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Netechnické zhrnutie

Zamery podnikov zvysit' v budicnosti svoje predajné ceny mézu byt uzitoénym ukazovatelom buducich inflaénych
tlakov. Ak planuje zvysit svoje ceny viac podnikov nez v predchadzajucom obdobi, inflacia bude pravdepodobne
rast. Podnikatel'ské prieskumy v stavebnictve, priemysle, maloobchode a sluzbach preto mdézu poskytovat
v€asné signaly o cenovych tlakoch v jednotlivych ekonomickych odvetviach.

Kombinaciou o¢akavani podnikov tykajucich sa su¢asného a buduceho dopytu a predajnych cien mozno navyse
urcit, ¢i podniky planuju menit’ svoje ceny v désledku dopytovych alebo ponukovych faktorov. Dopytové faktory
ovplyviuju zamery podnikov zvysit (znizit) svoje predajné ceny, ak o¢akavaju a zaroven zaznamenavaju vyssi
(niz8i) dopyt. Naopak, ponukové faktory ovplyvriuju zamery podnikov zvysit (znizit) svoje predajné ceny, ak oca-
kavaju a zaroven zaznamenavaju nizsi (vyssi) dopyt.

Rozklad oCakavani podnikov ukazuje, Ze poCas pandémie Celili nepriaznivym dopytovym a ponukovym tlakom
Slovensko aj eurozéna. Slabsi dopyt zniZzoval oakavania podnikov tykajuce sa predajnych cien a ekonomicku
aktivitu, zatial ¢o narusenia na strane ponuky zvySovali oakavania tykajuce sa predajnych cien a su€asne zni-
zovali ekonomicku aktivitu. Po¢as prvej viny pandémie zaznamenali priemysel, stavebnictvo a sluzby na Sloven-
sku vyrazny pokles dopytovej zlozky o&akavani predajnych cien. Tieto poklesy v priemysle a sluzbach boli pod-
statne vyraznejSie nez pocas recesie v rokoch 2007 — 2009, zatial ¢o najnizSia hodnota v stavebnictve bola pri-
blizne porovnatelna s uroviiou po€as Velkej recesie. Priemysel sa nasledne zotavil mimoriadne rychlo z pocia-
to€ného prepadu. V eurozéne doslo k najvacSiemu poklesu dopytu v sluzbach, po ktorych nasledovali priemysel,
maloobchod a stavebnictvo. Slovensko zaroveri v roku 2020 zaznamenalo najsilnejsie nepriaznivé ponukové tlaky
v sluzbach, priemysle a stavebnictve, zatial o v eurozéne sa vyrazné nepriaznivé ponukové tlaky prejavili v o
v8etkych Styroch odvetviach vratane maloobchodu. Na Slovensku boli nepriaznivé ponukové tlaky v sluzbach a
priemysle podstatne silnejSie nez pocas Velkej recesie; to isté platilo aj pre sluzby v eurozone.

V rokoch 2021 az 2023 poukazuju oCakavania podnikov na silné pozitivne dopytové tlaky na Slovensku, najma v
maloobchode a sluzbéach, pri€om pozitivhe dopytové tlaky boli zretelné aj v priemysle a stavebnictve. V priemysle
sa nepriaznivé ponukove tlaky v roku 2022 zosilnili a po¢as niekolkych mesiacov v druhej polovici roka, najma ku
koncu roka, prevysili pozitivnu dopytovu zloZzku. V eurozéne pozitivne dopytové faktory jednoznaéne prevladali
nad nepriaznivymi ponukovymi faktormi v priemysle aj sluzbach. Naopak, v stavebnictve boli nepriaznivé ponu-
kové faktory priblizne rovnako silné ako pozitivne dopytové faktory a v maloobchode boli v priemere o nie€o
vyznamnejSie, a to napriek zvySenym pozitivnym dopytovym tlakom v oboch odvetviach. Celkovo bolo obdobie
po pandémii na Slovensku aj v eurozone charakterizované historicky vysokymi dopytovymi a nepriaznivymi po-
nukovymi tlakmi, ktoré prispeli k vyraznému narastu oCakavani podnikov tykajucich sa predajnych cien.

Vysledky ukazuju, Ze vyrobné ceny maju tendenciu rast, ked vacsi podiel podnikov oCakava vysSie predajné ceny
v podmienkach silného dopytu. Toto zistenie mozno interpretovat v ramci Phillipsovej krivky, v ktorej je inflacia
vyrobnych cien prepojena s ekonomickou aktivitou a inflaénymi o€akavaniami. Zda sa, ze oakavania podnikov
zachytavaju podmienky dopytu, ktoré nie su v plnej miere zachytené konvenénymi ukazovatelmi produkénej me-
dzery. Vztah medzi tymito o€akavaniami a inflaciou vyrobnych cien zostava robustny aj po zohladneni onesko-
renej inflacie a SirSich ekonomickych podmienok, hoci samotna inflacia vyrobnych cien vykazuje vysokd mieru
zotrvaCnosti. Je dolezité, ze tento vztah odraza rozdiely medzi ekonomickymi odvetviami v ramci tej istej krajiny
a obdobia, a nie vSeobecnejSie zmeny na urovni krajin i pretrvavajuce rozdiely medzi odvetviami a krajinami.
Pocas nedavneho narastu inflacie bola inflacia vyrobnych cien celkovo vyrazne vyssia, zatial ¢o vztah medzi
oCakavaniami podnikov a rastom cien zostal vo vdeobecnosti nezmeneny.
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