesti Pank
Statistics Estonia

Central Bank of Ireland

Central Statistics Office Ireland
Bank of Greece

Banco de Espaiia

Banque de France

INSEE

Bank of England
Banca d'Italia

Philip Du Caju
Isabelle Degreef
Pierrick Stinglhamber
Laurent Van Belle
Sigrid Alexandra Koob
Martin Eisele

Julia Le Blanc
Tobias Schmidt

UIf von Kalckreuth
Junyi Zhu

Jaanika Merikdll
Tairi Room

Julia Aru

Erika Taidre

Mary Keeney
Martina Lawless
Yvonne McCarthy
Aisling Menton

Paul Crowley
Calliope Akantziliotou
Antonios Loumiotis
Theodoros Mitrakos
Panagiota Tzamourani
Olympia Bover
Ernesto Villanueva
Luc Arrondel

Marc Chazelas
Jérome Coffinet
Muriel Roger
Frédérique Savignac
Héléne Chaput
Cédric Houdré
Pierre Lamarche
Jeanne Le Roux
Claudia Biancotti
Andrea Brandolini
Ivan Faiella

Romina Gambacorta
Stefano lezzi
Giuseppe Ilardi
Andrea Neri

Eliana Viviano

%2 Household Finance and Consumption Survey — Siet’ odbornikov pre vyskum finanénej situacie a

spotreby domacnosti Eurosystému
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Central Bank of Cyprus

Banque centrale du Luxembourg
CEPS/INSTEAD Luxembourg
Central Bank of Malta

De Nederlandsche Bank

Oesterreichische Nationalbank

National Bank of Poland
Banco de Portugal

INE — Statistics Portugal

Banka Slovenije

Narodna banka Slovenska

Suomen Pankki

Statistics Finland

Eurostat

European Central Bank

83 Corry van Renselaar zomrel v janudri 2010.
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