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Netechnické zhrnutie

Neistota a jej vplyv na ekonomiku si v poslednych rokoch ziskali vel’ku pozornost. Zatial' ¢o
mnohé Studie tvrdia, Ze neistota ma tendenciu poskodzovat ekonomiku, stale existuju nezhody
ohl'adom rozsahu tohto ucinku. Konkrétne, vedie sa diskusia o tom, do akej miery klesa
ekonomicka aktivita v dosledku neistoty a ako neistota ovplyviiuje inflaciu. Tato praca sa
zaoberd tym, ako neistota ovplyviiuje rozne ekonomické a finan¢né faktory v eurozone.

DolezZitost tejto Studie spociva v tom, Ze sa venuje dvom kl'i¢ovym rozhodnutiam v modelovani.
Po prvé, stidia vyuZiva metédu bohati na data, tzv. FAVAR model, ktord umoziuje lepSie
odhadnut dosledky neistoty. FAVAR modely st rozsirenim VAR (vektorovo-auto-regresivnych)
modelov, ktoré skimaju vztahy medzi viacerymi ekonomickymi premennymi. Metdda FAVAR
umoziuje pracovat so skrytymi faktormi, odvodenymi z vel'kého mnozstva dat. Tieto faktory
dokazu lepSie zachytit informacie o ekonomike bez nutnosti zahrnut vSetky premenné. Tieto
modely umoZziuju analyzovat a predpovedat ekonomické vztahy efektivnejsie.

Tento postup pomaha znizit riziko vynechania dolezitych premennych, ktoré by mohli viest k
nadhodnoteniu vplyvu neistoty na ekonomiku. Zahrnutim mnohych premennych medzi
faktory, Stadia pracuje s viac ako 100 ekonomickymi a finantnymi premennymi, vratane
ekonomickej aktivity, inflacie, ispor a financ¢nej stability v eurozdne. Po druhé, vel’ky stibor dat
umoznuje identifikaciu piatich typov Sokov: neistota, finan¢né, menova politika, a dopytové a
ponukové Soky. Prispievame k existujicemu stavu poznania tym, Ze navrhujeme sp6sob, ako
pozorovat neobmedzenu reakciu cien na neistotu.

Analyza ponuka niekol'’ko dbleZitych zisteni. Po prvé, neistota ma jednoznacny negativny vplyv
na ekonomicku aktivitu, najmad na priemyselnd vyrobu, dovoz a investicie do podnikania a
byvania. Nezda sa vsak, Ze by neistota vyrazne ovplyviiovala tuspory, ked'Ze prijem a spotreba
maju tendenciu sa v neistych ¢asoch pohybovat rovnakym smerom. Po druhé, ceny nie su
vyrazne ovplyvnené neistotou. Po tretie, neistota zniZuje ceny akcii, priCom zvysSuje finan¢né
napatie a volatilitu akciového trhu. Po $tvrté, neistota zvySuje riziko zlyhania firiem, finan¢nych
aj nefinancnych, ¢o naznacuje, Ze by mohla ohrozit finan¢nu stabilitu.

Pocas recesie sposobenej pandémiou Covid-19 sa vplyv neistoty na ekonomicky rast vyrazne
znizil, ked' sa hlavnym faktorom zniZujicim produkciu stal ponukovy Sok. V priemere neistota
vysvetl'uje len asi 2 % poklesu produkcie, ¢o je vyrazne pod drovnou 11-41 %, ktora sa uvadza
v porovnatel'nych studiach. Tieto vysledky naznacuju, Ze ucinky neistoty su zlozité a liSia sa v
réznych ekonomickych oblastiach a obdobiach.
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