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Abstrakt

ZOVCINOVA, Kristina: Vyvoj inflacie v podmienkach SR v rokoch 1989- 2009 a jej
vplyv na zivotnu Uroven obyvatel'stva [bakalarska praca]. Univerzita KonStantina Filozofa
v Nitre. Fakulta prirodnych vied. Skolitel: Ing. Ivan Holubek, PhD. Stupeii odbornej
kvalifikacie: Bakalar matematiky. Nitra: FPV, 2011.

Bakalarska prace je zamerand na problematiku inflacie. Praca je rozdelend na dve
kapitoly. V prvej kapitole sa venujem inflacii ako takej, jej podstate, spdsobom merania a
rozdeleniu inflacie z r6znych hl'adisk. Popisujem r6zne druhy inflacie z hl'adiska vzniku a
taktiez sa venujem aj dosledkom, ktoré inflacia, ako makroekonomicky jav, spdosobuje.
V druhej kapitole sa venujem vyvoju inflacie na Slovensku od roku 1989 po rok 2009.
Praca obsahuje niekol'ko grafov a tabuliek zobrazujicich vyvoj inflacie v jednotlivych

rokoch.

Klacové slova: Inflacia, Index spotrebitel'skych cien, Cenova hladina, Agregatny

dopyt, Phillipsova krivka



Abstract:

ZOVCINOVA, Kristina: Development of inflation in Slovakia between years 1989-
2009 and it's influence on he living standards of inhabitants [Bachelor Thesis].
Constantine Of Philosopher University in Nitra. Faculty of Natural Sciences. Supervisor:
Ing. Ivan Holubek, PhD. The degree of qualicicgtion: Bachelor of Mathematics. Nitra:
FNS, 2011.

Bachelor thesis is directed to the problems of inflation. The work is divided two
chapters and a final conclusion. In the firs chapter | am devoting to the essecne, methodds
of measurement and division of the inflation by various theories. | am describing various
kinds of onflation from the standpoint of their origin and to the consequense the inflation
causes as a macroekonomic phenomen. In the second chapter | am devoting to the
development of the inflation in Slovakia from 1989nto 2009 years.

The thesis contains several graphs and diagrams which describe the development of the

inflation during the single years.

Keywords: Inflation, Consumer Price Index, Price Level Agreggate Demand, Phillips

Curve
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Uvod

Na uvod by som sa chcela pod’akovat’ Skolitel'ovi Ing. Ivanovi Holubekovi, PhD za

pomoc a cenné rady pri pisani mojej bakalarskej prace.

Inflacia, ako makroekonomicky jav pochadza z latinského slova inflare, ¢o m6zeme vol'ne
prelozit’, ako nafukovat’, zvicSovat’ objem.

Napriek tomu, Ze z historického hl'adiska pozorujeme inflaciu celé desatrocia, ako
ekonomicky jav sa tento pojem zaviedol len nedavno.

Inflacia ma vyznamné miesto v ekonomickej teorii a je v centre pozornosti ekondmov,
ale aj jednotlivych trhovych subjektov. Inflaciu ako makroekonomicky problém sa
ekonomovia snazili vysvetlit’ uZ od jej vzniku. Stala sa problémom, ktory skiimaji mnohi
teoretici dlhy c¢as, ¢im sa pod¢iarkuje jej zavaznost, nakolko znamena doésledky pre
jednotlivé trhové subjekty, ako aj pre ekonomiku ako celok. Pre vyjadrenie zavaznosti
inflacie uvaddzam vyjadrenia dvoch znamych ekonémov:

J. M. Keynes': ,, Nendjdeme rafinovanejsi ani spolahlivejsi prostriedok na rozvrdtenie
existujucich zdkladov spolocnosti, nez je znehodnotenie meny.

M. Friedman® , dkykolvek je jej bezprostredny zdroj, inflicia je chorobou,
nebezpecnou a niekedy osudnou chorobou, chorobou, ktora ak nie je zastavena cas ,moze
spolocnost znicit. *

Inflacia sa vo vSeobecnosti dotyka vSetkych spolocenskych vrstiev obyvatel'stva,
ekonomickych subjektov a aj ekonomiky ako celku. V pripade zvySujicej sa inflacie musia
ekonomické subjekty prijimat’ opatrenia, aby eliminovali negativny vplyv inflacie. Tieto
opatrenia v8ak prinasaju aj d’alSie dodatocné naklady.

Udrzat’ inflaciu na urc€itej hranici je dolezitym kritériom vo vacSine vyspelych ekonomik.

Cielom mojej bakaldrskej prace je ozrejmit’ pojem inflacie z teoretického hl'adiska.
Analyzujem vyvoj inflacie na Slovensku v rokoch 1989- 2009 a jej vplyv na rast cien

tovarov a sluzieb.

! Keynes, J. M.: The Economic Consequences of the Peace. New York : Brace & Howe, 1920, s. 236
? Friedman, M.: Za v&im hledej penize. Praha : Grada Publishing, 1997, s. 187
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1. Inflacia a jej podstata

Vo vicsine pripadov sa inflacia, ktord je vo vyspelych ekonomikach jednym
Z najvaznejsich makroekonomickych problémov, chipe ako negativny jav, ked’ze dochadza
k znehodnoteniu penazi v désledku znizovania kupnej sily penazi.

Ceny sa v trhovej ekonomike neustale menia, preto nie je I'ahké dosiahnut’ cenovu
stabilitu. Niektoré ceny stipaju iné zas ostavaju stabilné alebo dochadza k ich poklesu.
Kazda inflacia je vo vSeobecnosti nerovnoroda. Ceny sa vyvijaju rozdielnym spdsob, tak
vo vel'koobchode, ako aj maloobchode alebo pol'nohospodarstve. Hovorime aj o citlivosti
cien, ktord znamena reakciu na zmenu cien réznych tovarov. NajcitlivejSie vo vSeobecnosti
reaguju ceny potravinovych tovarov.

Ceny na trhu reaguju rézne a v priebehu sledovaného obdobia sa menia. Nie kazdé
jednorazové zvySenie cien musi znamenat inflaciou, aj ked’ je to v praxi Casto takto
vysvetlované. Inflacia je jav dlhodoby a dynamicky, ktory sa zo zaciatku vysvetl'oval ako
problém mnozstva penazi. Takyto pristup prezentoval J. M. Millsa, ktory to vysvetloval
tvrdenim, Ze v obehu je prili§ vel'a petiazi a prili§ malo tovarov. V tomto obdobi sa infl4cia,
rovnako ako vojna povazovala za nepriaznivu historicku udalost’. Tieto nazory prevladali
az do obdobia druhej svetovej vojny, ked J. M. Keynes hladal vysvetlenie pri¢in
V nerovnovahe medzi agregatnym dopytom a ponukou. Dnes sa medzi pri¢iny vzniku
inflacie zarad’'ujii tak monetarne ako aj redlne pri¢iny. Nazory na inflaciu st rézne, preto sa
na jej definovanie pouziva tzv. rast cien. Ale v si¢asnom svete, pre ktory je typicka rychla

zmena, musi sa toto chapat’ len v relativnom zmysle.?

1.2 Cenové indexy

Meranie inflacie je zlozity proces. Zalezi najméd na tom, aky index na meranie
pouzijeme. Na presnost’ indexov vplyva aj doba sledovaného obdobia. Vo vSeobecnosti je
zname, ze ¢im je sledované obdobie dlhsSie, tym bude vysSia nepresnost’ indexov. Indexy
st pomerné Cisla, ktorymi porovnavame rdzne ukazovatele v Case a priestore. Je to

Statisticky ndstroj na meranie rozdielov medzi agregatnymi udajmi.

® TancoSov4, J. :Makroekondmia 4- Inflacia. Bratislava: Iura Edition, 2005, s. 13
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Pri zostavovani indexov pracujeme najmé s cenami (p) a mnozstvami (). Indexové
¢isla nam ukazuju v sumarizovanej forme, ¢o sa deje s cenami, produkciou a inymi
ekonomickymi premennymi4.

Na meranie inflacie sa najcastejSie pouzivaju cenové indexy. Cenovy index je vazeny
priemer individualnych cien vybraného kosa reprezentativnych vyrobkov a sluzieb v dvoch
porovnavacich obdobiach.
K najznamejSim cenovym indexom patria:

e index spotrebitel'skych cien ( z angl. CPl — Consumer Price Index )

e index cien vyrobcov ( z nagl. PPI — Producer Price Index )

o deflator HDP
Medzi ¢asto sledované indexy patri aj index zivotnych nakladov, ktory je zalozeny na tzv.

spotrebnom kosi, ktory tvoria tovary a sluzby.

1.2.1 Index spotrebitel’skych cien — CPI

CPI- Consumer Price Index je jednym znajdolezitejSich a najrozsirenejSich
cenovych indexov. Je to v podstate cenovy index , ktory vycisluje zmenu cenovej Grovne
tovarov a sluzieb. Najcastejsie sa pouziva na vyjadrenie zmeny cenovej hladiny a jej vplyv
na domacnosti a ich zivotné naklady. Index spotrebitel'skych cien by mal zahfnat’ typické
vydavky domacnosti.

Dolezitym faktorom je vyber reprezentativneho koSa zahfnajuceho vyrobky a sluzby, ktory
sa oceni trhovymi cenami. Tie su platné pre vychodiskovy rok t;, ale aj cenami platnymi
pre rok to.

Index spotrebitel'skych cien vypocitame ako:

Q1% P,
Q%P

CPI =

1.2.2 Index cien vyrobcov

* Kovatka. I.: Makroekonomika. Bratislava: Slovenské pedagogické nakladatelsvo, 1992, s. 115
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PPI- Producer Price Index sa pouziva na najstarsie Statistické merania. Meria hladinu
vel'koobchodnych, resp. vyrobnych cien. Je to podrobny index, ktory zahffia mnozstvo

roznych cien tovarov. M4 Siroké uplatnenie najmé v hospodarskej sfére.

1.2.3 Deflator HDP

Tento index povazujeme za sthrnny, pretoze porovnava nominalny a realny produkt.
Agregétne veliCiny, teda redlny a nominalny produkt vypocitame priamo a zmena ceny sa
vypocita z nich nepriamo. Nominalny produkt ur¢ime ako mnozstvo findlnej produkcie Q;
ocenenej cenami dan¢ho roku P, redlny produkt uréime ako ta istti produkciu Q; ocenenu
cenami vychodiskového roku Py.

Cenovy deflator HDP vypocitame:

Deflator HDP = % * 100%

1*Po

Na rozdiel od indexu CPI deflator HDP odréza vyvoj cenovej hladiny podrobnejsie,
pretoze na rozdiel od indexu spotrebitel'skych cien zahffia zmeny cien vSetkych tovarov
a sluzieb a tak predstavuje suhrnny cenovy index.

Ziskat’ udaje o vyvoji HDP je zlozitejSie a pomalSie, ako zhromazdit’ idaje o cendch, preto
sa index CPI vyuziva CastejSie. Okrem toho ma CPI aj vysSiu kvalitu, nez maju iné druhy

indexov a tak isto je aj jeho vyhodou, Ze sa zistuje pravidelne.’

1.3 Druhy inflacie

Na zéklade r6znych pricin, ktoré moéZu byt vSeobecného i Specifického charakteru, na
rozdel'ujeme inflaciu z r6znych hl'adisk:
e 7 kvantitativneho hl'adiska na:
e miernu
e cvalajicu
e hyperinflaciu
e hladiska zjavnosti:

e otvorenu

5 TancosSova, J.: Makroekondémia 4- Inflacia. Bratislava: Tura Edition, 2002, s. 13- 19
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e skrytu
e blokovanu
z hl'adiska pri¢in vzniku:
e dopytova
e nakladovu
Z hl'adiska oc¢akéavania
e anticipovanu
e neanticipovanu
e inertnu

Z hladiska obsahu spotrebného kosa

e celkovl
e (ista
e jadrova

1.3.1 Inflacia z kvantitativneho hPadiska

Kvantitativne hl'adisko je jednym z kritérii, ktoré pomaha urcit akou rychlostou

rastie cenova hladina. Z tohto pohl'adu rozliSujeme inflaciu:

miernu, ktord je charakterizovana ako jednociferné rocné tempo rastu cenovej
hladiny ( 1% - 9% ). Casto sa oznacuje aj ako plaziva. Charakteristickou &rtou pre
tento druh inflacie je, ze tempo rastu cenovej hladiny neprekracuje tempo rastu
vykonnosti ekonomiky.

Rastie nominalny aj redlny produkt. Mierna inflacia je v ramci ekonomického
systému akceptovatel'na.

cvalajtcu inflaciu, ktort charakterizuje dvojciferné az trojciferné ro¢né tempo rastu
cenovej hladiny. Ceny rasti oproti vykonnosti ekonomiky rychlejsie a spdsobuje to
nemalé problémy tykajlice sa penazného obehu. Dosledkom toho je klesajuca
kupna sila peniazi. Svoju hodnotu stracaju peniaze vel'mi rychlo a tym ovplyviuju
aj spravanie ekonomickych subjektov.

hyperinflacia sa povazuje za extrémny pripad. Oznacuje sa tym rast cenovej
hladiny vys$si ako 50% mesacne. Typické pre tento druh inflacie je trojciferné

a viacciferné roné tempo rastu cenovej hladiny. Znamena Uplny rozpad petiazného
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systému aj hospodarskych vézieb. Peniaze stracajii svoju hodnotu a tym prestavaja

plnit’ svoju funkciu.®

Najvicsia hyperinflacia bola zaznamenana v Mad’arsku v rokoch 1945 az 1946. V

priebehu jedného roka predstavovala priemernd miera inflacie 19 800% mesacne. Vysoké

hodnoty dosiahla Madarskd inflacia v juli 1946, ked mesacnéd inflacia bola 41 900

biliénov % a ceny sa v krajine kazdy defi viac ako strojnasobili.’

1.3.2 Inflacia z hPadiska zjavnosti

Z hladiska zjavnosti rozliSujeme

Ak sa ekonomickd nerovnovdha spéja srastom cenovej hladiny, hovorime
0 otvorenej inflacii. Viditelny rast cien ovplyviiuje spravanie jednotlivych
ekonomickych subjektov.

V ekonomike v sucasnosti neexistuje absolutna pruznost’ cien. Ceny st zvicSa
fixne dané. Regulacia cien ma za nasledok, Zze ceny prestavaji byt rovnovaznymi
cenami. Vznikaju v ur€itych bariérach, ktoré neurcuje trh. V ekonomike tym vznika
nerovnovaha na trhu, ktora sa tyka jednotlivych statkov a sluzieb a aj agregatneho
trhu.

Cenové relacie i celkova cenova hladina nie st vysledkom fungovania trhového
mechanizmu. St ovplyviiované regulaciu cien. Kedze ceny su fixné a nerasta
umerne so zmenami na trhu nenastava otvorena, ale blokovana inflacia.

ak sa pri vysokej inflacii prijmu opatrenia na jej potlacenie a zastavi sa aj rast
cenovej hladiny, vznik4 blokovana inflacia. Neodstranené priciny, ktoré maji za
nasledok vznik inflacie, mézu prerast’ do otvorenej inflacie. Pri rastlicej inflécii je
dolezité, aby sa charakterizovali priciny, ktoré mali za nasledok vznik samotnej
inflaicie a potom sa modzu prijat opatrenia na zniZenie inflacie. Vo vztahu
K spotrebitel'ovi je pri blokovanej inflacii je jedinym efektom znizenie blahobytu.
Vznikaji vynatené uspory, neuspokojeny blahobyt a podobne. Vo vztahu
k vyrobcom ide o zlozitejsi problém. Ak sa narusi rovnovaha na trhu
medziproduktov, naru$i sa tym aj schopnost’ vyrabat’ aje ohrozeny celkovy

vyrobny kolobeh.

®LISY, J. a kol.: Ekonomia v novej ekonomike. lura Edition, 2005, s 450- 451
! POLOUCEK, S. a kol.: Peniaze, banky, finan¢né trhy. Bratislava: Iura Edition, 2010, s. 52
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e 0 skrytej inflacii hovorime vtedy, ak sa ceny menia, ale zaroven sa to neprejavuje
na zmene cenovych indexov. Vyplyva to najmid ztoho, ze cenové indexy
v skuto¢nosti nie st schopné zachytit’ vSetky cenové pohyby, atak isto sa do
spotrebného kosa nemusia vybrat’ najvhodnejSie tovary a sluzby. Skrytd inflacia
moze nastat’ aj v pripade regulovanych cien tak, ako to bolo v pripade centralne
planovanych ekonomik. Ceny sa nemenia a tym sa nemenia ani cenové indexy.
Priznakom tejto inflacie je nedostatok roéznych komodit a vytvaranie ciernych
trhov. Dosledky skrytej inflacie su rovnaké ako pri otvorenej inflacii, ale hlavaym
dosledkom je strata efektivnosti ekonomiky.
Skryta inflacia pdsobi na spotrebitel'a priamo, znizuje realny dochodok a nepriamo

tym, ze zvySuje dochodky vyrobcov.

1.3.3 Inflacia z hPadiska pricin vzniku

Inflacia je uzko spéta s rastom cenovej hladiny. Inflacny impulz méze prichadzat’ zo
strany dopytu, ale aj zo strany ponuky. Podla toho rozliSujeme inflaciu dopytova
a nakladovu.

Doélezitym faktorom pre pochopenie dopytovej infldcie je najmd pojem inflacna
medzera. Je to rozdiel medzi skuto¢nym a potencialnym HDP. Ide o kratkodoby stav. Po
urcitej dobe sa nastdva navrat na uroven potencialneho produktu.

Na obrazku vidiet’, Ze vysoky agregatny dopyt vedie k zvySovaniu skuto¢ného produktu
nad potencidlny. Inflatnd medzera je vzdialenost medzi potencidlnym a skuto¢nym

produktom.
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Obr. 1 Inflacnd medzera vyjadrend AD a AS

1.3.3.1 Dopytova inflacia

Dopytova inflacia je sposobena hlavne agregatnym dopytom. Existencia inflacnej
medzery sposobuje fakt, ze Stat, obyvatel'stvo i firmy chcu spotrebovat’ vacSie mnozstvo
produktu aj napriek tomu, Ze ekonomika ho nie je schopna produkovat’ v takom mnoZstve.
Vychodiskom z tejto situacie mdze byt rast cenovej hladiny, ktord eliminuje kupnu silu
vSetkych subjektov trhu.

Dosledkom je, ze agregatny dopyt rastie rychlejSie, nez si vyrobné moznosti
ekonomiky. Zaroven prudko raste cenova hladina. Proces obnovujuci rovnovahu vytvara
predstavu, akoby agregatny dopyt tahal ceny agregatnej ponuky. Takuto inflaciu preto

nazyvame dopytom t'ahana inflécia.

Obr. 1 Inflacia tahana dopytom
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Na obréazku vidiet' zvySenie agregatneho dopytu posunom krivky AD do krivky AD;
smerom doprava. Bod makroekonomickej rovnovahy sa posunul z bodu Ey do bodu E1,
posun vznika v dosledku inflacie, teda posunu cenovej ponuky z bodu Py do bodu P;.
Realny HDP sa posuva z Y, doY; a tym sa nad uroven potencialneho produktu. Meni sa
cenova hladina z Py do P;. Je to dopytom t'ahana inflacia.

Tento druh inflacie predpoklada rast agregatneho dopytu nad uroven potencialneho
produktu. Rozdielom medzi redlnym a potencidlnym vznika inflacna medzera. Désledkom
toho rasti mzdy a ceny na trhu a vznika inflacia. Tento proces nastane vzdy pokial’ nie je
rast agregatneho dopytu sprevadzany rastom potencialneho produktu.

Agregatny dopyt tvori stcet vydavkov na spotrebu, vydavky na investicie, vladne
vydavky a Cisty export. Kazda jedna z tychto zloZiek moze byt pricinou vzniku inflaénych
tlakov. Vyznamnou zloZkou vo vydavkoch st mzdy. V pripade, Ze nominalne mzdy rastt
rychlejSie ako rastie ekonomika, pdsobia mzdy inflacne. Investicné vydavky patria
v ekonomike medzi najmene;j stabilné. Zavisia od mnohych faktorov, ako napriklad uroky,
dane, dotacie. Stat moze pomocou vydavkom stimulovat tlaky vyvolavajiice inflciu.
Tempo rastu vydavkov moze najviac ovplyvnit’ hospodarska politika.

Pri¢inou dopytovej inflacie je rast agregatneho dopytu. Dévodom rastu agregatneho
dopytu moze byt umelo udrziavana miera nezamestnanosti pod jej skutonou mierou, ale
ja vyrazné vladne rozpoctové deficity. Dopytovu inflaciu tak isto moze spdsobit’ aj
nadmerna expanzivna fiskalna alebo monetarna politika. V tychto pripadoch sa inflacia
spdja najma s rychlym rastom penazi, ¢ize v tomto zmysle mozeme dopytovu inflaciu

oznacit’ ako peiazny jav.8

1.3.3.2 Nakladova inflacia

Nakladova inflacia moZze byt vyvolana aj v pripade, ked’ skuto¢ny produkt nedosahuje
uroven potencidlneho produktu. Spdsobuje to najma zvySenie nakladov a vyplyva zo zmien
na strane ponuky. Tento druh inflacie spdsobuje zvySovanie cien vstupov, ako napriklad
surovin, miezd atd. Ide o ndkladmi zvySenu inflaciu, ktord vznikd pri situécii, ked
nadmerny agregatny dopyt, ktory je spojeny s inflacnou medzerou, neexistuje. Spdsobuje

ju nadmerny rast vyrobnych nakladov.

8 TANCOSOVA, J.: Makoroekondmia 4- Inflacia. Bratislava. lura Edition,2005, s. 33-36
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Tento typ inflacie, ktory sa objavil v tridsiatych rokoch minulého storocia, sa stal beznym
po druhej svetovej vojne. V tomto Case sa nakladova inflacia spajala najma s rastom miezd,
preto sa ¢asto oznacuje ako mzdova inflacia. V sedemdesiatych rokoch sa k tomu pridali aj

d’alSie faktory. Zvysenie cien ropy a inych surovin st prikladom nakladmi tlac¢enej inflacie.

0 Y, ¥y Y
Obr. 2 Inflacia tahand dopytom

Inflacia tlacend nakladmi vznikd na strane agregatnej ponuky v pripade, ked
neexistuje prebytok agregatneho dopy‘[u.9

Obrazok nam znazorfiuje znizenie agregatnej ponuky a jej posun vlavo z krivky AS
do krivky AS;. Tato situacia vytvara podmienky na zvySenie cenovej hladiny. Pokles AS
sposobuje zvysenie mzdovych nakladov, alebo cien energie a pod. posunom krivky AS do
krivky AS; sa meni makroekonomicka rovnovaha z bodu Ey do bodu E;. Znizuje sa
skuto¢ny produkt z Yo na Yi. Cenova hladina za zvySuje z P na Ps.

Pri¢inou vzniku nakladovej inflacie je aj nedokonald konkurencia. Oligopol na trhu
znamend, ze firmy maji na trhové ceny vyrazny vplyv. Ak niektord firma zvysi ceny
svojich vyrobkov, ktord su zaroven medziproduktom inej firmy, nastidva zvySenie
vyrobnych nakladov ostatnych vyrobcov, ¢o mdze viest k ponukovej inflécii.

Inflacia tlatend nakladmi je tiez typom inflacie, ktorej vznik spociva na strane
agregatnej ponuky. Hlavnou pri¢inou vzniku je rast ndkladov firiem, ktory moéZe byt
sposobeny faktom, ze nominalne mzdy rastu rychlejSie ako ja rast produktivity prace.
Dalsou pri¢inou je rast cien energie asurovin. V otvorenej ekonomike situaciu moze

skomplikovat aj devalvécia meny.10

9 LISY, J. a kol.: Ekonomia v novej ekonomike. lura Edition, 2005, s. 453-454
9 TANCOSOVA, J.: Makoroekondmia 4- Inflacia. Bratislava. lura Edition,2005, s. 36- 39
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1.3.4 Inflacia z hPadiska o¢akavania ekonomickych subjektov

Inflaicia ma tendenciu urCitd dobu udrziavat nezmenené tempo rastu aj napriek
doznievajucim inflacnym tlakom a nezaéinajucim novym. Zotrvacnost’ inflacie je spojena
s inflaénymi ocakévaniami. V pripade, ze si ekonomické subjekty v priebehu urcitej doby
zvykli na pretrvavajicu mieru inflacie, tak si ekonomické postavenie brania tym, Ze ich
produkty obsahuju uz zabudovani mieru inflacie. Tempo zvySovania cien produktov je
priamo Umerné existujucej miere inflacie. Takéto opatrenia zavadzaju aj odbory pri
podpisovani kolektivnych zmluv. Takuto infldciu nazyvame ocakavana- anticipovana.
Ocakavanu inflaciu moézeme odhadnuat’ bud’:

e na zaklade informacii o spravani sa inflacie v minulosti
e na zéklade odhadu spravania inflacie zalozenej na modeli, ktory pomenava
vzajomny vztah medzi inflaciou a ostatnymi zlozkami v modeli
Stcastou tedrii o inflacii sa Casto pouzivaji adaptivne oCakavania. Podstatou tejto
metoddy je vtom, ak sa skutocnd hodnota inflacie odchyl'uje pod ocakéavanych hodnot,
ludia tieto hodnoty inflacie priblizia k skutocnej hodnote inflacie z minulého vyvoja.
Ocakavana inflacia sa v ur¢itom obdobi rovné skuto¢nej miere inflacie v minulom obdobi.
Vplyv inflaénych oCakavani moze vyvolat’ oneskorenie v ramci protiinfla¢nej politiky.
Hospodarsku politiku reagujicu na infla¢ny efekt rozdel'ujeme na:
e neutralnu politiku, ktora ma za nasledok rast miery inflacie i pokles produkcie
e prispdsobovaciu politiku, ktorej nasledkom je rast miery inflacie ako inflaéného
efektu a nezmenena vel'kost’ produkcie
e restriktivnu politiku, ktora Gplne potlaca inflacny efekt a jej ndkladom je vyrazny
kratkodoby pokles produkcie a zamestnanosti
Aplikaciou neutralnej a prisposobovace] politiky sa zvySuje miera inflacie. DoleZitym
aspektom pri aplikécii tychto politik je doba trvania.
Neocakavana inflacia prindSa zo sebou horSie dopady na ekonomiky a ziroven stym
spojené¢ vysSie ndklady, pretoze zmeny v inflacii s neocakdvané a uskutoCiiuji sa

v skokoch. V dnesnej dobe ja viak ojedinela.™

1 TANCOSOVA, J.: Makoroekondmia 4- Inflacia. Bratislava. Iura Edition,2005, s. 40
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1.3.5 Inflacia z hl’adisko spotrebného kosa

Na analyzovanie inflacie je vhodné ju rozdelit’ na skupiny poloziek spotrebného kosa,
ktoré sa podiel'aju na celkovej miere inflacie. Aby NBS zvysila transparentnost’ menovej
politiky, pristapila spolu so SU SR od 1. januara 2000 k novému spdsobu zverejiiovania
inflacie, tzv. jadrovej inflacie. Od roku 1997 sleduje NBS cenovy vyvoj Vv
obchodovatenom a neobchodovatelnom sektore. SU SR na tento Gcel rozdelil tovary na
obchodovatel'né so zahrani¢im a sluzby, ktoré su neobchodovatel'né.

Obchodovatelné tovary su tie, s ktorymi sa da obchodovat’ so zahrani¢im. Nezahfiiaju sa
tam tovary, ktorych ceny su regulované. Clenia sa na:

e potraviny bez alkoholickych népojov

e ostatné obchodovatel'né tovary
Neobchodovatel'né polozky st vSetky trhové sluzby atak isto aj sluzby a komodity
s regulovanymi cenami §tatom. Clenia sa na :

e regulované ceny

e trhové sluzby
Cista inflacia je definovana ako prispevok sektora obchodovatelnych tovarov bez potravin
a sektora trhovych sluZzieb k celkovej inflécii.
Cistd inflacia = ostatné obchodovatelné tovary + trhové sluzby
Tato inflacia sa zvycCajne oznacuje aj ako infladcia zabudovand do trhu. Jej vyvoj je
ovplyvneny zmenami v ponuke a dopyte.
V sucasnosti tvori ¢ista inflacia v SR asi 55% tovarov a sluzieb spotrebného kosa. Zahiia
cenovy rast alebo pokles ovplyvneny zmenami:

e vymenného kurzu

e administrativnych opatreniach v ramci zahrani¢ného obchodu

spotrebnych dani a DPH

e Vvregulicii cien

kupnej sily obyvatel'stva, sklonu k spotrebe
e produkénych cien
Sucast'ou cistej inflacie st hlavne administrativne opatrenia rieSiace makroekonomicku

o 12
nerovnovahu.

12 TANCOSOVA, J.: Makoroekonomia 4- Inflacia. Bratislava. Iura Edition,2005, s.20- 23
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Jadrova inflacia kvantifikuje rast cenovej hladiny na netplnom spotrebnom kosi, z ktorého
st vylucené polozky s regulovanymi cenami a polozky s cenami ovplyviiovanymi inymi
administrativnymi opatreniami. Polozky, u ktorych dojde k cenovym zmenam z dovodu
danovych uprav (napr. zmien DPH, spotrebnych dani, dotécii), zostavaju sucastou
spotrebného kosa, ale vplyv daitovych uprav sa eliminuje. Jadrova inflacia sa kvantifikuje
dvoma spdsobmi:

e ako prispevok upraveného kosa (v percentudlnych bodoch) k celkovej miere
inflacie, oCisteny od zmien danového zatazenia prislusnych poloziek spotrebného
kosa

e ako prirastok cien upraveného spotrebného kosa (v percentach), o¢isteny od zmien
daflového zat'azenia prislusnych poloziek spotrebného kosa.

Celkovu inflaciu rozdelujeme na jadrovu inflaciu (vplyv poloziek s trhovymi cenami),
vplyv poloziek s regulovanymi cenami a vplyv nepriamych dani (eliminicia danovych
uprav). Prispevok jadrovej inflacie vyjadruje, o kol'ko percent by sa v prislusnom obdobi
zmenila cenové hladina, keby nedoslo k zmene cien vplyvom administrativnych zasahov.
Ak by nedoslo k Ziadnym administrativnym zmenam cien, tak by bol prispevok jadrovej
inflacie zhodny s celkovou inflaciou. Prispevok jadrovej inflacie (v percentudlnych
bodoch) k celkovej inflacii d’alej rozkladdme na prispevok Cistej inflacie a prispevok cien
potravin. Dovodom na oddelenie podielu potravin z Cistej inflacie bol fakt, ze ceny
potravin v minulosti podliehali zna¢nej sezonnosti ako aj netrhovym opatreniam vlady
(napr. zmeny garantovanych cien pre prvovyrobcov, dotécii, dovoznych ciel, kvot).
Polozky, ktoré upravuje spotrebny koS na vypocet jadrovej a Cistej inflacie:
1. Polozky vylucené z vypoctu Cistej a jadrovej inflacie
» polozky s maximalnymi cenami stanovené:
e Uradom pre regulaciu Zelezni¢nej dopravy SR
- o0sobnd Zelezni¢na doprava
e Uradom pre regulaciu siefovych odvetvi
- vodné a sto¢né
- elektrina
- zemny plyn pre domécnosti
- tepelnd energia pre domacnosti
e PoStovym uradom SR

- postové sluzby
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e Telekomunika¢nym tradom SR
- telefonne a telegrafické sluzby
e Regionalnou a miestnou spravou
- Osobna autobusova doprava
- Mestskd hromadna doprava
- Sluzby spojené s byvanim
- Sluzby socialnej starostlivosti
e Ministerstvom vystavby a regiondlneho rozvoja SR
- Cisté najomné v ndjomnych bytoch
e Ministerstvom zdravotnictva
- Vybrané polozky liekov a vykonov v zdravotnictve
e Ministerstvom Skolstva SR
- Skolské a predskolské stravovanie
2. Poplatky:
- Koncesionarske poplatky za rozhlas a televiziu
- Poplatky za Skolské a predskolské vzdelanie
- Poplatky za overenie podpisu na listinach, vydanie pasu
ainé
- Poplatky za pravne tkony
- Poplatku za psa
» Polozky, pri ktorych su eliminované cenové dopady vyplyvajuce z titulu
danovych tprav, ktoré vSak nie su vylicené so spotrebného kosa
- DPH
- Spotrebné dane™®
Ciel'om zavedenia jadrovej inflacie je vykazovanie konkrétneho rastu cenovej hladiny
bez jednorazovych a netrhovych opatreni, ktoré sa nedaju ovplyvnit politikou NBS.
Jadrova inflacia by tak mala byt objektivnym meradlom cenovej hladiny. Na rozdiel od
Cistej zahfna aj ceny potravin- bez alkoholickych napojov, a predstavuje 82% spotrebného
koSa. ZvysSok spotrebné¢ho kosSa tvoria regulované ceny a netvori ju trh. Jadrova inflacia

zéavisi od zvySovania regulovanych cien a na celkovej inflacii sa podiel’a asi polovicou.

13 http://www.statistics.sk/pls/elisw/objekt.sendName?name=m_jadrinf
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1.4 Cielenie inflacie

Niektoré centralne banky zacali cielenie inflacie uplatiovat’ od 90. tych rokov 20. teho
storocia.
Na Slovensku zacali tuto stratégiu uplatnovat’ centralne banky v roku 2005. Niektoré prvky
podobné cieleniu inflacie vyuziva ja ECB.
Pri cieleni je ako hlavny stanoveny inflaény ciel’ menovej politiky, v ktorej sa uz dalej
nevyuzivaju sprostredkujuce kritérid v podobe penaznych alebo uverovych agregatov,
menového kurzu ¢i Grokovej sadzby.
Stratégiu cielenia vSak nemozno povazovat za fungujucu bez akéhokol'vek

sprostredkujuceho ciel’a. Jeho funkciu plni inflaénéa progndza

1.5 Inflaéné ciele

Inflacné ciele st vo vécSine krajin Specifikované v podobe cieleného rozpitia, ktoré
odraza nielen vztahy medzi nastrojmi menovej politiky a inflaénymi vysledkami, ale
centralnej banke poskytuje aj flexibilitu v kratkom obdobi. NBS vyuzivala pri stanoveni
inflaénych cielov v rdamci menového programu do roku 2008, HICP. Infla¢né ciele boli
stanovené tak, aby plnili maastrichtské kritéria pre inflaciu.

Rezim cielenia je v praxi dost' pruzny, ¢o umoziuje stanovit’ si inflacné ciele, ¢i uz
strednodobé alebo kratkodobé. Plnenie strednodobych sa sleduje dlhsie. Ak skutocna miera
inflacie kratkodobo prekroci strednodoby inflaény ciel’, nepovazuje sa to za neplnenie.
Kratkodobé¢ inflaéné ciele mézu byt stanovené s ohl'adom na faktory ovplyviiujlice mieru
inflacie. Centralne banky preto €asto vyuZzivaji moznost vymedzit presné vynimky zo
zévizku plnenia inflacného ciel’a, napriklad vynimky tykajuce sa neo¢akdvanych udalosti.

V ramci cielenia sa treba venovat’ aj otdzkam nastrojovej nezavislosti centralnej banky a jej
urCovani pri stanoveni infla¢ného ciela. VySka miery inflacie modZze byt stanovena

centralnou bankou a vladou.'*

1 POLOUCEK, S. a kol.: Peniaze, banky, finanéné trhy. Bratislava: lura Edition, 2010, s. 94- 99
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1.6 Inflacia a model IS- LM

Model IS- LM sa tyka predovsetkym trhu statkov a sluzieb a trhu penazi. Rovnovaha
na trhu statkov a sluzieb nastava vtedy, ked’ plati I= S, teda ked” sa investicie rovnaju
usporam. Na trhu peniazi nastava rovnovaha vtedy, ked’ sa ponuka penazi rovna dopytu po
peniazoch, teda M= L. Tento model patri medzi najCastejSie vyuzivané modely
Vv makroekondmii. Je to vSak velmi zjednoduseny model aslizi len ako pomoécka na
pochopenie jednotlivych ekonomickych stavislosti.

Oznacenie IS a LM vyjadruje, Ze investicie | sa rovnaju ispordm S, teda ze na trhu statkov
a sluzieb je rovnovaha, resp. ze dopyt po peniazoch L sa rovna ponuke penazi M. trh
peiiazi je v rovnovahe.

V suvislosti s modelom IS- LM mézeme hovorit’ o cenovej alebo penaznej inflacii.

1.6.1 Cenova inflacia

Pri analyze cenovej inflacie je sa potrebné zamysliet nad pri¢inami, ktoré vyvolavaju
rast celkovej cenovej hladiny. K prvotnym pri¢inam cenovej inflacie patri rast agregatneho
dopytu anasledne znizenie agregatnej ponuky. ZvySenie dopytu a posun Kkrivky
agregatneho dopytu nastava v dosledku:

e Pozitivnych ocakévani trhovych subjektov alebo

e Rastu vladnych vydavkov

e Nadmerného zvySenia spotreby nezéavisle od rastu dochodkov
ZniZenie agregatnej ponuky nastava v pripade, ze rastii nominalne mzdy rychlejsie, ako je
produktivita prace.
Pri cenovej inflacii vychddzame z nevyuzitia vyrobnych zdrojov a nezamestnanosti ako
vyrobného faktora- prace.
Tato situdciu moéZeme vidiet' na zndzorneni realnej] mzdy v kvadrante V. Redlna mzda
klesa srastom cenovej hladiny v pripade, Ze nominalne mzdy st pevne dané.
Vychodiskom je makroekonomickd rovnovaha v bode E, ktord vznika pri redlnom
dochodku Y™ a cenovej hladine P* (kvadrant I11). Znamena to, Ze agregatny dopyt sa rovna
agregatnej ponuke.
Ak agregatny dopyt vzrastie, prejavi sa to v posune AD krivky na krivku AD, doprava
(kvadrant 111) av posune IS krivky na krivku 1S; v kvadrante IV. ZvySenie agregatneho

dopytu mé potom za nésledok:
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e Ekonomika sa posunie do bodu rovnovahy E,, kde je priese¢nik novej krivky AD,

aAS
e Zvysi sa produkcia na uroven Y
e V bode rovnovahy E, poklesnu redlne mzdy, pretoze v rdmci nomindlnych miezd

nedochadza k zmenam
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Obr. 4 Cenova inflacia vyvolana rastom AD

Bod E; je bodom kratkodobej rovnovahy ekonomiky v désledku poklesu realnej mzdy
oproti vychodiskovému obdobiu, ked boli reidlne anominalne mzdy wurené za
predpokladu, Ze skutocnd miera inflacie a o¢akdvand miera inflacie si rovnaké. Ak sa
v dosledku rastu agregatneho dopytu zvysi cenova hladina a bude poZiadavka na zvySenie
nominalnych miezd bude to viest’ k rastu nakladov a k zmene na strane agregatnej ponuky.
Pri povodnej cenovej hladine vyvola zvySenie agregatneho dopytu prebytok dopytu nad
ponukou. ZvySovanie cenovej hladiny znizuje ponuku redlnych penazi. Dochadza k posunu
krivky LM nahor do polohy LM; (IV kvadrant). Dochadza k poklesu realnej mzdy
a znizuje sa agregatny dopyt do polohy AD; meni sa realny dochodok z Y, do Y;. Vznika
nova makroekonomicka rovnovéha.

V dosledku rastu investicii a vladnych vydavkov rastie agregatny dopyt a zvySuje sa
celkova cenova hladina a trhova tirokovéa miera a zarovei aj vyska redlneho déchodku.

Pri cenovej inflacii mézeme ndjst aj uplatnenie na skumanie vztahu medzi trhovou

urokovou mierou a cenovou hladinou.
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1.6.2 Penazna inflacia

Hlavnymi predstavite'mi penaznej inflacie st monetaristi. Za hlavn( pri¢inu vzniku
y

penaznej inflacie povazuji nadmerni ponuku penazi .

Obr. 5 Penaznd inflacia

V doésledku nadmernej emisie penazi sa posuva krivka LM do polohy LM;. Klesaju
uroky, stipa investi¢ny dopyt a tym aj dopyt po statkoch. Pri tomto posune cenova hladina
nerastie. V dosledku rastu mnoZstva penazi v obehu sa pri kazdej Grovni cien zvySuje
agregatny dopyt, krivka AD sa postva do polohy AD;. Ak stupa dopyt, stupa teraz aj
cenovéa hladina P* na Py. Krivka LM sa posunie dolava v ddsledku klesajuce; realnej
hotovosti a zaroven sa zvySuje urokova miera, ¢im klesa investiény dopyt. Rastuci
agregatny dopyt vyvolany nadmernou emisiou pefiazi mdze sice na vel'mi kratke obdobie
zvysit ponuku, ale z dlhodobého hl'adiska sa agregatna ponuka nemeni zvysi sa len cenova

hladina na P,.%°

1.7 Inflacia a nezamestnanost’

Philipsova  krivka je  medzi  monetaristami  a keynsovcami  jednou
z najkontroverznejSich otazok. lde 0 otazku, ¢i volit’ nizSiu mieru nezamestnanosti, alebo

uprednostnit’ stabilitu cenovej hladiny. Spdsob rieSenia tychto otdzok zévisi od celkovej

B TANCOSOVA, J.: Makoroekonémia 4- Inflacia. Bratislava. Iura Edition,2005, s 66- 69
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vykonnosti ekonomiky. Vztah inflacie a nezamestnanosti sa meni a preto rieSenie v ramci

ekonomiky nie je jednoduché.

1.7.1 Pévodna Phillipsova krivka

A.W.H. Phillips, vo svojej empirickej praci z roku 1958, vystihol Statistickil rovnost’

medzi mierou rastu nomindlnych miezd a mierou nezamestnanosti vo Velkej Britdnii.
Niz8ia nezamestnanost implikuje vyssi prebytocny dopyt po praci a narastaju tlaky na
tvorbu miezd.
Prirodzend miera nezamestnanosti je definovana ako miera, ktora zodpoveda stavu, ked’ st
ocakavania naplnené a implementované do miezd a cien a inflacia nema zrychl'ujlci ani
spomal’ujici charakter. Hovorime, Ze existuje miera nezamestnanosti konzistentnad SO
stabilnou inflaciou. Tato miera sa taktiez nazyva NAIRU a je nemeratelnd, treba ju
odhadovat.

Phillipsova krivka bola rychlo prijata politikmi aj ekondémami, pretoze mala
schopnost’ prisposobit’ sa mnohym inflacnym teériam. Phillipsova krivka bola
presadzovana, pretoze poskytovala presvedcivé zdovodnenie o zjavnej nemoznosti
dosiahnut’ nulovi mieru nezamestnanosti pri cenovej stabilite. P6vodné krivka bola ¢asom
niekol’kokrat pozmenovand, az sa ustalila na tzv. modifikovanej Phillipsovej krivke
navrhovanou Samuelsonom a Solowom, ktori nahradili mieru rastu nominalnych miezd za
inflaciu. Viedlo ich k tomu poznanie, Ze ak nezamestnanost’ klesne pod prirodzen1 mieru,
zamestnavatelia st nateni zvySovat mzdy, ¢o ma za nasledok rast cien, kvoli novému
rovnovaznemu stavu na trhu statkov, ktorého pricinou je posun AD krivky.16
Philipsova krivka vyjadruje vztah o nepriamej zavislosti miery inflacie a miery

nezamestnanosti.

18 http://sk.wikipedia.org/wiki/Phillipsova_krivka
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Obr.6 Pévodnd Phillipsova krivka

Phillipsova krivka vyjadruje inverzny vztah medzi mierou nezamestnanosti
a inflaciou. P6vodna Phillipasova krivka bola znama ako ,. kompromisna tedria inflacie®,
podl’a ktorej je moznd volba medzi infldciou a nezamestnanostou. Vyvoj vSak ukazal, ze
tento vztah nie je spravny. Phillipsova krivka sa posunula smerom vpravo hore a
od sedemdesiatych rokoch minulého storocia je zname, ze nezamestnanost’ a inflacia moézu
v ekonomike existovat’ sucasne.
Phillispovva krivka sa povazovala za jeden z najvacsich objavov v ekonomike. Hlasili sa
Kk nej mnohi ekonomovia. Pouzivala sa na vysvetlenie vzt'ahu inflacia- nezamestnanost’.
Podl'a Keynesa sa makroekonomicka rovnovaha pri plnej zamestnanosti sa dosiahne pri
stabilnom vzt'ahu medzi inflaciou a nezamestnanostou. Vyjadrit' sa to da jednoduchou
Phillipsovou krivkou. Rozsahom inflaénych nakladov sa meni sklon Phillipsovej krivky.
Cim je tvar krivky strmsi, tym je pokles nezamestnanosti vyvazeny vyssou inflaciou.
Zaciatkom sedemdesiatych rokov 20. storoCia utrpela krivka otras. Z ekonomického
pozorovania vyplynulo, Zze dlhodobého hl'adiska nemozno vzt'ah inflacie a nezamestnanosti

povazovat’ za stabilny a tieto dva faktory treba posudzovat’ individualne.*’

1.8 Tedrie inflacie

O infl4cii existuje vela teoretickych koncepcii, ako aj praktickych rieSeni. Spociatku
sa pojem inflacie spajal Cisto len s monetarnym pojmom a za prvotnt pri¢inu vzniku sa
povaZovali peniaze.

Vel'mi jednoducho to vyjadruje tvrdenie J. S. Mills, Ze v ekonomike je privel'a penazi pre

prili§ malo tovarov. ZvySenie penazi bolo pre teoretikov viac menej len nepriaznivou

" TANCOSOVA, J.: Makoroekondmia 4- Inflacia. Bratislava. lura Edition,2005, s. 70- 71
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udalost'ou. Inflacia sa teda nemohla chapat’ inak, iba ako zvySenie mnozstva peiazi
vV obehu. Zodpovednost’ pripisovali zneuzitiu rytin na bankovkach. Inflaciu takto prestali
vysvetlovat’ v obdobi druhej svetovej vojny, ked sa zmenili priCiny, ktoré inflaciu
vyvolali.

J. M. Keynes sa vo svojich pracach, Vseobecnd tedria zamestnanosti, uroku a penazi
avdiele Ako platit za vojnu, zameriava na priciny vzniku inflacie z hl'adiska realnych
faktorov anie faktorov monetarnych. Zaobera sa predovSetkym agregatnym dopytom
a agregatnou ponukou.

V sucasnej dobe sa na vysvetlenie pojmu inflacie vyuzivaju rézne teoretické smery.
Monetaristi povazuju inflaciu ako monetarny jav, aj ked’ redlne faktory nevylucuju.
Inflacia je podl'a monetaristov dlhodobym rastom cenovej hladiny.

Keynsovei si inflaciu predstavuju ako akykol'vek rast cenovej hladiny, aj kratkodobé
cenove Soky.

St to rézne teoretické pristupy, ked jeden povazuje inflaciu za skutocnu pri¢inu rastu cien,

a druhy, ktory v nej zas vidi len akysi symptom.

1.8.1 J. M. Keynes a jeho chapanie inflacie

Keynes prehodnotil a nasledne zIG¢il tedriu penazi a tedriu rozdelovania do jednej
koncepcie. Vyznamna cCast’ tejto teorie je uvedena v diele Vseobecna teoria zamestnanosti,
uroku a penazi. Keynesova teoria inflacie presla mnohymi etapami. Tuto tedriu najviac
kritizuji monetaristi. Keynesova teoria inflacie sa zarad'uje k tedrii o inflacii tahanej
dopytom. Je zalozena na predpoklade nepriamoumernej zavislosti velkosti zamestnanosti

od trovne redlnych miezd.

1.8.2 Monetaristické chapanie inflacia

Pre monetaristicky vyklad inflacie je vychodiskom kvantitativna tedria penazi. Na
zaklade teoretickych vychodisk vysvetluji monetaristi mechanizmus vzniku a rozvoja
inflacie takto: Impulzom pre vznik inflacie je zvySenie mnozZstva peniazi v obehu. Toto
neprimerané zvysenie mnozstva pefiazi v obehu znamena, Ze pefiazna hotovost’, ktora maja
k dispozicii podnikatelia a spotrebitelia (ponuka peniazi), je vyssia, ako je realna potreba
peniazi (dopyt po peniazoch). V dosledku takejto situdcie sa vlastnici zbavuju nadby-
tocnych pokladni¢énych zostatkov. To vedie k tomu, Ze sa zvySuje vynakladand cast’

déchodku na spotrebu, ¢im klesaju uspory penazi. To zvySuje celkovy dopyt po peniazoch
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a zaroven sa zvysuje celkova uroven cien. Tym sa vSak zvySuje rast zivotnych nakladov,
¢o objektivne znizuje redlnu kupnu silu penaznych zostatkov, ¢im sa u ucastnikov
hospodarskeho procesu zvySuje potreba penaznej hotovosti. Takto popisany proces
pokracuje dovtedy, dokial’ sa mnozstvo penazi v obehu nevyrovna dopytu po peniazoch u
podnikatel’'ov a spotrebitel'ov. Nova uroven rovnovahy sa méze dosiahnut’ tak, ze sa zvysi

celkova uroven cien.

1.9 Inflicia a jej dosledky

Inflacia ako takd, ovplyviluje takmer vSetky oblasti zivota a vyvoladva napétie. Rast
cien v dosledku inflacie ma dopad predovsetkym na socialne slabSie vrstvy obyvatel'stva.
Ovplyviyje dochodky, mzdy a aj platy v dosledku rastu cenovej hladiny. Rychla inflacia je
brzdou v ekonomike avedie k stagnacii vyroby. Rast cenovej hladiny ma vplyv na

ktpyschopnost’ obyvatel'stva.

Inflacia ma vyrazny vplav predovsetkym na ekonomicku rovnovahu .rast cien v jednej
Krajine v porovnani so zahrani¢im posiliiuje tendencie k pasivnej platobnej bilancii. Vyssia
cenova hladina doma ma dopad na vyvoz, ktory sa stdva nevyhodnym a dovoz narasta.
Prevaha dovozu nad vyvozom posiliiuje ponuku nad dopytom.

Inflacné javy maji aj stimulaéné uCinky. Toto sa vSak tyka len pri miernej
a ocakavanej inflacii, ktora pdsobi na ekonomiku pozitivne. Pri prekroceni urcitej
pomyslenej hranice sa narusa ekonomicky vyvoj, preto je hlavnym cielom ekonomik
jednotlivych krajin udrzat’ inflaciu v prijateI'nych hraniciach.

Inflacia postihuje majitelov penazi a veritelov. Zvyhodneni si majitelia tovarov
a dlznici. Désledky otvorenej inflacie su:

e Znehodnotenie finan¢nych aktiv

e Zasah do rozdel'ovacich procesov

Skrytd inflacia ma podobné dosledky, ako otvorend. Najvacsi dopad mé na efektivnost’
ekonomiky. Znizuje redlny prijem spotrebitel'a a zvySuje dochodky vyrobcov. Potlacena
inflacia ma jediny efekt a to, Ze znizuje blahobyt.

Celkovo sa naruiuje cenové hladina. Zosiliiuju sa socialne nerovnosti.'®

18 TANCOSOV34, J.: Makroekondmia 4- Inflacia. Bratislava: Tura Edition, 2005, s. 57- 61
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2. Vyvoj inflacie na Slovensku

Byvaly rezim sa hrdil tym, Ze nepozna inflaciu. Index maloobchodnych cien v roku
1976 vzrastol o vySe devat percent. Nejednalo sa vSak o medziro¢né zvysenie. Index sa
porovnaval s rokom 1968. Priblizne jednopercentna rocna inflacia vSak neodzrkadl'ovala
skuto¢ny stav. Ceny vacSiny tovarov na trhu boli sice nizke, no existovala tu takzvana
skryta inflacia. Ceny tovarov §tat drzal roky prakticky na tej istej urovni. Platy a dochodky
stipali iba mierne, no produktivita prace postupne padala. Penazi v ekonomike bolo viac
ako tovarov a sluzieb. V normalnej ekonomike by z toho bola inflacia. Toto sa vSak
netykalo socialistickej ekonomiky, ktora trpela nedostatkom potrebnych tovarov a sluzieb.
»Lludia vytvorili vlastni cenovi politiku. Vyrovnavali dopyt a ponuku spotrebou casu,
napriklad niekolkohodinovym c¢akanim v rade alebo korupciou,”“ vysvetluje Jozef
Kucerdk, podpredseda slovenskej vlady pre ekonomiku, ktord vzisla z prvych volieb po
roku 1989.

,Stat vytlagil viac pefiazi, ako bolo tovarov v ekonomike. Vytvarala sa tak ilGizia bohatstva.
LCudia mali pocit, Zze su bohati, ked’ mali peniaze na vkladnych knizkéch, ale tie sa redlne
nedali minut’,” povedal ekoném ServisBrokers Vladimir Balaz.
Preco to teda vlastne nefungovalo?

e Dbola nizka produktivita prace

e existovalo neefektivne a centralne planovanie

e neexistovala sloboda podnikania

e neexistovalo konkurencné prostredie

e vyrabalo sa na sklad bez predosi¢ho prieskumu trhu

e ceny, ktoré boli deformované, neodrazali vyrobné naklady

e fungujuce podniky dotovali stratové firmy

e umelo sa vytvarali pracovné miesta, napriek tomu, Ze neboli potrebné

e podniky malo investovali do inovacii*®
Nezné revolicia v CSFR v roku 1989 teda nepriniesla len zmenu totalitného rezimu, ale
priniesla aj zmeny v ekonomike. Hlavnou zmenou bola zmena z centralne planovane;j

ekonomiky na trhova ekonomiku.”

m.sme.sk/?sek=smeonline&rub=online_zdom&cl...
“http://www.pabk.sk/_img/Documents/o_nas%5CAko%20sa%20n%C3%A1m%20%C5%BEije%20dnes%2
0v%20porovan%C3%AD%20s%20rokom%201989%20-%20studia%20PABK.PDF
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2.1 Vyvoj inflacie v rokoch 1990- 1992

Hlavnym cielom transformécie ekonomiky bolo uvolfiovanie cien. Nevyhnutnou
podmienkou bolo, aby ceny tovarov na trhu boli uréované hlavne na zaklade ponuky
adopytu anie pevnym stanovenim, ako to bolo dovtedy. Ciastoéné uvolnenie cien
k 1.1.1990 a odstranenie cenovych dotacii mali dopad na rast cenovej hladiny. V zaujme
zvySenia konkurencieschopnosti v medzinarodnom obchode a zabraneniu rastu deficitu
platobnej bilancie doslo k viacndsobnej devalvacii koruny.

Na zaciatku roku 1991 doslo k rozsiahlej liberalizacii cien a inflacia sa bleskovo
vySplhala na rekordnu uroven. Kvoli prisnej fiskalnej a monetarnej politike sa ju vSak
podarilo rychlo znizit’ a do konca roka 1991 sa dostala na uroven spred roka.

Rok 1992 sa niesol v znameni stabilnej inflacie na tGrovni okolo 10%. Do centra
pozornosti sa namiesto d’al$ich transformac¢nych krokov dostava planovanie rozdelenia

federécie a s tym spojené problémy.**

2.2 Inflacia v rokoch 1993- 1997

Vznik samostatného Statu a upustenie od centralne planovanej ekonomiky zanechalo v
hospodarstve Slovenska vyrazne deformované ceny a nerozvinuté konkuren¢né prostredie.
Prechod na trhovl ekonomiku si vyzadoval mnozstvo uprav, regulacie cien a postupného
vyrovnavania cenovych hladin s vyspelymi krajinami. Hlavnym cielom novovzniknutej
samostatnej centralnej banky bolo udrzat vnatornti a vonkaj$iu stabilitu meny, a teda aj
ustrazit' inflaény vyvoj. Napriek relativne vysokej miere inflacie cenovy vyvoj na
Slovensku nepostihli Ziadne dramatické udalosti a inflacia ostdvala pod kontrolou
centralnej banky.

Miera inflacie na Slovensku v roku 1993 dosiahla 25,1%. Cenovy vyvoj bol vystaveny
viacerym vplyvom. Na raste cenovej hladiny sa podielalo najmid zavedenie DPH
a rozdelenie CSFR s naslednou menovou odlukou.

V prvom S$tvrtroku vzrastli spotrebitel'ské ceny takmer o polovicu. Rozhodujici podiel
malo na tom zavedenie DPH. Bez jej zavedenia by priemerna mesa¢na miera inflacie v

spotrebitel’skych cenach predstavovala asi 1%, t.j. 12% az 13% za cely rok.

http:/www.ivanmiklos.sk/media/MESA10_Analza_ekonomickho_vvoja_v_Slovenskej_republike v_rokoc
h_1993_- 1995.pdf
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Medzimesacné prirastky inflacie v priebehu roka sposobila devalvaciu slovenskej koruny v
juli a uprava DPH a d’alSich spotrebnych dani v auguste, ktoré sposobili zvySenie hladiny
spotrebitel'skych cien priblizne o 1%, resp. 2%. Dalej sa upravovali prepravné sadzby
a telekomunika¢né tarify, poplatky za poistné. Zvysili sa nakupné ceny z
pol'nohospodarskej produkcie. Vyvoj spotrebitel'skych cien v roku 1993 spdsobil zvysenie

zivotnych nékladov obyvatel'stva o 24%.%

Inflacia 1993

jan feb mar apr maj jun jul aug sep okt nov dec

Graf 1: Vyvoj infldacie v SR v roku 1993 Zdroj:*

Vysledky v roku 1994 potvrdili realnost’ programovych vyhlaseni na znizenie inflacie.
Inflacia dosiahla vroku 1994 uroven 11,7%. Jej vyvoj bol ovplyvneny upravou
spotrebnych dani z piva, vina, lichovin, tabakovych vyrobkov. Upravila sa DPH, zvysili sa
ceny za teplo ateplu vodu, poplatky spojené s byvanim. Doslo aj k uprave cien liekov,
pohonnych hmot, telekomunikacnych sluzieb. Nepriaznivy vyvoj v pol'nohospodarstve
odzrkadlil vo zvySeni cien potravin. Inflacia bola ovplyvnend aj rastom cien vyrobcov
vplyvom sezonnych faktorov. Na jej vyvoj malo vplyv aj malo konkuren¢né prostredie.

V porovnani s predchadzajucim rokom mézeme vyvoj inflacie oznacit’ ako priazniV}'/.24

22 http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Publikacie/VyrocnaSprava/VVSNBS94.pdf
2 http://openiazoch.zoznam.sk/zivot/makro/ukazovatele.asp?iid=INFL&year=1993
24 http://www.nbs.sk/sk/publikacie/publikacie-nbs/vyrocna-sprava

31


http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Publikacie/VyrocnaSprava/VSNBS94.pdf
http://openiazoch.zoznam.sk/zivot/makro/ukazovatele.asp?iid=INFL&year=1993
http://www.nbs.sk/sk/publikacie/publikacie-nbs/vyrocna-sprava

Inflacia 1994

jan feb mar apr m3j jun jul aug sept okt nov dec

Graf 2: Vyvoj inflacie v SR v roku 1994 Zdroj: %

Miera inflacie, merand indexom spotrebitel'skych cien, dosiahla ku koncu roka 1995
7,2 %, pricom menovy predpoklad NBS bol v intervale 8-10 %. Na vyvoj inflacie vplyvali
predovsetkym ¢initele posobiace v smere zakladnej inflacie. Len v malej miere vplyvali
administrativne opatrenia a situacia V polnohospodarstve. Vyvoj zékladnej inflacie,
ovplyvneny trhovymi mechanizmami transformujucej sa ekonomiky, zaznamenal oproti
predchadzajiicim rokom pokles. Zatial’ co v rokoch 1993 a 1994 sa inflacia pohybovala v
rozpiti 6-7 % rocne, v roku 1995 jej ro¢na hodnota predstavovala priblizne 5,0 %. Na
vyvoj inflacie pozitivne pdsobila najmé stabilita dafiového systému, upustenie od
niektorych opatreni v oblasti centralne regulovanych cien, rozpoctova a tiez menova
politika. Negativne na vyvoj inflacie posobila najma iprava garantovanych cien mlieka a
zmeny maximalnych cien pohonnych hmoét. Zvysili sa poplatky v Skolskych, vzdelavacich
a socialnych zariadeniach, poplatky za ubytovanie na internatoch a Vv zdravotnickych
zariadeniach. Upravili sa cestovné tarify v doprave, telekomunikaciach a kablovej televizii,
Ceny potravin, aj napriek ich sezonnemu narastu v druhom polroku, boli celkove
stabilizujucim faktorom vyvoja spotrebitel'skych cien a ich tGroven sa oproti decembru
1994 v porovnani s ostatnymi zakladnymi subormi spotrebného kosa zvysila najmenej (len
0 5,3%). Ceny priemyselné¢ho tovaru vzrastli o 7,9% a mali v priebehu roka klesajucu

tendenciu.?®

% http://openiazoch.zoznam.sk/zivot/makro/ukazovatele.asp?iid=INFL&year=1994
%8 http://www.nbs.sk/sk/publikacie/publikacie-nbs/vyrocna-sprava
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Inflacia 1995
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Graf 3: Vyvoj inflacie v SR v roku 1995 Zdroj:*’

Rok 1996 bol dals$im rokom rastu hospodarstva v rdmci slovenskej ekonomiky.
Priemerna miera inflacie poklesla na uroven 5,8%. Medziroéné tempo inflacie sa v
priebehu roka zniZilo z januarovych 6,4% na 5,4%. Ceny potravin posobili na vyvoj
inflacie stabilizujuco. Rast cien potravin sa takmer trojnasobne znizil. Spotrebitel'ské ceny
potravinarskeho tovaru vzrastli v priemere 0 4 %. Ceny zemiakov, zemiakovych vyrobkov
a ceny tukov boli nizsie ako pred rokom. Najviac sa zvysili ceny za vajcia a vajecné
vyrobky, nealkoholické napoje, mlynské a pekarenské vyrobky. K spomaleniu rastu
celkovej cenovej trovne prispelo zniZenie zakladnej sadzby dane z pridanej hodnoty z 25%
na 23% a znizenie dovoznej prirazky, ¢o malo vplyv na zmiernenie rastu cenovej urovne.
Na rast spotrebitel’skych cien posobili upravy v ramci regulovanych cien. Tykali sa najméa
cien pohonnych hmot, elektrickej energie, vodného a sto¢ného, liekov a lieciv, postovych
sluzieb. Priaznivy vyvoj cien a pomald deregulacia cien posobili priaznivo na spomalenie
tempa inflacie. Z hl'adiska Struktiry spotreby najvyraznejSie vzrastli spotrebitel'ské ceny

. 2
nepotravinarskeho tovaru.”®

27 http://openiazoch.zoznam.sk/zivot/makro/ukazovatele.asp?iid=INFL&year=1995
28 http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Publikacie/VyrocnaSprava/VVSNBS96.pdf
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Inflacia 1996
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Graf 3: Vyvoj inflacie v SR v roku 1996 Zdroj:*

Trojro¢né obdobie dezinflacie (1993 -1995) vystriedalo v priebehu roka 1997 jej
mierne zrychlenie. Priemernad ro¢na miera inflacie dosiahla ku koncu roka uroven 6,4%.
Vyvoji inflacie bol ovplyvneny administrativnymi opatreniami uskutoénenymi v priebehu
roka. Na rast cenovej urovne vplyval dlhodobo vysoky domaci dopyt a tym obmedzenie
dovozu, expanzivna fiskalna politika a vysoké urokové sadzby. ZvySend dovozna zrychlila
rast cien v oblasti obchodovatelnych tovarov. v nasledujicom obdobi. Vyznamnym
proinflacnym faktorom najmd v druhej polovici roka boli i cenové deregulacie.
Negativnym javom vo vyvoji infladcie bolo zvySenie rozdielu medzi tempom rastu cien

v obchodovatelnom a v neobchodovatelnom sektore. >

Inflacia 1997
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Graf 4: Vyvoj inflacie v SR v roku 1997 Zdroj:*

% http://openiazoch.zoznam.sk/zivot/makro/ukazovatele.asp?iid=INFL&year=1996
%0 http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Publikacie/\/yrocnaSprava/\VVSNBS97.pdf
31 http://openiazoch.zoznam.sk/zivot/makro/ukazovatele.asp?iid=INFL&year=1997
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2.3 Inflacia 1998-2002

Ak porovname roky 1998 a 1997 tak sa rast cenovej hladiny v roku 1998 spomalil.
Medziro¢nd miera inflacie dosiahla ku koncu roka mieru 5,6%, ¢im sa dosiahol predpoklad
NBS. Medziro¢na miera inflacie sa mala podl'a NBS pohybovat’ v rozmedzi 5,6% - 5,9%.
Priemernd ro¢nd miera inflacie, ktora sa meria rastom spotrebitel'skych cien, dosiahla
uroven 6,7%. Medzirocné znizenie tempa rastu spotrebitel'skych cien v roku 1998 bolo
vysledkom spomalenia procesu cenovych deregulacii. Nizky rast cien domécich tovarov
a sluzieb a tak isto aj klesajiice ceny komodit na svetovych trhoch, viedli k timeniu cien
vyrobnych vstupov a potla¢eniu nakladovej inflacie. Priaznivy vplyv na pokles rastu
spotrebitel'skych cien mal aj relativne stabilny vymenny kurz slovenskej koruny v prvej
polovici roka. V druhej polovici roka 1998 zacali narastat’ inflacné ocakavania, ktoré
stviseli s negativnymi tendenciami v ekonomike a bliziacimi sa parlamentnymi vol'bami.
Toto viedlo k vonkajSej a vnlitornej nerovnovahe ekonomiky. ZvySenie spotrebitel'ského
dopytu vplyvom devalvacnych ocakévani a nasledné znehodnotenie meny po zruSeni
rezimu pevného vymenného kurzu slovenskej koruny 1.oktobra 1998 spdsobili zrychlenie
cenového rastu v septembri a oktdbri. V zavere roka sa inflacia udrzala na pomerne nizkej
urovni. Ovplyvnil to najma vyvoj spotrebitel'skych cien v novembri a decembri, ktory
znamenal vyraznejs$i pokles tak oproti oktobru, ako aj v porovnani s rovnakym obdobim

roka 1997.%
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Graf 5: Vyvoj inflacie v SR v roku 1998 Zdroj:

2 www.euroekonom.sk/download2/ceny/Vyvoj-cien-potravin-sluzieb.pdf

* http://openiazoch.zoznam.sk/zivot/makro/ukazovatele.asp?iid=INFL&year=1998
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Rast cenovej hladiny sa v roku 1999 oproti rokul998 podstatne zvysil. Na zaciatku
roka 1999 dosahovala inflacia, merana indexom CPI, mieru 7%. Ku koncu toho istého roka
dosahovala inflacia na Slovensku hodnotu dvojnasobne vyssiu a to 14,2%. Pri¢inou bolo
najmd prijatiec nevyhnutnych ekonomickych opatreni novou vladou. ZvysSenie
medzirocného tempa rastu spotrebitel'skych cien v roku 1999 oproti predchadzajucemu
roku bolo predovsetkym sposobené aj vzajomnym posobenim vonkajSich a vnutornych
nakladovych faktorov. Vplyv tychto faktorov sa odzrkadlil v kompozicii spotrebného kosa,
¢o sa prejavilo zvysenim inflacie v porovnani s predchadzajicim rokom.

Okrem regulacie cien malo vplyv na rast cenovej hladiny aj zavedenie dovoznej prirazky
(od 1. juna 1999 vo vyske 7 %), tiez Gipravy dane z pridanej hodnoty, Spotrebnych dani
z paliv a tabaku, ako aj vyvoj vymenného kurzu slovenskej koruny.

Potraviny aj napriek rychlejSej dynamike rastu ostali sektorom, ktory pdsobil stabilizujico
na vyvoj spotrebitel'skych cien aj v roku 1999. Priemerna ro¢na miera inflacie bola v roku

1999 10,6%.34

Inflacia 1999
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Graf 6: Vyvoj inflacie v SR v roku 1999 Zdroj: *

V roku 2000 sa rast cenovej hladiny podstatne znizil. Medziroéna miera inflacia
dosiahla troven 8,4 % ( predchadzajuci rok 14,2 %). Vysoka medziro¢na dynamika rastu
spotrebitel'skych cien v priebehu prvého polroka mala za nasledok vys§iu priemernti mieru
inflacie za rok 2000, ktora dosiahla hodnotu 12,0 %. V priebehu roka zaznamenala
medziro¢nd dynamika celkovej inflacie dva vyrazné skoky. Regulaciou cien vo februari

vzrastla na viac ako 16%. Tuto Uroven si udrZala v priebehu prvého polroka. Vplyv

** www.nbs.sk/_.../_Publikacie%5CVyrocnaSprava%5CSVK1999%5CVS1999 kap00.pdf

% http://openiazoch.zoznam.sk/zivot/makro/ukazovatele.asp?iid=INFL&year=1999
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administrativnych uprav z roku 1999 zanikol a inflacia tak dosiahla jednociferna hodnotu.
Na arovni okolo 8,5 % sa pohybovala az do konca roka. Jej koncoro¢na dynamika bola v
porovnani s predpokladmi NBS (8,8-9,9 % ku koncu roka) mierne niz$ia.

Mensi rozsah Uprav v regulécii cien a zmeny V nepriamych daniach spdsobili zniZenie
medzirocného tempa rastu spotrebitel’skych cien.

Od januara 2000 bolo Statistické vyhodnocovanie inflacie rozsirené o jadrova inflaciu.
Jadrové inflacia, na rozdiel od Cistej, zahfia aj vplyv zmien ceny potravin.

Z celkového prirastku spotrebitel'skych cien (8,4 %) tvorila jadrova inflacia 3,55
percentualnych bodov.

Priaznivy cenovy vyvoj bol dosiahnuty aj napriek zhodnocovaniu USD voci Sk, nérastu
cien ropy s naslednym dopadom na ceny pohonnych hmét a nédkladovost’ vyrobcov. Na
druhej strane nizky kuapyschopny dopyt a rozvoj konkurencie na domacom trhu sa stali
tlmiacimi faktormi, ktoré vplyvali na zniZovanie medziro¢nej dynamiky celkovej aj

jadrovej inflacie.®

Inflacia 2000
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Graf 7 Vyvoj inflacie v SR v roku 2000 Zdroj: ¥

Rok 2001 priniesol oproti roku 2000 znizenie rastu spotrebitel'skych cien. Medziro¢na
miera inflacie bola v decembri na trovni 6,5%. Priemerna miera inflacie za rok 2001
predstavovala 7,3%. Na zniZeni sa podielalo spomalenie cenového rastu vo vSetkych
sektoroch spotrebného kosa. Jadrova inflacia tvorila 2,39 percentualneho bodu z celkového
prirastku spotrebitel'skych cien. Na celkovom raste cenovej hladiny sa podpisali aj

administrativne zasahy, tak ako to bolo aj v minulych rokoch dvoch rokoch. Upravy

*® www.nbs.sk/_.../_Publikacie%5CVyrocnaSprava%5CSVK2000%5CVS2000_kap00.pdf -
*’http://openiazoch.zoznam.sk/zivot/makro/ukazovatele.asp?iid=INFL&year=2000
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nepriamych dani v neregulovanych cenach prispeli k poklesu celkovej inflacie o 0,03
percentualneho bodu. Pocas celého roka sa medziro¢na miera inflacie pohybovala pod
uroviiou z decembra 2000. Spotrebitel'ské ceny sa v priebehu jednotlivych polrokov
vyvijali rozdielne. Na zvyseni cenovej hladiny, aj napriek poklesu v januari a februari, sa
v d’alSich mesiacoch prvého polroka podielal vplyv vzdjomného pdsobenia vonkajSich a
vnutornych nakladovych faktorov. Vplyv vonkajsich nakladovych tlakov suvisel s
vyvojom cien energetickych surovin a vyvojom vymenného kurzu koruny oproti USD. V
priecbehu druhého polroka doslo k postupnému zniZzovaniu nakladovych tlakov, ¢o sa v
prostredi nizkej inflacie, relativne stabilného vymenného kurzu a nizkych dopytovych
inflaénych impulzov sa odrazilo na spomaleni rastu spotrebitel'skych cien. Na medziro¢nej
urovni sa to prejavilo na klesajucej celkovej, ako aj jadrovej inflacie. Vyznamnou mierou
k znizeniu inflacie prispelo spomalenie ekonomického rastu vo svete, s ¢im stvisel pokles
cien energetickych surovin, predovsetkym ropy, na svetovych trhoch.

Na vyvoj cenovej hladiny v roku 2001 mali vplyv aj zmeny v nepriamych daniach.
S platnostou od 1. novembra doslo k upravam spotrebnych dani z vina, zvysila sa
spotrebna dan zo Sumivych vin a medziproduktov, ale zaroven sa znizila dan z tichych vin.

Vysledny efekt predstavoval znizujuci vplyv zmeny nepriamych dani na celkovu inflaciu.®

Inflacia 2001
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Graf 8: Vyvoj inflacie v SR v roku 2001 Zdroj:*

Rok 2002 priniesol opét’ pokles spotrebitel'skych cien. Medziro¢nd miera inflacie
dosiahla v decembri 3,4%. Spomalil sa cenovy rast vo vSetkych zlozkach spotrebného

koSa. Podobne ako v predchadzajicich rokoch aj v tomto roku bol vyvoj v jednotlivych

* http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Publikacie/\VyrocnaSprava/VVSNBSO01.pdf
% http://openiazoch.zoznam.sk/zivot/makro/ukazovatele.asp?iid=INFL&year=2001
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polrokoch rozdielny. Do jula mal klesajucu tendenciu a auguste sa mierne zrychl'oval. Na
spomaleni rastu sa podielal vyvoj cien energetickych surovin, posiliiovanie vymenného
kurzu slovenskej koruny voc¢i USD. Nizka uroven domacich ndkladov bola ovplyvnena
spomalenim deregula¢nych procesov a miernym medziroénym znizenim cien potravin.
Rast cien pohonnych latok a zmeny regulovanych cien mali za nasledok v druhom polroku
mierny rast celkovej aj jadrovej inflacie. V ramci regulovanych cien sa zvysili ceny
tepelnej energie, poplatky za odvoz odpadu, ceny v zdravotnictve, zvysili sa aj poplatky
v Skolskych stravovacich zariadeniach. Taktiez doslo k zvySenie cien v ramci
telekomunikacii, ubytovania na Skolskych internatoch. V decembri sa zvysili aj ceny za
povinné zmluvné poistenie zodpovednosti za Skodu spdsobenu prevadzkou motorového
vozidla. Vyvoj cenovej hladiny bol ovplyvneny aj zmenami v nepriamych daniach, ked’
Vv januari doslo k zvySeniu spotrebnej dane z tabakovych vyrobkov.

Jadrova inflacia dosiahla v decembri 2002 hodnotu 1,9%. Jej vyvoj bol na jednej strane
ovplyvneni rastom cien ropy na svetovych trhoch ana druhej strane poklesom cien za

potraviny a vyvoj ostatnych zloziek tvoriacich jadrovu inflaciu.*

Inflacia 2002
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Graf 9: Vyvoj infldacie v SR v roku 2002 Zdroj:

2.4 Vyvoj inflacie v rokoch 2003-2007

Menovy a makroekonomicky vyvoj na Slovensku bol ovplyvneny opatreniami, ktoré

stviseli s bliziacim sa vstupom do EU. Medzi hlavné opatrenia patrila regulécia cien,

O \www.nbs.sk/_.../_Publikacie%5CVyrocnaSprava%5CSVK2002%5CVS2002_kap00.pdf
*! http://openiazoch.zoznam.sk/zivot/makro/ukazovatele.asp?iid=INFL &year=2002
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uprava nepriamych dani, ako aj proces konsolidacie verejnych financii. Tieto kroky mali
viest’ k upevneniu kvality trhového prostredia v slovenskej ekonomike.

Rok 2003 priniesol oproti roku 2002 dynamickejsi rast spotrebitel'skych cien. Miera
inflacie ku koncu roka dosiahla 9,3%. Priemerna rocna miera inflacia bola 8,5%. Na
zvySeni spotrebitel'skych cien sa podielalo zrychlenie cenového rastu vo vSetkych
polozkach spotrebného kosa. Ceny v roku 2003 ovplyvnili hlavne domace faktory. Cenovy
vyvoj bol ovplyvneny rastom regulovanych cien a spotrebnych dani. Doslo aj k zmene
sadzieb DPH avauguste aj k zvySeniu sadzieb spotrebnych dani. Dalsi faktor, ktory
ovplyvnil cenovll hladinu bol rast cien potravin. Pokles cien za pohonné hmoty bol
ovplyvneny posiliiovanim vymenného kurzu voci euru a tak isto aj vo¢i USD. Regulované
ceny vzrastli medziro€ne o 18,7%. Vzrastli ceny za plyn a elektrickl energiu, teplo, zvysili
s aj poplatky za stravovanie v jedaliiach a ubytovanie na internatoch. V d’alsich mesiacoch
vrastlo ndjomne, ceny za hromadnt dopravu a ceny v zdravotnictve.

Od januara boli zvySené spotrebné dane ztabaku, piva, vina a mineralnych olejov.
V auguste boli opatovne zvySené spotrebné dane z tabaku, piva a mineralnych olejov.
Jadrova inflacia dosiahla v decembri hodnotu 3,0%. Za rast jadrovej inflacie sa podpisal
rast cien potravin a trhovych sluzieb a na druhej strane pokles cien tabakovych vyrobkov,

N o e 4. v , 42
¢o malo z Casti eliminovat’ vyssie spotrebné dane.

Inflacia 2003
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Graf 10: Vyvoj inflacie v SR v roku 2003 Zdroj:*

Vstup Slovenska do EU a datiova reforma boli jednymi z faktorov, ktory v znaénej

miere ovplyvnili makroekonomicky vyvoj Slovenska v roku 2004.

2 \www.nbs.sk/sk/publikacie/...nbs/vyrocna-sprava
*® http://openiazoch.zoznam.sk/zivot/makro/ukazovatele.asp?iid=INFL&year=2003
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Rast spotrebitel'skych cien bol v roku 2003 pomalsi. Medziro¢na miera inflacie dosiahla
v decembri 5,9%. Priemerna miera inflacie bola 7,5%. Na ceny vplyvali hlavne domace
faktory. Na zaciatku roka doSlo k zmene regulovanych cien a k zmene sadzieb DPH
(zaviedla sa jednotna sadzba 19%). Zvysili sa spotrebné dane z tabaku a mierne porastla aj
spotrebnd dan z vina. Na spotrebitel'ské ceny mal dopad aj vyvoj cien potravin, ktory mal
klesajucu tendenciu. Ku koncu roka Klesli 0 2,1%. Jadrova inflacia dosiahla k decembru
2004 hodnotu 1,5%. Oproti minulému roku poklesla o 1,5 percentudlneho bodu. Jej vyvoj
bol ovplyvneni poklesom cien potravin a rychlejsim rastom trhovych sluzieb. Cista inflacia

zaznamenala ku koncu roka na medziro¢nej baze hodnotu 2,8 %. **

Inflacia 2004

jan feb mar apr m3j jan jal aug sep aok nov dec

Graf 11: Vyvoj inflacie v SR v roku 2004 Zdroj:*

Zaciatkom roku 2005 zacala NBS v stlade s Menovym programom NBS do roku
2008 realizovat’ Stratégiu inflaéného cielenia v podmienkach ERM 1l. Zakladom menovej
politiky bolo stanovit’ si cielové hodnoty pre vyvoj inflacie. Snahou NBS bolo vytvorit
vhodné podmienky pre prijatie eura.

Spotrebitel'ské ceny v roku 2005 rastli pomalSie. Medzirona miera inflacie bola
V decembri 3,7%. Priemerna miera inflacie bola 2,7%. Tak ako aj po minulé roky vplyvali
na ceny hlavne doméce faktory. Rast regulovanych cien sa spomalil. Kurz slovenskej
koruny voci euru posiliioval, ¢o malo vplyv na ceny potravin, ktoré pocas celého roka

klesali. Doslo k uprave regulovanych cien. V oblasti tipravy nepriamych dani v roku 2005.

* http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Publikacie/VyrocnaSprava/\VV'SNBS04.pdf
*® http://openiazoch.zoznam.sk/zivot/makro/ukazovatele.asp?iid=INFL&year=2004
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Jadrova inflacia dosahovala k decembru 2005 hodnotu 1,7%, ¢o bolo v porovnani s rokom

2004 zvysenie o 0,2 percentudlneho bodu.*®

Inflacia 2005
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Graf 12: Vyvoj inflacie v SR v roku 2005 Zdroj:*

Vyraznym sposobom ovplyvnil inflaény vyvoj na Slovensku od roku 2006 zamer SR
vstlpit’ do eurozony k 1.septembru 2009. NBS zacala prisnejsie sledovat’ vyvoj inflacie
kvoli plneniu maastrichtského inflaéného kritéria. NBS presla na tzv. inflacné cielenie,
ktoré spocivalo v stanoveni si hodndt inflacie. Pre rok 2006 si NBS stanovila ciel’ pre
hodnotu medziro¢nej miery inflacie meranej indexom HICP ku koncu roka pod 2,5 % a k
decembru 2007 a 2008 pod 2%. Zaroven boli zadefinované aj vynimky z plnenia
infla¢ného ciela.

Rast spotrebitel'skych cien bol v roku 2006 rychlejsi ako v roku 2005. Medzirocna miera
inflacie dosiahla v decembri hodnotu 4,5%. Ceny spotrebitel'skych cien vzrastli o 4,2%.
Na ceny vplyvali hlavne Upravy regulovanych cien. Podiel administrativnych opatreni na
celkovom naraste cien v roku 2006 predstavoval v priemere viac ako 50 %. Medziro¢na
dynamika regulovanych cien dosiahla v roku 2006 v priemere 10,5 %. V januari 2006
vzrastli regulované ceny za elektricka energiu, plyn, vodné, sto€né a ceny zdravotnictva.
Zvysili aj ceny dopravy a vzdelania. Koncom roka vzrastli aj ceny za teplo a ceny plynu.
Zaciatkom roka doslo aj k zmene nepriamych dani. Zvysili sa spotrebné dane za alkohol
a cigarety.

Jadrova inflacia v roku 2006 dosiahla v priemere 2,5 %. V decembri 2006 dosiahla jadrova

inflacia medzirocni dynamiku 2,7 %. Urcujucim faktorom rastu jadrovej inflacie boli ceny

*® http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Publikacie/\/yrocnaSprava/VVSNBS05.pdf
*” http://openiazoch.zoznam.sk/zivot/makro/ukazovatele.asp?iid=INFL&year=2005
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trhovych sluzieb. V ich cenach sa prejavili hlavne efekty zvySovania regulovanych cien.
Ceny potravin pocas celého roka rastli. Tlmiaco na vyvoj jadrovej inflacie pdsobili ceny

obchodovatel'nych tovarov.

Inflacia 2006
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Graf 13: Vyvoj inflacie v SR v roku 2006 Zdroj: 8

Inflacia, merana indexom CPI, dosiahla ku koncu roka 2007 medziro¢ni hodnotu
2,8%. Medziro¢ny rast spotrebitel'skych cien dosiahol ku koncu roka hodnotu 3,4%, ¢o
bolo 0 0,8 percentualneho bodu menej ako v minulom roku. Na spomaleni medziro¢ného
rastu sa podielala najmi nizSia dynamika rastu regulovanych cien. Na ceny vplyvali tento-
krat vonkajsie faktory. Cenovy vyvoj bol ovplyvneny cenami komodit, ropy a energie na
svetovych trhoch. Prejavilo sa to Upravami v oblasti regulovanych cien. Jadrova inflacia v
roku 2007 dosiahla v priemere 2,9%. V decembri 2007 dosiahla jadrova inflacia
medziro¢na dynamiku 4,2%. Na vyvoj jadrovej inflacie mal vplyv rast cien potravin.
Tlmiaco posobili ceny pohonnych latok., ktorych vyvoj ovplyviiovali zmeny ceny ropy

a vymenny kurz slovenskej koruny vo¢i dolaru.

*® http://openiazoch.zoznam.sk/zivot/makro/ukazovatele.asp?iid=INFL &year=2006
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Inflacia 2007
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Graf 14: Vyvoj inflacie v SR v roku 2007 Zdroj: ¥

2.4 Inflacia v rokoch 2008-2009

Inflacia merana harmonizovanym indexom spotrebitel'skych cien sa v decembri 2008
medziro¢ne zvysila 0 3,5 %. V priemere za rok 2008 dosiahla inflacia hodnotu 3,9 % (v
roku 2007 hodnotu 1,9 %) pri raste cien tovarov o 3,5 % a cien sluzieb o 4,8 %.
Medziro¢né miera jadrovej inflacie (bez energii a nespracovanych potravin) dosiahla
v roku 2008 priemernt hodnotu 3,9 % abola o 2,0 percentualne body vyssia ako
Vv predchadzajucom roku.

Vonkajsie faktory boli uréujucimi pri cenovom vyvoji v roku 2008, ked” domaca cenova
hladina bola ovplyvnend vyvojom svetovych cien energetickych (ropa), ale aj
pol'nohospodarskych komodit. Vyvoj tychto komodit sa prejavil aj v inflacii vo forme
uprav regulovanych cien, cien pohonnych latok, ako aj vo vyvoji spracovanych aj
nespracovanych potravin. V cenach spracovanych potravin sa prejavila aj zmena
nepriamych dani na cigarety.

Narodna banka Slovenska si v decembri 2004 v Menovom programe na roky 2005 — 2008
zadefinovala vykon menovej politiky ako infla¢né ciele. Inflacia merana harmonizovanym
indexom spotrebitel'skych cien sa v decembri 2008 medziro¢ne zvysila o 3,5 %, ¢o v
porovnani s koncom roka 2007 predstavovalo zrychlenie o 1,0 percentualny bod. Hodnota
medziroc¢nej inflacie k decembru 2008 bola urcend na trovni pod 2 %, pricom aktudlna
hodnota bola na konci roka o 1,5 percentudlneho bodu nad stanovenym cielom.
Prekrocenie stanoveného ciel'a bolo sposobené faktormi mimo vplyvu menovej politiky, a

to globalnym zvySovanim cien potravinarskych a energetickych komodit, ¢o sa prejavilo

* http://openiazoch.zoznam.sk/zivot/makro/ukazovatele.asp?iid=INFL&year=2007
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predovsetkym v spotrebitel'skych cendch potravin a energii. Ceny energii, ako aj ceny
potravin predstavovali v roku 2008 dynamizujtci prvok v cenach tovarov. Odrazilo sa to
v cenach pohonnych latok atepla. Na ceny tepla vplyval vyvoj cien zemného plynu na
svetovych trhoch. V cenach spracovanych potravin sa prejavilo aj zvySovanie spotrebnych
dani na cigarety, ktor¢ sa zvysili od januara 2008, ale vzhl'adom na vyrazné predzasobenie
sa ich zvySenie zacalo v spotrebitel'skych cenach prejavovat az od oktobra. Ceny
priemyselnych tovarov bez energii sa zvysili, naopak zniZzila sa DPH na lieky. Ceny
sluzieb zaznamenali v roku 2008 zrychlenie tempa rastu. V cenach sluzieb dosiahli
najdynamickej$i rast ceny sluzieb zubnych lekarov, restauracii, ako aj cien v dopravy. V
ramci sluzieb jedinou kategoriou, ktora zaznamenala pokles (0 0,8 %), boli ceny postovych

a telekomunikacnych sluzieb.”

Inflacia 2008
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Graf 15:Vyvoj infldacie v SR v roku 2008 Zdroj:**

Vyvoj ekonomicky na Slovensku bol v roku 2009 ovplyvneny predovsetkym dvoma
najvyraznej$imi faktormi. Od 1. Janudra sa Slovensko stalo sicastou eurozony a preslo na
novu menu euro, pricom Narodna banka Slovenska sa stala sucastou Eurosystému,
zdruzujuceho centralne banky krajin eurozoény a ECB. Na druhej strane, ekonomicky vyvoj
bol negativne poznaceny pretrvavajucou financnou krizou, ktord spdsobila najvyraznejsi
prepad globalnej ekonomickej aktivity od ¢ias vel'kej hospodarskej krizy.

Inflacia v decembri 2009 na medziro¢nej baze stagnovala. V porovnani s koncom roka

2008 to predstavovalo spomalenie jej dynamiky o 3,5 percentualneho bodu. V priemere za

*® http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Publikacie/\VyrocnaSprava/VVSNBS08.pdf
*! http://openiazoch.zoznam.sk/zivot/makro/ukazovatele.asp?iid=INFL &year=2008
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rok 2009 dosiahla inflacia hodnotu 0,9 %. Medziro¢na miera jadrovej inflacie dosiahla v
roku 2009 priemerna hodnotu 1,6 % . Vonkajsie faktory boli urcujicimi pri cenovom
vyvoji v roku 2009. Domaca cenova hladina bola ovplyvnena globalnym poklesom
ekonomickej aktivity, ¢o sa prejavilo poklesom svetovych cien energetickych, ale aj
neenergetickych komodit. Dosledkom toho na Slovensku rastli ceny energii pomalSie,
poklesli aj ceny pohonnych latok aznizili sa ceny za potraviny. Ceny potravin
predstavovali v roku 2009 najvyraznejs$i dezinflaény faktor v cenach tovarov. V cenach
spracovanych potravin sa prejavilo aj zvySovanie spotrebnych dani na cigarety, ktoré sa
zvysili od februara 2009, ale vzhl'adom na vyrazné predzasobenie sa ich zvysenie zacalo
Vv spotrebitel'skych cenach prejavovat’ az od septembra a pokracovalo az do decembra
2009. Spomal’ujuca sa dynamika cien energii bola odrazom vyvoja cien pohonnych latok a
regulovanych cien energii. Ceny pohonnych latok zaznamenali priemerny pokles. Ceny
priemyselnych tovarov bez energii sa znizili, a to vplyvom poklesu cien priemyselnych
tovarov dlhodobej spotreby. Na druhej strane ceny priemyselnych tovarov kratkodobej
spotreby boli vyssie. Ceny sluzieb zaznamenali v roku 2009 len ve'mi mierne spomalenie
tempa rastu, ¢o bolo ovplyvnené dynamickym rastom cien zdravotnych sluzieb a sluzieb
zubnych lekarov, ako aj cien v autobusovej doprave a posStovych sluzieb. Vyvoj cien
sluzieb bol ovplyvneny aj tym, ze dynamika cien sa vplyvom krizy. V ramci sluzieb boli
zaznamenané najvyraznejSie poklesy v cenach telekomunikaénych sluzieb a leteckej

dopravy.®
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Graf 16: Vyvoj inflacie v SR v roku 2009 Zdroj:*

52 http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Publikacie/VyrocnaSprava/VVSNBS09.pdf
53 http://openiazoch.zoznam.sk/zivot/makro/ukazovatele.asp?iid=INFL&year=2009
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Zaver

Inflacia bola, je a aj bude vaznym makroeckonomickym problémom. Okrem cenovej
neistoty so sebou prindSa aj d’alSie dodatocné naklady v ekonomike, Znizuje hodnotu
penazi. Inflacia vo vSeobecnosti ohrozuje vSetky ekonomické subjekty a dosledky
vplyvaju na ekonomiku ako celok. Inflaciu nemozno skiimat’ len samostatne, pretoze sa
uzko spéja aj s dalsimi problémami v rdmci ekonomiky, ako napriklad nezamestnanost’
alebo rast cenovej hladiny. Hospodarska politika bojuje s inflaciou s réznymi uspechmi, ¢i
neuspechmi. Nasledne s tym sa hl'adaju r6zne rieSenia.

Vyvoj avznik infldcie mal za nasledok, Ze okolo tohto makroekonomického problému

vzniklo a vznikd mnoZstvo teorii.

Vo svojej bakalarskej praci som sa zjednej Casti venovala teoretickému pristupu
k inflacii. Dospela som k novym teoretickym poznatkom, ktoré sa tykajt inflacie. Pri¢iny,
ktoré ju vyvolavaju a nasledné dosledky. Této teoreticka Cast’ mi lepSie pomohla pochopit’
vyvoj inflacie na Slovensku, ktorému som sa venovala v druhej Casti.
Nasledkom toho dnes, m6zem konstatovat’, ze priebeh inflacie na Slovensku bol znacne
premenlivy. Toto mal na svedomi hlavne prechod z centralne planovanej ekonomiky na
trhovii, liberalizacia cien a v neskorSom obdobi aj rozdelenia CSFR. Vyvoj na Slovensku
bol ovplyvneny aj dereguléciou cien, niektorych vyznamnych tovarov v rdmci spotrebného
kosa.
Dolezitym faktorom na vyvoj inflacie bol aj vstup Slovenska do Eurozony a prijatie novej
meny — eura, ktory mierne ovplyvnil rast inflacie.
Do buducnosti nie je uplne jasne, ako sa inflacia bude vyvijat. Niektori ekondémova
predpokladaju neustdle zvySovanie miery inflacie, ini zas pokles v dosledku ozivovania

ekonomik po financnej krize vo svete.

47



Zoznam pouzitej literatary

1.

10.
11.
12.
13.
14.
15.
16.

HONTYOVA,K.- LISY,J. 1994. Zdklady modernej ekonomie. 1. vydanie.
Bratislava: Elita, 1994. 146 s. ISBN 80-85323-60-5

. HONTYOVA, K.- LISY, J.- SATKOVA, B. 1999. Ziklady ekonémie a ekonomiky.

1. vydanie. Bratislava: EKONOM, 1999. ISBN 80-225-1105-6

KOVACKA, M.1992. Makroekonomika. 1. vydanie. Bratislava: Slovenské
pedagogické nakladatel'stvo, 1992. 273 s. ISBN 80-08-01490-3

LISY, J. akol. 2005. Ekonémia v novej ekonomike.1. vydanie. Bratislava: lura
Editon, 2005. 619 s. ISBN 80-80787-063-3

POLOUCEK, S. akol. 2010. Peniaze, banky afinancné trhy. 1. vydanie.
Bratislava: lura Edition. 2010. 476 s. ISBN 978-80-8078-305-1

SAMUELSON,A.- NORDHAUS W. D. 1992. Ekonomia I. 1. vydanie. Bratislava:
Elita, 1992. ISBN 80-7127-030- X

TANCOSOVA, J. 2000. Makoroekoémia 4- Inflicia. 2.vydanie. Bratislava: lura
Edition,2005. 126 s. ISBN 80-8078-044-7

SALIN P. 1993. Makroekonomia. 1. vydanie. Bratislava: Elita, 1993. ISBN 80-
85323-51-6

oPeniazoch [online]. 12.11. 2010. Dostupné z www.openiazoch.sk
sme[online]. 14.12.2010. Dostupné z www.sme.sk

NBS[online] 12.3.2011. Dostupné z www.nbs.sk

ivanmiklos [online] 4.2.2011. Dostupné na www.ivanmiklos.sk
statistics [online] 25.3.2011. dostupné na www.statistics.sk
wikipedia [online] 16.12.2010. Dostupné na www.wikipedia.org
pabk [online] 29.1.2011. Dostupné na www.pabk.sk

euroekonom [online] 7.4.2011. Dostupné na www.euroekonom.sk

48


http://www.openiazoch.sk/
http://www.sme.sk/
http://www.nbs.sk/
http://www.ivanmiklos.sk/
http://www.wikipedia.org/
http://www.pabk.sk/
http://www.euroekonom.sk/

Prilohy
Cd nosi¢ s obsahom:
e Dbakalarska praca vo formate PDF

e abstrakt prace vo formate PDF

49



