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transferova unia?

Novomanzelia maju vzdy ruzové okuliare. Inak
by ani do manzelstva nevstupili. Az po case
sa ukaze, Ze on/ona je Uplne iny/ina ako bola
predstava. Tak nejako je to aj s ¢lenstvom v Eu-
rozéne. Ked sme do nej vstupovali, videli sme
len stabilni menu a koniec starosti s vymen-
nymi kurzami. Teraz vidime aj to, ze musime
otvarat penazenky a prispievat na ,rodinnych
prislusnikov’, ktori si celé roky vyhadzovali
z kopytka, kym my sme dreli a Setrili.

Ked' v roku 2000 vznikla Eurozéna, odstartoval
sa jeden velky ekonomicky experiment. Eko-
nomicka tedria tvrdi, Ze nemozno mat spoloc-
nd menu bez spolo¢ného ministerstva finan-
cii. Spolo¢na centralna banka nestaci. Tedria
mala pravdu. Dnes tusime, ze milym pribuz-
nym budeme posielat peniaze celé roky. Mili
pribuzni nielen zZe si vyhadzovali z kopytka, ale
navyse sa ani nenaucili Ziadnemu poriadnemu
remeslu. Ich ekonomiky nie su konkurencie-
schopné v globalnom svete.

Bude ich preto treba dotovat, a to mnoho ro-
kov. Po Case vraj pomozu strukturalne reformy,
ktoré premenia Grécko a Portugalsko na Fin-
sko pri Stredozemnom mori a ukoncia obdo-
bie zavislosti na podpore. Ale dojde k tomu?
Nasa krajina takéto (bolestivé) reformy urobila
a profitovala z toho. Ale preco su na Slovensku
hladové doliny a preco prijem v Poltari ¢i Sob-
ranciach je omnoho nizsi ako v Bratislave, ked’
reformy platili na celom Gzemi statu rovnako?
Metropolitné regiony profituju z kvalitnej in-
frastruktdry a ludskych zdrojov. Ekonomicka
periféria trpi malym zdujmom investorov a
unikom mladych a vzdelanych ludi. Na Sloven-
sku Bratislava utiekla zvysku krajiny. Podobne
Nemecko utieklo Grécku a Portugalsku.

Budeme vsak ochotni dlhodobo a mozno aj
trvalo dotovat Grécko, Portugalsko ¢i juzné Ta-
liansko? Spolo¢na mena je neudrzatelnd bez
spolo¢nych dani a rozsiahlych transferov vy-
rovnavajucich rozdiely medzi krajinami. Raz sa
tomu asi nevyhneme. Nesmrtelnd ¢esko-slo-
venska otazka ,kto na koho doplaca” sa nam
vrétila v novom kabate.

Ing. Vladimir Baldz, PhD., DrSC.
balaz@sevis.sk
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Co nové v legislative?

S Gcinnostou od 30.6.2011 doslo zdkonom ¢. 193/2011 Z.z. k niektorym zmenam Obchodného
zdkonnika, pricom prevazna vécsina Uprav sa tyka zlicenia a splynutia akciovych spoloc¢nosti.
Okrem toho zédkonom ¢.200/2011 Z.z. doslo s Gc¢innostou od 1.7.2011 k modernizacii vydévania
Obchodného vestnika a tiez k Uprave zakona o dlhopisoch. (viac na str. 2)

Strieborna ekonomika l. ¢ast

Pojem ,striebornd ekonomika” je popularne oznacenie pre ekonomiku, kde vysoku ¢ast spotreby
vytvaraju seniori. Slovo ,stard” netreba chapat tak, ze vietci jej clenovia budu chodit o palickach
a polovicu prijmu minat na lieky a zdravotné potreby. Aj o 25 ¢i 50 rokov sa budu rodit deti
a existovat materské skolky a hudba pre teenagerov. Faktom vsak je, Ze v populdcii budd omnoho
viac dominovat ludia v strednom a vy$3om veku. (viac na str. 3)

PORADENSTVO

PIanovane zmeny dani a odvodov k 1.1.2012

Necely rok od na-
stupu terajsej vlady
- v aprili 2011 - bol
dany na verejnu
diskusiu  dokument
,Navrh zmien v da-
fnovo -odvodovom
systéme”. Dokument
je to skutoc¢ne zaujimavy, ale je pozoruhodné,
Ze pre nasich novindrov asi nie je atraktivny.
Noviny o nom nepisu, rozhlasové ani televiz-
ne spravy o nom nehovoria a do pozornosti
verejnosti ho netlaci ani autor, t,j. Ministerstvo
financii.

Co je podstatou navrhovanych zmien v da-
novo-odvodovom systéme?
Vramcizamestnaneckého pomeru zakladom
pre dan z prijmu fyzickych os6b, socialne
a zdravotné odvody bude tzv. ,superhruba
mzda” (t.j. sucasna hruba mzda a odvod pla-
teny zamestnavatelom za prislusného zamest-
nanca, okrem odvodu na Urazové poistenie).

Z tejto mzdy sa bude pocitat a odvadzat:

= Socialny odvod - 19%

= Zdravotny odvod - 9%

= Dan z prijmu - 19% (okrem nezdanitelnej
Casti—narok 2012 - 3.413,70 EUR).

Takejto zmene sa urcite potesi kazdd mzdova
uctovnicka, ktord dnes produkuje kazdy me-
siac sedem vykazov na jednotlivé zlozky so-
cidlnych odvodov a navyse delenych na odvo-
dy zamestnavatela a zamestnanca plus vykazy
pre zdravotné poistovne a danovy urad.
KedZe nd$ stat hlada zdroje prijmov do Statne-
ho rozpoctu - do socidlnej a zdravotnych pois-
tovni (tie su sice aj sukromné), tak sa rozhodol
odvodovo zatazit aj dalsie prijmy.

V programovom vyhlaseni vlady v roku 2010 rezonovali okrem iného
aj témy sprehladnenia podnikatelského prostredia a v danej stvis-
losti aj zjednodusenie a zefektivnenie platenia dani a odvodov.

Zdravotné odvody sa uz tykaju aj prijmov za
rok 2011. Od roku 2012 by malo platit, ze zdra-
votny odvod 9% a znizeny socialny odvod 13%
sa bude odvadzat aj z prijmov z dividend a po-
dielov na zisku.

Odvody by sa nemali platit z pasivnych prij-
moyv, tj. z prijmov z prendjmu a z kapitalo-
vych prijmov (znenie zdkona ndm ukaze, ci
zo vsetkych alebo len z tych, z ktorych sa dan
vybera zrazkou). Samostatne zarobkovo ¢inné
osoby budu tiei zatazené 13%- n)’Im socialnym

du 10% bude z prijmov na zéklade dohéd.

Nakolko je definovanych niekolko sadzieb
socialneho odvodu, bude zadefinované max.
poistné na socidlne aj zdravotné poistenie na
prislusny rok. Na rok 2012 by to malo byt:
= max. 9.437,30 EUR na socialnom poisteni,
= max. 4.470,29 EUR na zdravotnom poisteni.

V ro¢nom zuctovani dani a odvodov (prvykrat
za rok 2012) by mali byt zahrnuté vietky dru-
hy prijmov a urobeny prepocet danovej a od-
vodovej povinnosti, zaplatenych preddavkov
a vyslednych preplatkov, resp. nedoplatkov
jednotlivych odvodov a dani.

Od tychto zmien nds este deli schvalenie
noviel zdkonov o socidlnom a zdravotnom
poisteni, ako aj prepojenie informacnych sys-
témov jednotlivych institucii. Ci vlada a par-
lament stihnu pripravit legislativu a zrealizuje
sa prepojenie systémoyv, teda ¢i Stat dostane v
danom mesiaci od zamestnévatel’a len jeden
svoje udaJe a ¢i naozaj budeme podavat len
jedno ro¢né zuctovanie dani a odvodov, na to
si poc¢kame do konca tohto roka.

Ing. Danica Michalkovd, michalkova@sevis.sk



AKTUALITY

Prepojenie slovenského a ceského kapitalového trhu

Spolo¢nosti Centralny depozitar cennych
papierov SR, a.s (CDCP SR) a Centrdlni de-
pozitaf cennych papirti Praha, a.s. podpisali
zmluvu o vzajomnom ¢lenstve a spolupraci,
ktora umozni obchodovat cenné papiere na
burzach v Prahe a Bratislave. Ide o tzv. dual-
ny listing, ktory umozni na burze v Bratislave
obchodovat aj zahrani¢né cenné papiere.
To znamena, Ze emitenti, ktorych akcie su a
budu obchodované na Burze cennych papie-
rov Bratislave, budi mact rozsirit svoj listing
aj o burzu v Prahe.

Dal3im krokom je technické prepojenie oboch
spoloc¢nosti, ¢im sa zjednodusi okrem iného
obchodovanie s rovnakymi cennymi papiermi
na oboch burzach. Duélny listing pomoze ozi-

POHLAD PRAVNIKA

vit kapitalovy trh na Slovensku, a to je v sucas-
nosti jednou z priorit vedenia CDCP SR.

Termin faktického prepojenia slovenského a
ceského depozitara je naplanovany na treti
kvartal tohto roka. Predpokladd sa, Ze o du-
alny listing budu mat zaujem najma emitenti
akcii, pricom vsak sluzby plynuce z prepojenia
oboch spolo¢nosti budu vyuzivat aj investori.
Podobné prepojenie chce CDCP SR v priebehu
najblizsich mesiacov nadviazat aj s depozita-
rom vo Varsave.

Pozn. Centrdlny depozitdr cennych papierov SR, a.s. (CDCP SR)
vznikol v roku 2004, pricom svojou ¢innostou priamo nadvia-
zal na ¢innost Strediska cennych papierov SR, a.s.. V roku 2006
sa jeho 100%-nym akciondrom stala Burza cennych papierov

v Bratislave, a.s.. Medzi hlavné cinnosti CDCP SR patri napr.
vedenie uctov majitelov cennych papierov, vykondvanie pre-

vodov cennych papierov, vedenie registra emitentov a zozna-
mov akciondrov, registrovanie emisii zaknihovanych cennych
papierov a pod. CDCP SR pracuje na ¢lenskom principe, pricom
k 15.8.2011 mal 20 ¢lenov - z toho 13 bdnk, 4 obchodnikov s
cennymi papiermi, 2 zahranicné centrdlne depozitdre a Nd-
rodnu banku Slovenska. Aktudlny zoznam ¢lenov je pristupny
na: http://www.cdcp.sk/general/cinnost.php#zoznam_clenov.

Co nové v legislative?

S tc¢innostou od 30.6.2011 doslo zakonom €. 193/2011 Z.z. k niektorym zmenam Obchodné-
ho zakonnika, pricom prevazna vacsina uprav sa tyka zlucenia a splynutia akciovych spolo¢-
nosti a je ndsledkom zmeny eurépskej legislativy.

Fuzie akciovych spolo¢nosti

Zmeny suvisiace s fuziami akciovych spoloc¢-
nosti sa tykaju najma spdsobu informovania
akcionarov pocas zluc¢enia (splynutia). Napri-
klad zverejnenie textu navrhu zmluvy o zlu-
ceni (splynuti) v Obchodnom vestniku bude
mat rovnaké dosledky ako jeho ulozenie do
zbierky listin obchodného registra a zverej-
nenie oznamenia o ulozeni v Obchodnom
vestniku, pricom zverejnenie celého textu
bude bezplatné.

Daldou novinkou je povinnost tykajica sa
predstavenstiev spolo¢nosti  podielajucich
sa na zluceni (splynuti), aby vzdy informovali
valné zhromazdenie a zroven aj predstaven-
stva ostatnych spoloc¢nosti podielajucich sa
na zlic¢eni o tom, Ze v spoloc¢nosti doslo v ¢ase
medzi vyhotovenim navrhu zmluvy o zlG¢eni
(splynuti) a konanim valného zhromazdenia
k podstatnej zmene obchodného majetku
alebo zadvazkov. Tejto povinnosti mozu pred-
stavenstvo zbavit svojim suhlasom vsetci akci-
onari vietkych spoloc¢nosti podielajucich sa na
zluceni (splynuti) rovnako ako tomu bolo do-
teraz v pripade vypracovania pisomnej spravy
predstavenstva a posudenia zamyslaného zlu-
¢enia (splynutia) dozornou radou.

Sposob pristupu akcionarov k dokumentom,
ktoré sa tykaju zlucenia (splynutia), bude
moct spoloc¢nost urcit bud' tak, ze vietky do-
kumenty (ndvrh zmluvy o zluceni/splynuti, G¢-
tovné zavierky, spravy predstavenstiev, spravy
nezavislych expertov) da akciondrom k dispo-
zicii v listinnej forme a budu si moéct vyziadat
ich zaslanie postou, resp. po dohode aj e-ma-
ilom alebo dokumenty spristupni na svojom
webovom sidle (slovné spojenie internetova
stranka bolo v celom texte zdkona nahradené
menej zauzivanym pojmom ,webové sidlo”).
Musi tak urobit najmenej 30 dni pred konanim
valného zhromazdenia, a to v takej podobe, ze
ich bude mozné nepretrzite stiahnut a vytlacit.
Podla zvoleného spdsobu potom spolo¢nost
aj uvedie potrebné upozornenie pre akciona-

rov do ozndmenia o konani valného zhromaz-
denia, resp. pozvanky na valné zhromazdenie.
Uvedené ma za ciel zefektivnit komunikaciu
s akcionarmi a Setrenie transakénych nakladov
fuzujucich spolo¢nosti. Ak bude pri zluceni
potrebné zvysit
zdkladnéimanie
nastupnickej
spolo¢nosti ne-
pefaznym vkla-
dom a spolo¢nost nebude vypracutvat spravu
nezavislého experta podla § 218a ods.3, po-
tom bude pre ocenenie nepenazného vkladu
nutné vypracovat znalecky posudok.

Verejné akciové spolo¢nosti

Verejné akciové spolocnosti (t.j. také, kto-
rych akcie su prijaté na obchodovanie na
regulovany trh) uz budi méct pri rozhodo-
vani o ukonceni obchodovania a o zmene na
sukromnu akciovu spolo¢nost rozhodovat
jednotnou vadsinou 2/3 hlasov pritomnych
akcionarov. Z § 154 ods. 4 Obchodného z3-
konnika bola odstrdnend formuldcia, ktora
definovala vacsinu pocitanu z pritomnych ak-
cionarov a nie ich hlasov.

Akciové spolocnosti, ktoré vydali akcie na
meno pred 31.12.1999

Prechodnym ustanovenim v § 768i sa pozme-
nilo iné prechodné ustanovenie, konkrétne §
768b ods.3 Obchodného zakonnika. Akciové
spolo¢nosti, ktoré vydali akcie na meno boli,
povinné zabezpecit, aby ich zoznam akciona-
rov obsahoval vsetky Gdaje podla § 156 ods. 4
Obchodného zdkonnika a boli povinné takyto
zoznam odovzdat do 31.12.1999 vtedy este
stredisku cennych papierov. Sankciou za ne-
splnenie tejto povinnosti malo byt obligatér-
ne zruenie spolo¢nosti sidom a jej likvidacia.
Novelou Obchodného zakonnika sa teraz
zaviedlo pravidlo, Ze po 1.7.2011 mozno ta-
kuto spolo¢nost zrusit sudom, len ak si svoju
povinnost nesplni ani v novej sidom urcenej
lehote. V kazdom pripade povinnost vyply-

Verejné akciové spolocnosti uz budi moct pri
rozhodovani o ukonéeni obchodovania a o zmene na
stkromnu akciovu spolo¢nost rozhodovat jednotnou

vajuca z ustanovenia § 768b ods.3 platila len
pre spolo¢nosti, ktoré vydali listinné akcie na
meno pred 31.12.1999 a pre neskoér vydané ak-
cie, resp. pre akcie, ktoré neskdr zmenili svoju
podobu, neplati.

Obchodny vestnik

Zakonom ¢.200/2011 Z.z. dodlo s u¢innos-
tou od 1.7.2011 k modernizécii vydavania
Obchodného
vestnika (z lis-
tinnej  formy
na elektronic-
ku) a doslo tiez
k zmene systému poddvania Ziadosti o uve-
rejnenie oznamov v Obchodnom vestniku.
Objednavanie zverejnenia nie je vhodné si
nechat na poslednu chvilu, pretoze je treba
ratat' s lehotou 5 pracovnych dni od momen-
tu, kedy sa vydavatel Obchodného vestnika
dozvie o zaplateni poplatku. Termin skutoc¢-
ného zverejnenia sa méze lisit od vasej pozia-
davky, preto najma oznamy, ktoré musia byt
uverejnené napr. 30 dni pred konanim valné-
ho zhromazdenia, je vhodné objedndvat do-
stato¢ne vopred.

Dlhopisy
Zékonom ¢.200/2011 Z.z. doslo tiez k uprave
zakona o dlhopisoch v ¢asti tykajucej sa vyda-
vania dlhopisov. Emisné podmienky dlhopisu
je kazdy emitent dlhopisov povinny predlo-
zit Narodnej banke Slovenska v elektronic-
kej podobe (prostrednictvom www.nbs.sk)
najneskor v den zacatia vydavania dlhopisu,
¢o je zmena oproti doterajSej Uprave.
V oblasti dlhopisov bol s ucinnostou od
1.4.2011 (zdkonom ¢.46/2011 Z.z.) tiez zruSeny
prikaz, aby mali dlhopisy povinne podobu
zaknihovanych cennych papierov. Zmena
spociva v tom, ze ak dlhopis znie na meno,
moze byt podla novej pravnej upravy vydany
v listinnej podobe. Emitent dlhopisu tym
znizuje naklady na jeho vydanie, pretoze nie
je potrebné registrovat emisiu tychto cennych
papierov v Centrdlnom depozitéri cennych
papierov SR, a.s.

Mgr. Danica Kozdkovd

kozakova@sevis.sk
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ZAUJIMAVOSTI

Strieborna ekonomika I. ¢ast - Ako sa zmeni Struktura spotreby

Pojem ,strieborna ekonomika” je popularne oznacenie pre ekonomiku, kde vysoku cast
spotreby vytvaraju seniori. Slovo ,stara” netreba chapat tak, ze vsetci jej ¢lenovia budu
chodit o palickach a polovicu prijmu minat na lieky a zdravotné potreby. Aj o 25 ¢i 50 rokov
sa budu rodit deti a existovat materské skolky a hudba pre teenagerov. Faktom vsak je, ze
v populacii budi omnoho viac dominovat ludia v strednom a vyssom veku.

Posun vo vekovej
Struktire sa prejavi
aj v zmene Struktu-
ry spotreby tovarov
a sluzieb. Tato zmena
vsak nebude v zna-
meni jednoduchého
posunu od snow-
boardov k palickdm
a zubnym protézam.

Zmeny v spotrebe v case striebornej ekono-

miky ovplyvni cely komplex faktorov:

e demografickd zmena,

e rast ekonomiky a bohatstva domacnosti,

e rozsah a Struktura sluzieb poskytovanych
verejnym verzus sukromnym sektorom,

e zmeny v Strukture svetovej ekonomiky a kli-
matickd zmena,

e kultdrne a psychologické faktory.

Demograficka zmena

Demograficka zmena sa casto stotoZnuje so
starnutim populacie, ktoré vyusti do zmeny
podielov obyvatelstva v produktivnom a po-
st-produktivnom veku. Ze k starnutiu déjde,
to je nepochybné. Demograficka zmena sa
vsak prejavi aj v zmene v rodovej a vzdela-
nostnej Strukture populacie. Aj tieto faktory
budd mat urcity vyznam pre posun v Struk-
ture spotreby.

Pozrime sa najprv na zakladné trendy vo vyvoji
vekovej skladby slovenskej populdcie (graf 1).
V roku 1950 tvorili ludia vo veku nad 65 rokov
len 6,6% slovenskej populacie. Omnoho viac
bolo deti a mladych ludi. Ludia vo veku do 20
rokov tvorili vtedy 37,7% obyvatelstva. V su-
casnosti je pomer ,,mladeze” a ,stareze” 21,8%
verzus 12,2%. V slovenskej populacii dnes do-
minuju ludia v strednom veku. Vyrazné prirast-
ky poctov dochodcov vsak mozno ocakévat uz
v relativne kratkej dobe. Uz v roku 2020 péjdu
do dochodku velmi silné populacné ro¢niky
narodené v 50-tych a 60-tych rokoch. Na grafe
1 vidime, Ze ludia do 20 rokov ¢inil okolo roku
1960 az 40% vtedajsej populécie. Anglicky vy-

raz,baby boomers” sa plne vztahuje aj na Slo-
véakov. V roku 2035 podiel mladeze bude ¢init
len 18,2%, kym podiel ludi nad 65 rokov stup-
ne na 21,1%. Starnutie bude pokracovat velmi
rychlym tempom a v roku 2050 stupne podiel
seniorov na 28,4%.

Ako vyzerd krajina s rychle starntdicou popula-
ciou? V tomto smere sa nemusime uchylovat
len k vizidm z kristélovej gule. Nasu budicnost
si mézeme pozriet na priklade krajin, ktoré
nas vo vyvoji predbehli, ekonomicky i demo-
graficky. Napriklad Japonsko ma uz teraz taku
vekovu Strukturu obyvatelstva, aku Slovensko
bude mat az v roku 2035.

Vadcsina fudi nezije osamote, ale v domacnosti
s inymi ¢lenmi rodiny. Pre demograficky mla-
dé spolocnosti su
typické velké do-
macnosti, s velkym
poc¢tom  ¢lenov
i generacii. Pripo-
menme si, Ze eSte
v 60-tych az 80-tych rokoch najma na vidieku
v jednom dome bezne Zili az tri generacie. Tri
az Styri deti v jednej rodine neboli vynimkou
ale pravidlom (dnes je takato situdcia typicka
len pre romske obyvatelstvo). Pre demogra-
ficky staré populacie je typicky model malych
domacnosti s dvoma resp. len jednou genera-
ciou. Napriklad v roku 2009 mala priemernd
domacnost slovenského zamestnanca 3,25
¢lenov, no priemerna domacnost japonského
zamestnanca len 2,79 ¢lenov. Iny je pomer
v domdcnostiach déchodcov, kde priemerna
slovenska domacnost ma 1,72 ¢lena kym ja-
ponska 1,83 ¢lena.

Pristavme sa teraz pri rozdieloch vo velkosti
domacnosti. Tieto rozdiely odrazaju rozdielne
fazy vyvoja spoloc¢nosti. Slovenska spolo¢nost
je demograficky mladsia. Slovaci maju v prie-
mere viac deti mladsich ako 15 rokov, a preto
aj domacnosti zamestnancov maju viac ¢lenov
ako japonské. Na druhej strane v Japonsku
v rodinach déchodcov Zije vyssi pocet dospe-
lych deti a Zije menej osamelych vdov ako na

Graf 1: Vekova struktira slovenskej populécie, 1950-2050 (zdroj: United Nations, Population Division)

V roku 2035 podiel mladeze bude ¢init len 18,2%,
kym podiel ludi nad 65 rokov sttiipne na 21,1%.
Starnutie bude pokracovat velmi rychlym tempom
a vroku 2050 stupne podiel seniorov na 28,4%.
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Slovensku, kde muzi umieraju pomerne skoro.
Da sa vsak s rozumnou pravdepodobnostou
predpokladat, Ze aj na Slovensku stupne pocet
domacnosti, kde dospelé deti Ziju spolu s ro-
di¢mi a taktiez muzi sa budu dozivat dlhsieho
veku ako doteraz. V tomto smere sa nasa spo-
lo¢nost bude podobat na stcasnu japonsku
viac ako je to teraz.

»~Mladi stari” a ,stari stari”

Demograficka zmena sa prejavi aj na ochote
ludi minat svoje peniaze. Mladé domacnosti
si naberaju p6zicky, domacnosti v strednom
veku zacinaju vytvarat uspory na dochodok
a domacnosti déchodcov doplhaju bezné
prijmy vytahovanim uspor. Napriklad miera
uspor v Japonsku klesla z 15% v roku 1990 na
2,4% v roku 2010.Tento trend je pozorovany aj
v inych vyspelych krajinach a je v sulade s te-
oriou zivotného cyklu, ktord hovori, ze miera
uspor z hladiska vekovej Struktdry ma tvar
zvonu. Tento vzor spravania si mézeme ilustro-
vat na priklade Japonska. Japonsko ma jednu
z demograficky
najstarsich po-
puldcii na svete.
Podiel [udi vo
veku 65 rokov
a viac dosahu-
je takmer 23%. Kym Japonci v produktivnom
veku 3etria o dusu, déchodcovia veselo mina-
ju.

Vo vyspelych krajindch maju jednotlivé vekové
skupiny rozdielne typy spravania s ohladom
na spotrebu a Uspory:

¢ Vekova skupina 49-64 rokov sa pripravuje
na déchodok a charakteristickym rysom
ekonomického spravania je vytvaranie
uspor. Z hladiska tvorby cien sa vysoky po-
diel populdacie v tejto vekovej skupine pre-
javuje defla¢cnymi tlakmi, t.j. spomalenim
rastu cien v dosledku zniZzenej spotreby
a zvySenych uspor.

o Vekova skupina 65-74 rokov charakterizu-
je tzv. mladych déchodcov, ktori su v re-
lativne dobrom zdravotnom stave a vedu
aktivny Zivot. Mladi déchodcovia dohanaju
zameskané, radi cestuju a navstevuju kultur-
ne podujatia. Spotreba v tejto vekovej sku-
pine je blizka spotrebe vo vekovej skupine
45-64 rokov, ale tvorba Uspor je bud' nizka,
resp. negativna, t.j. dochddza k cerpaniu
uspor v prospech spotreby. Tato vekova sku-
pina prispieva k vytvaraniu infla¢nych tlakov
v ekonomike.

e Vekova skupina 75+ rokov charakterizuje
tzv. starych déchodcov, ktori prechadzaju
k menej aktivnemu spdsobu Zivota. Ob-
medzuju sa najma vydavky na rekredciu,
kulturu, dopravu a odievanie. Stupaju len
vydavky na zdravotnu a socidlnu starostli-
vost. Tato vekova skupina vo vseobecnosti
prispieva k vytvaraniu deflacnych tlakov,
s vynimkou cien v zdravotnictve a socidl-
nej starostlivosti. Obmedzovanie vydavkov
v tejto vekovej skupine je podmienené aj
klesajucim objemom Uspor. Stari déchod-
covia si uvedomuju, ze mozu preZit svoje
uspory jednak v désledku predlzujiceho sa
[udského veku a jednak v désledku nizkeho
zhodnotenia Uspor (ktoré su v tejto vekovej
skupine ulozené v konzervativnych financ-
nych produktoch).



Podiel jednotlivych vekovych skupin v celko-
vej populacii ndm teda napovedd nieco o tom,
ako sa bude vyvijat celkova cenové hladina,
a tiez ceny za jednotlivé tovary a sluzby. Tak-
tiez nesmieme zabudat na fakt, ze vdaka Uspe-
chom mediciny a zmene v zivotnom Style sa
predizuje celkové dizka dozitia a takisto sa
predlzuje aj etapa aktivneho zivota. Ak dnes
za ,mladych doéchodcov” povazujeme vekovu
skupinu 65-74 rokov, v budicnosti to moéze
byt 65-79 rokov.

Rast ekonomiky a bohatstva domacnosti

V kone¢nom doésledku je bohatstvo domac-
nosti uréujucim faktorom spotreby. Cim viac
niekto zarobi, tym viac méze minut. Ako sa
liSi prijem a spotreba v bohatych a chudob-
nych krajinach? Priemerna hrubd mzdasav Ja-
ponsku pohybuje na drovni 3000 eur, a teda
asi Stvorndsobne prevysuje mzdu na Sloven-
sku. Rozdiely v re-
alnych  prijmoch
pripadajucich na
jednu domacnost
su vsak podstatne
mensie (tabulka
1). Cisté prijmy domacnosti (po odratani dani
a poistného a po zohladneni cenovych roz-
dielov) su v Japonsku vyssie cca o polovicu
v pripade zamestnancov a len o jednu desa-
tinu v pripade dochodcov. Za relativne maly
rozdiel zodpovedaju dva faktory.

e Prvym faktorom je cenova hladina, ktora
je v Japonsku podstatne vyssia ako u nas.
Vypocet v tabulke 1 zahfia Upravu prijmov
v Japonsku o paritu kupnej sily. Priemerné
ceny tovarov a sluzieb boli v Japonsku v roku
2009 cca o 72% vyssie ako na Slovensku.

Druhym faktorom je velkost domacnosti,
pocet pracujucich a Struktdra prijmov zo
zamestnania a socialnych prijmov. V prie-
mernej slovenskej domacnosti zamestnan-
cov z 3,25 ¢lenov pracuje 1,83, v priemer-
nej japonskej z 2,79 clenov pracuje 1,42.
V domdcnosti slovenskych déchodcov Zije
v priemere 1,72 ¢lenov a pracuje 0,21.V ja-
ponskej domdcnosti déchodcov zije 1,83
¢lena a pracuje 0,22.

Slovéci su sice chudobnejsim narodnom ako
Japonci, ale v ich prospech hovori nielen niz-
Sia cenova hladina, ale aj relativna mladost
a teda vy3si pocet ekonomicky aktivnych ludi.
Rozdielny pocet ¢lenov v domacnosti (najma
tych, ¢o zarabaju) sa v kone¢nom dosledku
podpisuje na znizovani rozdielov v celkovych
prijmoch domacnosti medzi Slovenskom a Ja-
ponskom.

V $trukture spotreby plati tzv. Engelov zdkon:
¢im ma niekto viac penazi, tym mensi podiel
vydavkov dava na nevyhnutné Zivotné potre-
by ako potraviny a byvanie a tym viac ddva na
veci ako su zdravie, rekredcia, kultura, pefnazné
dary na charitu a pod. Zamestnanci maju vyssi
prijem ako dochodcovia, a teda v ich spotrebe
maju relativne mensi vyznam potraviny, byva-
nie a energie. To plati pre Slovakov i Japoncov.
Na druhej strane su Japonci predsa len bo-
hatsi ako Slovaci, a preto priemerny japonsky
zamestnanec alebo dbéchodca minie na po-
traviny a byvanie absolutne viac ako jeho slo-
vensky kolega. Neprekvapuje, ze dochodcovia
vydavaju relativne viac penazi za zdravie ako
mladsiludia. Skor prekvapuje, Ze rozdiel medzi
oboma krajinami je relativne maly. Slovensko
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Velmi pravdepodobne bude narastat vyznam
sluzieb domovov déchodcov, domovov
opatrovatelskej sluzby, rehabilita¢nych centier
a inych sluzieb pre seniorov aj v spotrebe Slovakov.

i Japonsko vsak uplatiuju podobny systém
verejného zdravotnictva, kde vacsina vykonov
je hradena z nemocenského poistenia. Speci-
fickou polozkou je doprava, vratane dopravy
vlastnym automobilom. Vacsina vydavkov na
dopravu suvisi so zamestnanim. Po odchode
do dochodku nutnost pouzivania vlastného
auta klesa.

Najvacsie rozdiely v Strukture spotreby vi-
dime v dvoch kategériach. Prvou su vydav-
ky za hotely, reStauracie a kaviarne, druhou
tzv. rozli¢né tovary a sluzby. Hotely, kaviarne
a restauracie su typickym ,cukrikom?’, ktory si
dopraju obyvatelia krajin s vyssim prijmom.
Svoju ulohu hra aj kultdrna zmena. Pred ro-
kom 1989 bola navsteva restauracie pomerne
vzacnou udalostou v Zivote slovenskej rodiny.
Varilo sa doma, ked'si Zeny prisli odkrutit dru-
hd zmenu. Dnes si Slovaci navykli chodit do
restaurdcii a ka-
viarni nielen na
obedové menu,
ale aj na bezné
posedenie s ro-
dinou a priatel-
mi. Daldim krokom bude vyuzivanie hotelov
a penziénov na vikendové pobyty a dovolen-
ky. Prézdniny u babky a/alebo vikendy na cha-
lupe sa sice nestratia, ale ich vyznam mierne
klesne.

Najvacsie rozdiely vsak vidime v kategorii ,roz-
licné tovary a sluzby”, ktord tvori 7,7% spotre-
by u slovenskych zamestnancov a 5,8% spot-
reby u slovenskych déchodcov. V Japonsku
vsak rozli¢né tovary a sluzby ¢inia 21,6% resp.
24,2% a su dalekou najvyznamnejsou castou
spotreby japonského obyvatelstva. Co sa pod
touto kategdriou skryva? Pokial ide o tovary,
jednd sa najma o hodinky, Sperky, okuliare,

kociky, dazdniky a iné veci osobnej spotreby.
Zaujimavejsou je skor kategoria sluzby, ktord
zahfna vsetko mozné, od sluzieb holicov, cez
zivotné a nezivotné poistky a finan¢né sluzby
az po sluzby pravnikov a prostitutok.

Vyznamnu Ulohu v tejto kategérii vsak maju
aj sluzby domovov déchodcov, domovov
opatrovatelskej sluzby, rehabilita¢nych centier
a inych sluzieb pre seniorov. Posledne spo-
menuté sluzby tvoria v spotrebe japonskych
dochodcov ¢oraz vacsiu cast. Velmi pravdepo-
dobne bude vyznam kategdrie ,ostatné tovary
a sluzby” narastat aj v spotrebe Slovakov, naj-
ma co sa tyka sluzieb seniorom.

Ako sa na spotrebe prejavi zmena vo velkosti
domacnosti? Mensie domacnosti = viac do-
macnosti. Pocet obyvatelov bude na Sloven-
sku v roku 2035 len asi o 150 tisic mensi ako
dnes. Pocet domacnosti vsak moze byt para-
doxne vyssi. Ak by slovenské domécnosti mali
mat o 25 rokov taky pocet ¢lenov ako dnes ja-
ponské, potom by celkovy pocet domacnosti
na Slovensku stupol cca o 10%. Kazda domac-
nost ma urcité fixné naklady na predmety dl-
hodobej spotreby, ako su napriklad televizor,
chladnicka, spordk a pod. Da sa teda predpo-
kladat, Ze dopyt po takychto predmetoch ne-
poklesne, ale skor stupne aj v case, ked celko-
vy pocet populdcie bude klesat. Menej istd je
situdcia v pripade automobilov. Slovensko ma
v stcasnosti na jedného obyvatela podstatne
menej automobilov ako krajiny zadpadnej Eu-
répy. V najblizsich 10-15 rokoch bude pocet
automobilov takmer urcite rast. Potom sa vsak
situdcia moze obratit. Rastuci podiel obyvatel-
stva nad 65 rokov méze dopyt po automobi-
loch obmedzit.

Ing. Vladimir Baldz, PhD., DrSC.
balaz@sevis.sk

Tabulka 1: Prijmy a vydavky na jednu domacnost a rok v eurach a parite kipnej sily

SLOVENSKO JAPONSKO

zamestnanci dochodcovia zamestnanci dochodcovia
Hrubé penazné prijmy 16 696 7 691 24872 9352
Dane a poistné -2742 -205 -4319 -1277
Disponibilné prijmy 13953 7 486 20553 8075
Vydavky na spotrebu, pozicky a investicie -12118 -6311 -15185 -10757
Zostatok 1835 1175 5368 -2682
Miera uspor, % 13,2% 15,7% 26,1% -33,2%

Zdroj: Statisticky urad Slovenskej republiky (2010): Prijmy, vydavky a spotreba stikromnych domdcnosti SR v roku 2009 a The
Statistics Bureau and the Director-General for Policy Planning of Japan (2011): Family Income and Expenditure Survey a vlastné

vypocty autora.

Tabulka 2: Rastuci a klesajtci trhovy potencial

RASTUCI TRHOVY POTENCIAL KLESAJUCI TRHOVY POTENCIAL

Spotrebné tovary

- organické potraviny

- lieky, vitaminy, zdravotné pomocky

- senior hobby (zahrada, chalupa, priroda)

Spotrebné tovary

- masovo produkované potraviny

- obuv a odevy pre deti a mladez

- nabytok, vybavenie a udrzba bytov

Predmety dlhodobej spotreby
- rekreacné nehnutelnosti

Predmety dlhodobej spotreby
- obytné nehnutelnosti

Sluzby

- zdravotnicke sluzby

- asistencné a osetrovatelské sluzby

- kultura, zdbava, cestovanie, hotely

- celozivotné vzdelavanie

- kupele, regeneracné sluzby

- financné sluzby (déchodkové plany, anuity a spo-
riace produkty na dlhodob starostlivost)

Sluzby

- starostlivost o deti, jasle a skolky

- zakladné, stredoskolské a VS vzdelanie

- financ¢né sluzby (hypotéky, spotrebné tvery)




