ACTA AERARII PUBLICI, vol. 20, 2023, no. 2

Prijaté/ Received:28.10.2023 ‘ \
Recenzované/ Review: 28.11.2023 @ @ @
https://doi.org/10.24040/aap.2023.20.2.44-55

Tato publikacia je 3irena pod licenciou Creative Commons Attribution-NoDerivatives 4.0, International Licence CC BY-ND (uvedenie autora - bez odvodeného obsahu).

INFLACIA SPOSOBENA PANDEMIOU A INVAZIOU
VO VYBRANYCH KRAJINACH EUROPSKEJ UNIE

PANDEMIC AND INVASION RELATED INFLATION
IN THE SELECTED EUROPEAN UNION COUNTRIES

EMILIA ZIMKOVA

prof. Ing. Emilia Zimkova, PhD., Ekonomicka fakulta Univerzity Mateja Bela v Banskej
Bystrici, Tajovského 10, 975 90 Banské Bystrica, e-mail: emilia.zimkova@umb.sk

MICHAELA BRUNCKOVA
Bc. Michaela Brunckova, Ekonomicka fakulta Univerzity Mateja Bela v Banskej Bystrici,
Tajovského 10, 975 90 Banska Bystrica, e-mail: michaela.brunckova@student.umb.sk

LUBOMIR PINTER

Ing. Cubomir Pinter, PhD., Ekonomicka fakulta Univerzity Mateja Bela v Banskej Bystrici,
Tajovského 10, 975 90 Banska Bystrica, e-mail: lubomir.pinter@umb.sk

KRISTINA SICOVA
Ing. Kristina Si¢ov4, Stredoslovenska distribu¢na, a.s., Pri Rajéianke 2927/8, 010 47 Zilina, e-
mail: kristina.sicova@outlook.com

Abstract

The invasion of Russia in Ukraine brought not only the suffering of the Ukrainian people, but
also an unprecedented rise in price levels in Europe. Moreover, the European Union
countries underwent a series of negative supply shocks caused by pandemic-induced supply
chain disruptions and the invasion-induced energy crisis. Through the available data on
inflation, the harmonized index of consumer prices and other variables related to it, we
analyse the growth of the price level in the EU countries. In this contribution we focus on the
first year of the invasion. The methodological tool is cluster analysis in SPSS, as we use the
dendrograms and graphs to find out in which countries the supply chain disruptions, the war
in Ukraine and consequent energy crisis have a significant impact in increasing price levels
in the EU in 2022. These are countries more energy dependent on Russian suppliers of oil or
natural gas.
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UvoD

Vyznamnym makroekonomickym javom, ktory v sucasnosti trapi vicSinu krajin
Eurdpskej tnie (EU) je inflacia. V praxi sa vysoké inflicia oznaluje za jeden zo zavaznych
makroekonomickych problémov. VSeobecny rast cien energii a potravin spdsobuje socialne
napétie spotrebitelov v ich spravani a zapriinuje neistotu. Ekonomickd tedria tvrdi, ze
inflacia nie je vo svojej podstate ,,z14* alebo ,,dobra®; ide skor o zlozity ekonomicky jav s
pozitivnymi aj negativnymi aspektmi. Ci je inflacia povazovana za ,.zI0“ zavisi od réznych
faktorov. Dovody, preco niektori I'udia povazuju inflaciu za negativnu st mnohoraké, medzi
vyznamné patri napriklad erodovanie kuapnej sily, neistota, vysoké urokové sadzby,
prerozdelenie prijmov, hyperinflacia, Spekulacie a podobne. Erodovanie kupnej sily znamena,
ze inflacia narasa kupnu silu meny. Ked’ vSeobecné cenova hladina stupa, za rovnaku vysku
financii nakdpime menej tovarov a sluzieb. To mbZe mat’ negativny vplyv na jednotlivcov a
domacnosti, najma na tie s fixnym prijmom alebo s obmedzenymi Gsporami. Vysoka alebo
nepredvidatelna inflacia moéze vytvarat neistotu v ekonomike. Firmy moézu vahat s
investiciami a spotrebitelia si nemodzu byt isti budiicim finanénym blahobytom. Této neistota
moze stazit' planovanie buducnosti. Dals§im negativom s vysoké urokové sadzby, kedze
centrdlne banky casto reaguji na vysoku inflaciu zvySenim turokovych sadzieb, aby ju
obmedzili. VysSie turokové sadzby mozu predrazit podzicky a potencidlne spomalit’
ekonomicky rast. To moze byt vnimané ako nevyhoda pre podniky a jednotlivcov, ktori
hladaju pozicky. Infldcia ovplyviiuje réznych l'udi roznymi sposobmi. Ti, ktori vlastnia
aktiva, ako s nehnutelnosti, akcie alebo drahé kovy, moézu profitovat’ z inflacie, pretoze
hodnota ich aktiv ma tendenciu stupat. AvsSak ti, ktori primarne drzia hotovost’ alebo
investicie s nizkym vynosom ¢i dokonca s nizkym a fixnym vynosom, moézu zaznamenat’
erdziu svojho bohatstva. Pod vplyvom inflacie ¢asto dochadza k zvyraziovaniu finan¢nych
nerovnosti v spolo¢nosti, ¢o moze viest' k socialnym nepokojom. Osobitne negativnou je
extrémne vysoka inflicia, zndma ako hyperinflacia. Casto sa spaja s ekonomickou
nestabilitou a mo6Ze viest’ k strate dovery v menu krajiny, mdZze narusit hospodarsku ¢innost” a
sposobit’ socialne a politické otrasy. Vysoka inflaicia moZe povzbudit' I'udi k hromadeniu
tovaru alebo Spekuldciam na urcitych trhoch, ¢o modze viest’ k deforméacidm v ekonomike.
Napokon, pre dochodcov a ludi s fixnym prijmom moéze byt naro¢né udrzat’ si zivotnh
uroven, pretoze inflacia nartiSa skuto¢nu hodnotu ich prijmu.

Na druhej strane je dolezité pripomenut, ze mierna inflacia ma aj pozitivne efekty.
Najvyraznej$im je skutocnost’, ze mierna inflacia podporuje spotrebu domacnosti a investicie
podnikatelov 1 Statu, pretoze je vyhodnejSie financné prostriedky minat’ alebo investovat, ako
by mali ostatt vo forme hotovosti. Inflicia tiez ulahcuje zadlZenym jednotlivcom
I podnikatel'om rychlejsie splacat’ ich dlh. Mierna inflacia tieZ podporuje ekonomicky rast,
stimuluje ekonomické aktivity tak, aby sa zabranilo deflécii (poklesu cien tovarov a sluzieb)
(Sobek, Zimkova, 2011).

Inflacia bola v priebehu rokov témou zaujmu mnohych ekonémov v teoretickej i praktickej
rovine. Medzi najvyznamnej$ich autorov, ktori vyznamne prispeli k $tadiu a pochopeniu
inflacie v oblasti tedrie patria: Milton Friedman, John Maynard Keynes, Irving Fisher, A.W.
Phillips a Paul Samuelson, Fischer Black, Robert Lucas, Murray Rothbard. Medzi
najdolezitejSich odbornikov z centralnych bank patrili Ben Bernanke a Paul Volcker (FED),
alebo Win Duisenberg, Jean-Claude Trichet, Mario Draghi alebo v stcasnosti Cristine
Lagarde (ECB). Jednym z najvyznamnejSich ekonoémov 20. storo¢ia bol Keynes, ktory
extenzivne vedecky Studoval inflaciu vjeho najznamejSom diele VSeobecna teodria
zamestnanosti, Urokov apenazi (1936). Diskutoval v nej ulohu agregovaného dopytu
a fiskalnych politik vo vztahu k inflacii a deflacii. Jeho vSeobecna teoéria zahfnala koncept
plnej zamestnanosti (full employment), funkcie spotreby (consumption function), efektivneho
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dopytu (effective demand), likvidity (liquidity), multiplikatora (muliplier) a hrani¢ne;j
efektivnosti kapitalu (marginal efficiency of capital). Friedman je lauredtom Nobelovej ceny
(1976) v oblasti ekonomickych vied, predovsetkym za vyskum v oblasti monetarnej historie
a tedrie (Friedman, Schwartz, 1963). Jeho tedria inflacie je zosumarizovana v znamej rovnici
MV=PQ, ktora vyrazne ovplyvnila diskusie 0 vzajjomnom vztahu mnozstva penazi v obehu,
velosite (obratkovosti) penazi a Grovni cien tovarov a sluzieb. Jeho tedria ovplyvnila reakcie
FED-u po finanénej krize 2007 — 2008. Fisher (1930) bol zndmy americky ekoném, ktory je
znamy svojou kvantitativnou tedriou penazi a prispel K poznaniu vzajomného vztahu medzi
inflaciou na jednej strane a mnozstvom penazi v obehu a velositou. Phillips a Samuelson su
prominentni autori, ktori skoncipovali Phillipsova krivku (rozvinuli myslienky prvotne
publikované Phillipsom, 1958), ktord ilustruje vzajomny trade-off medzi inflaciou
a nezamestnanost'ou. Tento koncept je Casto skimany renomovanymi autormi aj v suc¢asnosti
(Gordon, 2009). Black patril medzi prominentnych americkych matematikov a ekonémov
(Nobelova cena v roku 1997) a je spoluautorom Black-Scholesovho modelu, ktory slizi na
ocenovanie opcii (1973). Jeho prispevok k stadiu inflacie a Urokovych sadzieb sa tyka
predovSetkym vztahu medzi nominalnymi a realnymi urokovymi sadzbami. Laureéat
Nobelovej ceny Lukas (1995), je znamy svojou teodriou racionalnych ocakavani, ktora
umozinuje pochopit’ vplyv ekonomickych politik vratane tych, ktoré usmeriiuju inflaciu.

Podl'a vyro¢nej spravy Europskej centralnej banky (ECB), bol rok 2022 pre menovi
politiku ECB zlomovy. Vyhlad vyvoja inflacie sa nahle zmenil, ked’Ze ekonomiku zasiahli
dva typy Sokov sucasne. Po prvé, eurozéna preSla bezprecedentnou sériou negativnych
ponukovych Sokov sposobenych naruseniami dodavatel'skych retazcov vyvolanymi
pandémiou, invaziou Ruska na Ukrajinu a naslednou energetickou krizou. To vyrazne zvysilo
vstupné naklady pre vsetky odvetvia hospodarstva. Po druhé, doSlo k pozitivnemu
dopytovému Soku vyvolanému opédtovnym otvorenim hospodarstva po pandémii. To
umoznilo firmédm premietnut’ svoje rastiice ndklady do cien ovel’a rychlejSie a vyraznejsie ako
v minulosti (Eurdpska centralna banka, 2023). V nasom prispevku sme pomocou klastrovej
analyzy v SPSS porovnali inflaciu vo vybranych krajinach EU v roku 2022. Na zaklade
vyhodnotenia vysledkov klastrovej analyzy identifikovali dévody a rozdiely cenového vyvoja
vo vybranych krajinach EU. Zamerali sme sa na zvy$ovanie cenovych hladin v krajinach V4,
Rakusku, Nemecku a Spanielsku. V analyze danych krajin sa orientujeme predovietkym na
ceny pohonnych hmoét a energii, ndkladov na potraviny a byvanie. Z dostupnych dat sme
vytvorili grafy o inflacii a dendrogramy v programe SPSS.

1. INFLACIA INDUKOVANA PANDEMIOU A INVAZIOU VO VYBRANYCH
KRAJINACH EUROPSKEJ UNIE

V poslednych desatrociach sa primarnym cielom menovej politiky vo vicsine krajin stalo
dosiahnutie a udrZanie cenovej stability. Cielom Eurdpskej centralnej banky je miera inflacie
na urovni 2 % v strednodobom ¢asovom horizonte. To sa vSak za posledné roky krajindm
nedari dosiahnut’. Pandémia a naruSenie dodavatel'skych retazcov pocas nej, zaciatok vojny
na Ukrajine, ako aj kriza energii vyrazne ovplyvnili rast inflacie v krajinach EU. Priblizime
jednotlivé vybrané krajiny EU, ich inflaciu, energeticku krizu a zvySovanie cien pohonnych
hmaot.
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Graf 1 Inflacia vietkych krajin EU v decembri 2022
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V decembri v roku 2022 infldcia merana harmonizovanym indexom spotrebitel'skych
cien dosahovala vo vicsine krajin az dvojciferni hodnotu. Na grafe 1 mdzeme vidiet
zostupné usporiadanie krajin EU, od krajiny s najvysSou inflaciou az po krajinu s najnizSou
inflaciou. Najvysiu inflaciu v ramci vietkych krajin EU na konci roku 2022 zaznamenalo
Mad’arsko, hodnotu 25 %. V decembri sa zrychlila na takmer 27-ro¢né maximum, od marca
roku 1996, uviedol to mad’arsky Statisticky urad. Vyrazne sa pod uvedeny stav podpisal rast
cien paliv, energii a potravin. Ceny elektrickej energie, plynu a pohonnych latok vzréastli v
poslednom mesiaci 2022 oproti rovnakému obdobiu predchéadzajldceho roka o 55,5 % a ceny
potravin 0 44,8 %. Tie ovplyvnil rast cien velkého poétu poloziek, najmi chleba, vajec,
mlieka, syrov, masla a d’alSich produktov. Z14 situacia od zaciatku infla¢nej krizy panovala aj
v pobaltskych krajinach, ktoré patrili do nedavna ku krajindm s inflaciou vysSou ako 20 %. K
decembru 2022 bola inflacia v Lotys$sku 20,7 %, Litve 20 % a v Estonsku inflacia klesla ku
koncu roku 2022 na 17,5%. Ceska republika s inflaciou 16,8 %, Pol'sko 15,3 % a Slovensko s
vyskou inflacie 15 % sa v poradi vSetkych krajin nachadzali tesne za sebou. Vysoky rast cien
ovplyvnilo v tychto krajindch najmi zvySenie cien energii a zdraZenie potravin kazdodennej
spotreby. V novodobej histdrii Slovenska nastal rekordny nérast cien potravin a pohonnych
hmoét. Nemecka ekonomika, ktora patri k najsilnej$im v Eurdpe, mala taktiez inflaény
problém. Aj v tejto krajine dosiahla inflacia dvojciferné hodnoty. V roku 2022 z augustovych
7,9 %, zrychlila na septembrovych 10,9 %, teda o celé tri percentualne body. V decembri v
roku 2022 bola vyska inflacie 9,6 %. Inflacia v Nemecku sa tak dostala na svoje 70-rocné
maximum v septembri 2022 s hodnotou takmer 11 %. Naposledy bola takato vysoka troven
inflacie dosiahnuta po skonceni druhej svetovej vojny, ked’ sa krajina zmietala v obrovskych
ekonomickych a finan¢nych problémoch. Najvyraznej$i vplyv na rastice ceny tovarov a
sluzieb v tejto krajine mali ceny energii, ale neprijemne drahé boli aj potraviny, ktoré oproti
predchadzajicemu roku zdrazeli o 19 %. Medzi krajinami, v ktorych mali inflaciu relativne
pod kontrolou, dominovalo Spanielsko s vyskou inflacie 5,5 %, Luxembursko 6,2 % pred
Francuzskom 6,7 %, Maltou 7,3 % a Gréckom 7,6 %.
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1.1 Inflacia vybranych krajin Europskej Unie

Pre konkrétnejsSiu analyzu blizSie porovndme krajiny V4, kde sa zameriame hlavne na
Slovensko a Mad’arsko, ktoré mali na konci roka 2022 najvyssiu inflaciu spomedzi vsetkych
vybranych krajin EU. Dalej nas budu zaujimat’ krajiny ako Rakusko a Nemecko, pretoZe st
vyznamnymi obchodnymi partnermi Slovenska. Ako poslednu krajinu, sme analyzovali
Spanielsko, ktoré je zaujimavé svojou najnizSou inflaciou spomedzi vietkych krajin EU
v sledovanom obdobi.

Graf 2 Inflacia vybranych krajin EU v decembri 2022
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Priemernd miera inflacie krajin Vysehradskej Stvorky (V4), do ktorej zarad’'ujeme
Madarsko, Cesku republiku, Pol'sko a Slovensko, bola na konci roku 2022 v rozpéti od 15 %
do 25 %. Rast cien v danych krajinach bol v roku 2022 zapri¢ineny predovsetkym vplyvom
vonkajSich faktorov. Zaciatok vojny vo februdri 2022 znacne ovplyvnil rast cenovych hladin
v pozorovanych krajinach.

Od marca 2022 nastal na Slovensku prudky nérast cien ropy, a tym aj pohonnych hmét
pre dopravné prostriedky. Najvyssia cena za benzin Natural 95 bola zaciatkom jula 2022 a to
vo vyske 1,95 €/L. Benzin Natural 95 na Cerpacich staniciach na Slovensku sa pohyboval v
decembri 2022 na drovni 1,51 €/L. V porovnani napriklad s rokom 2020, bolo mozné
zaobstarat’ Si benzin v priemere za sumu 1,17 € za liter, pricom v roku 2021 to bolo 1,38 €/L.
V stcasnosti v roku 2023 dosahuje cena benzinu 1,57 €/L.

V Madarsku sa tankoval v priemere najlacnej$i benzin zo vietkych krajin EU. V
dosledku toho vodici jazdili tankovat’ do Mad’arska aj zo susednych krajin a neobmedzovali
tak svoje nakupy pohonnych hmoét. Aj Slovaci zijici blizko pri mad’arskych hraniciach
nakupovali pohonné hmoty v Madarsku. Nizka cena pohonnych hmot bola vSak aj
problémom, lebo odradila zahraniénych dodavatel'ov, ktori nechceli dovazat do Mad’arska,
kde by predavali benzin alebo naftu pod cenu.

Reakciou na nedostatok pohonnych hmot v Madarsku bolo zvySovanie ich ceny.
Priemerna cena benzinu Natural 95 v Mad’arsku v decembri 2022 bola 1,52 €/L a cena nafty
bola v priemere za december 2022 1,70 €/L. V marci v roku 2022 bola cena benzinu v
Mad’arsku v priemere 1,27 €/L. Priemerna cena benzinu Natural 95 v Pol'sku v decembri 2022
bola 1,40 €/L, v marci 2022 1,39 €/L. Priemerna cena benzinu Natural 95 v Cesku bola v
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decembri 2022 1,52 €/L a v marci toho roku 1,78 €/L. Najvyssia cena benzinu za rok 2022
bola v priemere v Pol'sku v juni 1,73 €/L a v Ceskej republike v jali 1,94 €/L.

Pre d’alSie porovnanie krajin sme si zvolili Nemecko a Rakutsko ako nasich vyznamnych
obchodnych partnerov. Priemerna inflacia v Nemecku dosiahla v decembri v roku 2022 9,6 %
a inflacia v Rakusku bola v tom istom mesiaci 10,5 %.

V kompardcii s krajinami V4 je inflacia v Nemecku a Rakusku podstatne nizsia a to v
priemere skoro az o 10 percentudlnych bodov. Ak porovname inflaciu Nemecka s
Mad’arskom, kde je najvyssi rozdiel medzi vyskou inflacie medzi krajinami a to viac ako 15
%. Priemerna cena benzinu Natural 95 v Nemecku za december 2022 bola 1,75 €/L.
Najvyssia cena v Nemecku za benzin v roku 2022 bola 2,26 €/L. V susednom Rakusku za
benzin Natural 95 by sme v decembri 2022 zaplatili v priemere 1,49 €/L. Najvyssia cena za
benzin v Rakusku v jali 2022 dosiahla aroven 2,10 €/L.

Pretrvavanim vojny na Ukrajine sa nedd predpokladat’, ¢i cena za pohonné hmoty bude
nad’alej réast’ alebo klesat’. Na krajindich V4 mézeme posudit’ znacny vplyv invazie Ruska na
Ukrajinu. Krajiny V4 sl ovela viac energeticky naro¢né a zavislé od ruskych dodavatel'ov
ropy a zemného plynu, preto ich najviac zasiahla vojna v oblasti zvySovania cien pohonnych
hmot a tym aj zapri¢inila rast inflacie v sledovanych krajinach.

Najnizsia inflacia bola v decembri 2022 v Spanielsku vo vyske 5,5 %. Dovodom nizkej
inflicie v Spanielsku bola skutoénost, Ze krajina mala podas energetickej krizy oproti
Slovensku, resp. Nemecku jednu velkt vyhodu. Nikdy nebola zavisla na ruskom plyne. Tuto
komoditu dovazala podmorskymi rurami z Alzirska. Zaroven s na pobrezi Stredozemného
mora vybudované aj terminaly na spracovanie skvapalneného zemného plynu. Vlada
Spanielska si v lete v roku 2022 dohodla s Bruselom $tatnu regulaciu takzvanu ,,Ibersku
vynimku®“. Toto opatrenie zaviedlo maximalnu cenu elektriny, ktora bola vyrobena zo
zemného plynu. Kvoli tomu miestne energetické podniky nemohli prudko zvySovat’ ceny
energii v Casoch extrémneho zdrazovania. Podl'a odhadov vlady len toto opatrenie znizilo
Spanielskym domacnostiam ucty za energie o 15 az 20%. Cena benzinu Natural 95 v
Spanielsku v decembri 2022 bola priemerne 1,59 €/L. Najvysou cenou za benzin v roku 2022
bola cena 2,14 €/L.

1.2 Vplyv inflacie na ceny potravin a byvania vo vybranych krajinach Eurdpskej
unie

Inflacia je aj v sti€asnosti stale vysokd a tato téma je stale velmi aktualna. Analytici sa
pokusaju vysvetlovat’ pric¢iny inflacie nie iba prostrednictvom celého indexu spotrebitel'skych
cien, ale aj prostrednictvom jeho jednotlivych zloziek. Najvacsi vplyv na inflaciu mali rastiice
ceny v dvoch odboroch, a to potraviny s nealkoholickymi napojmi a byvanie s energiami.
Rychlejsi rast cien potravin sposobil rast cien vstupov v polnohospodarskej vyrobe. Jedna sa
o nakladovu inflaciu. Zaciatok vojny na Ukrajine sposobil prudké zvySenie cien surovin a
materidlov, resp. energie a ropy, a tym podstatne doslo aj k zvySeniu vyrobnych nakladov.
Naklady na byvanie sa taktiez zvysili, ceny plynu a elektrickej energie v roku 2022 vzrastli.

Medzi krajiny s najvyssimi nakladmi na potraviny patrili Mad’arsko, Litva, Lotyssko,
Luxembursko, Francuzsko, Taliansko, Belgicko a Finsko. Naklady na byvanie boli najvyssie
v Estonsku, LotySsku, Litve, Holandsku, Taliansku a najnizSie naklady na byvanie boli
v krajinach ako Malta, Luxembursko, Franctzsko, Finsko.
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Graf 3 Vyvoj nakladov na potraviny a byvanie v krajinach EU v decembri 2022
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Podla Statistického tradu Slovenskej republiky ceny poc¢as roka 2022 vzrastli vo
vSetkych 12 hlavnych odboroch spotrebného kosa. Najvacsi vplyv na vyvoj malo vyrazné
zdrazovanie potravin, energii a pohonnych latok. Vplyv cien potravin na celkovu inflaciu je
na Slovensku jeden z najvyssich v ramci EU. Vysoky rast cien sa prejavil najmi kvoli
zdraZzovaniu tovarov patriacich do dvoch hlavnych vydavkovych skupin domaécnosti na
Slovensku — potravin a nealkoholickych ndpojov ako aj byvania s energiami, ktoré spolu
tvoria 47 % percent vydavkov domacnosti. Pri potravinach sa ceny v roku 2022 zvysili o 19,3
%. Najvacsi vplyv na vydavky domacnosti mal celkovy rast cien mésa o viac ako 18 %,
mlieka, syrov a vajec o viac ako 20 % ako aj chleba a obilnin, ktoré sa za rok zvysili priblizne
0 21%. Ovocie bolo 0 10 % a zelenina o 20 % drahsie v roku 2022 ako v priemere v roku
2021. Pri byvani a energiach bol zaznamenany medziro¢ny rast cien o 15,5 %. Takyto vyvoj
najvyraznejSie ovplyvnilo zvySenie cien energii, elektriny a plynu. K tomu sa v druhom
polroku pripojil zrychleny rast cien najma dreva. Celkovy rast vydavkov na byvanie
ovplyvnilo tieZ pokracujuce zdraZovanie stavebnych materidlov, ktoré sa prejavovalo pocas
celého roka vo viacerych polozkach byvania.

Mad’arska vlada zastropovala ceny potravin, aby vysli v ustrety aj nizkoprijmovym
skupindm obyvatel'stva. Mad’arsko je krajina pomerne dobre potravinovo sebestacnd, avsSak
problémy nastali so zasobovanim klIicovych produktov ¢o spdsobilo obmedzenie predaja
niektorych zakladnych potravin. V niektorych supermarketoch obmedzili ndkup vybranych
druhov potravin, napriklad dovoleny bol len nakup jedného litra mlieka alebo jedného
kilogramu zemiakov. Lenze potravinova inflacia v Mad’arsku stupala este rychlejsie, ked sa v
novembri roku 2022 zastavila tesne pod 50%. Mad’arsky $tatisticky urad (KSH) informoval,
Ze v ramci spotrebitel'ského koSa ceny potravin vzrastli v roku 2022 oproti roku 2021 o 44,8
% , najma ceny syrov (83,2 %), vajec (82,7 %), chleba (81,1 %), masla a maslovej smotany
(79,4 %). V ramci tovarovej skupiny najmenej vzrastli ceny muaky (6,7 %) a kuchynského
oleja (1,5 %). Energie pre domdacnosti zdrazeli o 55,5 % . V rédmci toho vzrastli ceny
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potrubného plynu o 97,8 % a palivového dreva o 58,6 %. Ceny potravin boli v Mad’arsku
porovnateI'né so Slovenskom.

Statisticky tGrad v Ceskej republike uvadzal, Ze ceny tovarov thrnom v roku 2022 vzrastli
0 16,8 % a ceny sluzieb o 12,3 %. Na medziro¢ny rast cenovej hladiny mali v decembri v
roku 2022 nad’alej najvacsi vplyv ceny potravin a nealkoholickych napojov a ceny byvania.
Potraviny a nealkoholické népoje boli vyssie, najmé ceny muky o 42,0 %, ceny chleba o 37,6
%, hydinového mésa o 42,8 %, polotu¢ného trvanlivého mlieka o 55,4 %, vajec o0 92,4 %,
olejov a tukov 0 38,2 % a cukru o0 98,9 %. V skupine byvania okrem nakladov vlastnickeho
byvania vzrastli ceny ndjjomného z bytu o 5,9 %, vyrobkov a sluzieb pre beznti udrzbu bytu o
20,8 %, vodného o 5,3 %, sto¢ného o 6,4 % a tuhych paliv o0 66,4 %.

V susednom Rakusku sa najviac pod rast spotrebitel'skych cien podpisali naklady na
byvanie a energie. Nasledovali ceny potravin, ktoré sa zvysili takmer o pétinu. V roku 2022
vzrastli spotrebitel'ské ceny medziro¢ne o 8,6 %. To znamend, Ze miera inflacie sa v roku
2022 viac ako strojnasobila v porovnani s rokom 2021. Pod vyraznejSie zrychlenie inflacie sa
podpisali naklady na byvanie a energie, ktoré¢ zahfnali aj zvySenie cien plynu o 98,4 %.
Uviedol to rakusky Statisticky urad. Vyrazne vzrastli aj ceny vykurovania a elektrickej
energie. Celkovo sa naklady na byvanie a energie zvysili o 19,3 %. Zvysili sa aj ceny potravin
a nealkoholickych napojov. Ceny paliv vzrastli o 18 %, ¢o sa odrazilo na raste ndkladov na
dopravu. Ceny potravin a nealkoholickych népojov sa zvysili celkovo o 17 %.

Po tom, ako sa inflacia v Spanielsku v druhej polovici roka 2022 spomalila a do konca
rastla. Hlavnym dévodom rastu inflacie v Spanielsku boli vyssie ceny elektriny a potravin.
Potraviny a nealkoholické néapoje, ktorych inflacia dosiahla Groven 16,5 % a ovplyvnila
vyraznym spdsobom celkovu inflaciu. V roku 2022 vzrastli najviac ceny potravin ako boli
ryby a mékkysSe, mlieko, syry, vajcia a oleje. Ceny strukovin a zeleniny rastli pomal$im
tempom ako ceny ostatnych potravin v roku 2022.

2. VYSLEDKY KLASTROVEJ ANALYZY

Pri vytvoreni dendrogramu a jeho hierarchického zobrazenia, boli pouzité Udaje o
dlhodobych trokovych sadzbach na obdobie 10 rokov a Gdaje o inflacii. Urokové sadzby na
10 ro¢né vladne obligacie boli pouzité z dovodu, Ze v sebe nest informaciu o ddvere
investorov k ekonomickej sile krajiny, ktorej dlhopisy nakupili, t. j. ide o indikator dlhodobej
dobvery.

Na zaklade predchadzajiceho dendrogramu je mozné identifikovat’ tri vyrazne podobné
skupiny objektov z hl'adiska zhlukovacich premennych. Predmetom skiimania podobnosti je
27 krajin EU. Ak chceme dendrogram interpretovat, musime sa zamerat' na vzdialenosti, v
ktorom boli zhluky spojené. Pri popise troch klastrov madme dve vel'ké skupiny krajin s
podobnymi vlastnostami a samostatné Mad’arsko. Prvi skupinu tvoria krajiny ako Cyprus,
Grécko, Malta, Finsko, frsko, Francuzsko, Luxembursko, gpanielsko, Chorvatsko, Taliansko,
Holandsko, Svédsko, Slovinsko, Rakusko, Belgicko, Nemecko, Portugalsko a Dénsko.
Druhou skupinou st krajiny Litva, LotySsko, Pol'sko, Rumunsko, Ceska republika, Estonsko,
Bulharsko a Slovensko. Do tretej skupiny patri len Mad’arsko. Z dendrogramu vidime, ze
krajiny v prvej skupine su si najviac podobné, pretoze vyska spoja, ktory ich spdja je
najmensia. Nasledovne podobné krajiny su v druhej skupine, to st krajiny od Litvy po
Slovensko. Poslednu tretiu skupinu tvori iba Mad’arsko, ktoré je podl'a dendrogramu najmene;j
podobné ostatnym krajindm, pretoze vyska spoja, ktorou je spojené je najvysSia. Nasledne
nam dendrogram eSte ukazuje, zZe velky rozdiel medzi klastrami je medzi klastrami krajin
prvym a druhym zhlukom oproti zhluku tretiemu.
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Graf 4 Dendrogram inflacie a dihodobych tGrokovych sadzieb v krajinach EU

1] 5 10 15 20 25
Cyprus 4 t A 4 " "
Greece 13 J -
Malta 21
Finland 11 _|
Ireland 16 |
France 12 J
Luxembourg 19 J
Spain 10
Croatia 14
taly 17 I
MNetherlands 22
Sweden 26 J
EW {changing composition) 6
Slovenia 27 J —
Austria 1
Belgium 2 J
Germany 7
Portugal 24 J
Denmark 8
Lithuania 18
Latvia 20 —I
Poland 23 I
Romania 25
Czech Republic 5
Estonia 9 —] —
Bulgaria 3
Slovakia 28 —I
Humgary 15

Pramen: vlastné spracovanie podl’a idajov ECB

Graf 5 Dendrogam inflacie potravin a nakladov na byvanie krajin EU v decembri 2022
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Udaje pouzité na vypracovanie dendrogramu sa tykajt inflacie za potraviny a inflacie za
ceny byvania, pretoZe tieto dva sucasti celého indexu spotrebitel'skych cien maji vo
vydavkoch domécnosti (nielen na Slovensku) najvyssiu vahu. Ceny byvania zahfiiaju energie
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ako su elektrina, plyn, teplo a voda. Problémy s cenami byvania majd mnohé krajiny,
v ktorych sa zvysSuju socidlne nepokoje. Pre klastrovanie zvolenych dvoch zhlukovych
premennych sme pouzili Wardovu metédu. Vznikli ndm dva vel'ké klastre krajin s podobnymi
vlastnostami. Prva skupinu tvoria krajiny ako Luxembursko, Malta, Chorvatsko, Slovensko,
Portugalsko, Dansko, Slovinsko, Bulharsko, Montenegro. Do druhej skupiny mézeme zaradit’
krajiny ako Litva, Rumunsko, Cyprus, Grécko, Holandsko a LotySsko. Krajiny v danych
skupinach st si vyskou inflacie za ceny potravin a byvania najviac podobné.

ZAVER

Rok 2022 bol pre menova politiku ECB zlomovy. Vyhlad vyvoja inflacie sa nahle
zmenil, kedze ekonomiku zasiahli dva typy Sokov sucasne. Po prvé, eurozona presla
bezprecedentnou sériou negativnych ponukovych Sokov spdsobenych naruseniami
dodavatel'skych retazcov vyvolanymi pandémiou, invaziou Ruska na Ukrajinu a naslednou
energetickou krizou. To vyrazne zvysilo vstupné naklady pre vSetky odvetvia hospodarstva.
Po druhé, doslo k pozitivnemu dopytovému Soku vyvolanému opdtovnym otvorenim
hospodarstva po pandémii. Nas prispevok skumal vplyv tychto Sokov na inflaciu, ale tym aj
na zvySovanie urokovych sadzieb. Ked’Ze i§lo o tzv. ponukovy typ inflacie, moznosti rieSenia
tohto problému zo strany centralnych bank su limitované. Na aktuadlnom vyvoji inflacie sa z
vel'kej Casti podielaju faktory, na ktoré centralne banky nemaju vplyv. ZvySenim urokovych
sadzieb mézu centradlne banky napomdct’ k znizeniu inflacie na cielovi uroven, Vyssie
urokové sadzby dokazu udrzat’ pod kontrolou inflacné o¢akavania.

Eurdpska Unia je zavisla od dovozu fosilnych paliv, aj ked’ od zaciatku invazie sa vSetky
krajiny snazia zbavit’ sa tejto toxickej zavislosti. Diverzifikacia dodavatel'ov plynu pre krajiny
EU sa stala Zivotnou prioritou. Viac ako 30 % domacnosti v EU pouZiva plyn na vykurovanie
svojich obydli. V roku 2021 predstavoval dovezeny zemny plyn 83 % z celkového mnoZstva
plynu v EU. Pokles dovozu plynu z Ruska sa kompenzuje hlavne prudkym zvysenim dovozu
skvapalneného zemného plynu z USA.

Na konci roku 2022 sa inflacia v eurozone zvysila na 8,4 % oproti 2,6 % v decembri
2021. Aj podla oficialnych udajov Eurdpskej centralnej banky za rastom cien Vv prvom
polroku bola predovsetkym vojna na Ukrajine a z nej vyplyvajici narast cien potravin
aenergii. V druhej polovici roka sa k ponukovym Sokom pridali dopytové vyplyvajice
z odstranenie proti-pandemickych opatreni, ¢o umoznilo rozvoj sluZieb. Napriek tomu
hospodarsky rast sa spomalil v désledku pandémiou naruSenych dodavatel'skych retazcov,
invazie na Ukrajine a naslednej energetickej krizy.

Aj ked v roku 2023 zacala inflacia postupne klesat’, jej vyvoj bol v jednotlivych
krajindch heterogénny. Decembrova medziro¢na inflacia v roku 2023 v eurozéne bola 2,9 %,
zatial’ o v celej EU bola na urovni 3,4 %. Z krajin V4 bola decembrova medziro¢na inflacia
v roku 2023V porovnani so Slovenskom (6,6 %) vyssia iba v Ceskej republike (7,6 %).
V Mad’arsku dosiahla 5,5 % avPol'sku 6,2 %. Determinanty takéhoto vyvoja budu
predmetom d’alSieho skiimania. Zmiernenie rastu cien resp. dosiahnutie infla¢ného ciel'a ECB
na Groven 2% by mohlo znizit' aj socidlne napétie spotrebitel'ov a ekonomickych subjektov
posobiacich v Europskej anii.

GRANTOVA PODPORA

Vedecky prispevok je stéastou rieSenia projektu c¢islo VEGA 1/0382/23 ,,Dynamicke
modelovanie nelinearnych makroekonomickych procesov.
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