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Netechnické zhrnutie

Tato Studia sa zaobera nakupnymi rozhodnutiami domacnosti a tym, ako na ne vplyvaja
inflacné oc¢akavania v obdobiach s nizkou, ale aj vysokou inflaciou. Vyuzivame novy,
rozsiahly subor udajov o inflatnych ocakavaniach ziskanych z Harmonizovaného prieskumu
spotrebitel'ov Eurdpskej komisie pre Slovensko, pokryvajici obdobie od januara 2009 do
augusta 2023. Variabilita inflacie v tomto obdobi, vratane nedavneho rastu a poklesu inflacie,
na rozdiel od inych prac umoziuje rozliSovat medzi réznymi fazami inflacie. Prieskum
zhromazd'uje informdcie o kvalitativnych a kvantitativnych inflacnych oc¢akavaniach, ako aj o
ochote respondentov podnikat’ vi¢sie nakupy v danom obdobi. Stidia prepojuje tieto tidaje a

zaobera sa vplyvom inflacnych o¢akavani na spotrebitel'ské spravanie.

Nase zistenia odhal'uju, Ze hoci v ¢asoch vysokej inflacie celkovy sklon k spotrebe v
ekonomike Kles3, jednotlivci so silnej$imi o¢cakavaniami vysokej inflacie maju tendenciu
svoju spotrebu zvySovat. Sila tohto vztahu sa meni v ¢ase a zavisi od dynamiky inflacie
v danom obdobi. Porozumenie tejto zavislosti si vyZaduje rozliSenie medzi kvantitativnymi
ocakavaniami a kvalitativnymi ocakavaniami. Kvantitativne oc¢akavania reflektuju predpoklad
o buducej vyske inflacie, kym kvalitativne oakavania odrazaji nazor spotrebitelov na zmenu
inflacie v nadchadzajicich 12 mesiacoch. Tie druhé maja silnejSi vplyv na spotrebitel'ské

spravanie neZ o¢akavania ciselnej urovne inflacie.

Vplyv inflaé¢nych ocakavani na spotrebu sa meni v ¢ase v zavislosti od dynamiky inflacie.
Ocakavania kvalitativne vyssej inflacie maju pocas obdobi nizkej a stabilnej inflacie pozitivny a
vyznamny vplyv na spotrebu trvanlivého tovaru. V obdobi rasttcej inflacie tento vplyv dokonca

silnie. Pocas obdobi klesajucej inflacie a deflacie sa vSak stava nevyznamnym.

Tieto zistenia m6Zu mat désledky pre menovu politiku. Ak I'udia reaguju silnejSie na
infla¢né ocakavania pocas obdobi rasticej inflacie, centralne banky by mohli potrebovat’
viac proaktivne zasahy. Centralne banky by preto mali blizsie sledovat podiel spotrebitel'ov
ocakavajucich vyssiu inflaciu, aby sa vyhli prilis restriktivnym opatreniam v ¢asoch, kedy sklon
k spotrebe v ekonomike je celkovo nizsi. Vysledky taktiez naznacuju, Ze centralne banky by
mohli byt ic¢innejsie vo formovani inflatnych o¢akavani silnejSou komunikaciou kvalitativheho

vyvoja inflacie nez sustredenim sa vylu¢ne na konkrétne trovne inflacie.
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