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INFLACIA, DEZINFLACIA A DEFLACIA

CO SA DOZVIETE A CO BUDETE VEDIET:

o vysvetlit zakladné pojmy inflacia, deflacia, dezinflacia, stagflacia, slumpflacia,

» merat infldciu pomocou cenovych indexov — CPI, PPI, deflator HDP,

o vysvetlit rozdiel medzi cistou a jadrovou inflaciou,

e charakterizovat dalsie typy inflacie — mierna, cvdalajica, hyperinflicia, anticipovand,
neanticipovand, proporciondlna, neproporciondlna, otvorend, potlacend, skryta, importovand
a zmiesana inflacia,

 identifikovat priciny a priebeh dopytovej inflacie a ndkladovej inflacie,

o aké su skutocné naklady infldcie, ako aj dosledky inflacie v ekonomickom systéme,

o vysvetlit, akym sposobom mozZeme ,, liecit'* inflaciu a ako prebicha inflacné cielenie.

1 VYMEDZENIE ZAKLADNYCH POJMOV

Inflacia je taka stara ako trhova ekonomika. Samotné slovo inflacia pochadza z latinského slova
inflare, ¢o v preklade znamena nafukovat’, zviaéSovat’ objem. V stéasnosti je inflacia vo vyspelych
trhovych ekonomikach jednym z najvaznejSich ma-kroekonomickych problémov, ale tyka sa aj kazdého
jednotlivea. Ekonomicka teéria definuje inflaciu ako ekonomicky jav, pocas ktorého dochadza k
dlhotrvajicemu narastu celkovej cenovej hladiny, alebo zodpovedajucemu znizeniu kupnej sily
penaznej jednotky v ¢ase. To znamena, ze ak maju l'udia stale viac pefiazi a mnozstvo tovaru a sluzieb
v ekonomike je stale rovnaké, dochadza k zvyseniu dopytu po tovaroch a sluzbach, ¢o nasledne vyvola
zvySenie cien a peniaze stracaju hodnotu. Napriklad ak mame 1 € a chceme si kapit’ 10 peciv, tak v
pripade inflacie si o 5 rokov za rovnaku sumu penazi kupime len 7 ks peciv. Pri vymedzeni inflacie sa
kladie doraz na trvaly charakter zvySovania cenovej hladiny. Kazdé zvySenie cien vac¢Sieho mnoZzstva
tovarov a sluzieb nemusi eSte nevyhnutne znamenat’ inflaciu. Jednorazové zvySenie Urovne cien
niektorych tovarov eSte nemdzeme chapat’ ako inflaciu. Aj ked’ sa v hospodarskej praxi oznacuje kazdé
zvySenie cien ako inflacia, je to omyl, pretoze pre inflaciu je charakteristicky vzrast celkovej cenovej
hladiny, a nie zvySenie individualnych cien tovarov a sluzieb. Celkova cenova hladina potom
predstavuje uroveii cien vSetkych tovarov a sluzieb, ktoré sa v narodnom hospodarstve predavaju a
nakupuju v uréitom Case.

Dalsi ekonomicky pojem, ktory moze v ekonomike predstavovat’ makroekonomicky problém a
sposobovat’ nerovnovéhu, je dezinflacia. Vo vSeobecnosti dezinflacia predstavuje znizenie miery rastu
celkovej cenovej hladiny v ekonomike. Inflacia je v hospodarstve stale pritomna4, ale znizila sa miera jej
rastu. Odborna verejnost’ si tento pojem spaja so snahou ukoncit’ inflaciu, resp. snahou o pozastavenie
pricin, ktoré viedli v minulosti k inflacnym tlakom a spoOsobili vzrast cenovej hladiny (inflaciu).
Napriklad ak v roku 2015 dosahovala miera inflacie merana indexom spotrebitel'skych cien (CPI, pozri
d’alej) medzirocnu zmenu v hodnote 5 % a v roku 2016 su to 3 %, mdzeme hovorit’ o tzv. dezinflacii,
ktora dosahuje hodnotu 2 %. V ekonomike teda je inflacia, len sa znizila jej miera rastu.

Makroekonomicku nerovnovahu moéze v ekonomike spdsobovat’ aj deflacia (zaporna inflacia).
Ekonomicka tedria vysvetluje deflaciu ako opak inflacie. K deflaénému vyvoju dochadza vtedy, ked’
celkova cenova hladina klesa, resp. ked’ dochadza k zvyseniu kipnej sily penaznej jednotky. Pokles



cien tovarov a sluzieb vyzerd na prvy pohlad pre spotrebitelov ako pozitivny jav. Z dlhodobého
hl'adiska vsak tento jav sposobuje ekonomike vaznejsie problémy ako inflacia. ZniZenie cien tovarov
a sluzieb spoOsobi, Ze firmy nebudi mat zaujem zvySovat objem vyroby, trzby firiem klesnu.
Raciondlna firma sa pri nizkom objeme trzieb bude snazit’ znizit’ vlastné naklady, ¢o sa dotkne ich
zamestnancov (pokles nomindlnym miezd). Kedze mzdy st nepruzné smerom nadol, nastava v
ekonomike situacia, ked’ ti, ¢o maju pracu, pracuju za nizSie nomindlne mzdy a zvysna Cast’
prepustenych zamestnancov zvysi mieru nezamestnanosti v ekonomike. Pokles dochodkov neumozni
spotrebitel'om vyuzit' deflacny vyvoj ekonomiky, a preto sa ekonomika dostava do fazy recesie.
Jednym z najcastejSie vyuzivanym ndstrojom deflacnej politiky je zvySovanie dani, ktoré vedie
k znizovaniu kupyschopnosti obyvatel'stva. K d’als§im nastrojom moézeme zaradit' obmedzovanie
rozpoctovych vydavkov vyvolavajuce pokles dopytu vlady po tovaroch a sluzbach, obmedzovanie
uverovych moznosti komerénych bank (napr. zvysenie diskontnej sadzby centrdlnej banky vyvola
tlak na zvySenie urokovych mier v komerénych bankach, ¢o ma za nasledok pokles dopytu po
uveroch).

V ekonomickej teodrii sa v sedemdesiatych rokoch 20. storocia objavil novy ekonomicky problém,
ktory sa v hospodarskej praxi prejavil znizenim skuto¢ného produktu pod troven potencidlneho
produktu, pri siCasnom vyraznom raste celkovej cenovej hladiny. Ekonomiky sa nachadzali v recesii,
zvySovala sa nezamestnanost’, ale na druhej strane boli tieto negativne zmeny sprevadzané veobecnym
zvySovanim cien, t. j. inflaciou. Tento zriedkavy ekonomicky jav teoretici nazvali slumpflacia. V
uvedenom obdobi bol pre ekonomiky typicky a zaujimavy eSte jeden problém. Okrem rastu
nezamestnanosti a cien tovarov a sluzieb v urc¢itych odvetviach vyroba stagnovala. V pripade, Ze produkt
v ekonomike stagnuje (nezvysuje sa produktivita prace) a napriek tomu dochadza k zvyseniu vyrobnych
nakladov (mzdy, ceny vstupnych surovin, ceny energii), mézeme hovorit’ o spojeni stagnovania vyroby
a infla¢nych tlakov. Tento jav sa nazyva stagflacia.

2 MERANIE INFLACIE POMOCOU CENOVYCH INDEXOV

Meranie inflacie v praxi nie je jednoduché, ako by sa na prvy pohlad zdalo. Ekonémovia meraju
inflaciu ako vazeny aritmeticky priemer individualnych cien tovarov a sluzieb v urcitej ekonomike. V
praxi sa zmena celkovej urovne cien v narodnom hospodarstve meria konstruovanim tzv. cenovych
indexov. Cenovy index je meradlom priemernej Urovne cien a zaznamenava vyvoj cenovej hladiny v
case. Cenovy index je vazeny aritmeticky priemer individudlnych cien kosa reprezentativnych tovarov
a sluzieb, ktory zaznamenava a porovnava zmeny v cenach tovarov a sluzieb v dvoch sledovanych
obdobiach. Pri konstrukcii cenovych indexov sa reprezentativne tovary a sluzby ,,vazia“, pricom vaha
kazdého tovaru alebo sluzby v spotrebnom kosi odraza ekonomicku délezitost’ uvedenych komodit v
rozpocte spotrebitel'a. Individualne indexy cien vybranych tovarov a sluzieb sa agreguju do stthrnnych
indexov skupin reprezentantov a neskor do celkového suhrnného indexu vsetkych reprezentativnych
tovarov a sluzieb, ktory mézeme vyjadrit’ pomocou Laspeyresovho vzorca. Vzorec so stalymi vadhami
meria tzv. Cisté cenové zmeny, ktoré nie st ovplyvnené zmenou Struktiry, sortimentu a mnozstva
komodit v Case, t. j. sezonnymi zmenami.

Medzi najdolezitejSie a najviac pouzivané cenové indexy patria:
* index spotrebitel'skych cien,
* index cien priemyselnych vyrobcov,



» deflator HDP.

Index spotrebitel’skych cien (Consumer Price Index — CPI) je najviac pouzivanym meradlom
inflacie, ktory zaznamenava zmeny v cenovej hladine tovarov a sluzieb na Grovni maloobchodu. Meria
naklady na obstaranie vybranych reprezentativnych skupin tovarov a sluzieb, tzv. ,,cenového alebo
spotrebného kosa®, kde kazdy tovar alebo sluzba ma svoju vahu, ktora odraza jeho ekonomicky vyznam
pre spo-trebu spotrebitela. CPI vyjadruje a meria cenovi hladinu ako priemerni uroven cien
spotrebného kosa tovarov a sluzieb, spotrebovanych priemernou domacnostou. Porovnava naklady na
nakup urc¢itého nemenného stiboru tovarov a sluzieb. Kazda polozka CPI dostane fixntl vdhu, ktora je
umerna jej relativnej dblezitosti v rozpoctoch spotrebitel'ov. Vaha kazdej polozky je proporcionalna
celkovym vydavkom spotrebitel’a na tiito polozku, ktora bola zistena na zaklade prieskumu.

Uvedieme si jednoduchy priklad:

Predpokladajme, Ze spotrebitelia vynakladaju svoj déchodok na nakup troch komodit: potraviny,
byvanie a zdravotna starostlivost’. Statisticky prieskum ukazal, Ze spotrebitelia vydaji zo svojho
rozpoctu 20 % vydavkov na nakup potravin, 50 % na zabezpeCenie byvania a zvy$nych 30 % na
zdravotnu starostlivost. V roku 2015, ktory povazujeme za zékladny rok, stanovime cenu kazdej
komodity na 100 €. To znamena, ze v roku 2015 vypocitame CPI dosadenim do vzorca:

Ak v roku 2016 ceny potravin vzrasti o 2 % na 102 €, ceny byvania vzrasti o 6 % na 106 €, ceny
zdravotnej starostlivosti 0 10 % na 110 €, bude mat’ CPI hodnotu:

Vysledntl hodnotu by sme mohli ekonomicky interpretovat’ ako narast cenovej hladiny v roku 2016
oproti predchadzajucemu roku 2015 o0 6,4 %.

Medziro¢nll mieru inflacie potom vypocitame ako tempo rastu celkovej cenovej hladiny vyjadrenej
prostrednictvom indexu spotrebitel'skych cien (CPI) v dvoch porovnavanych obdobiach. Matematicky
vzorec ma tvar:

Miera inflacie v naSom priklade by bola 6,4 %.

Index cien priemyselnych vyrobcov (Producer Price Index — PPI) sa pouziva od roku 1890 a je
najstar§im, pravidelne meranym S$tatistickym indexom. Vyuziva sa na meranie zmien v cenovej hladine
vo velkoobchodoch, resp. v odvetvi vyroby. Specifikuje sa pre rozne odvetvia a odbory, ako index cien
priemyselnych vyrobcov. Z formalneho hl'adiska ma podobni konstrukciu, resp. vntornu Strukturu ako
CPI. Obsahuje a sleduje 3 400 roznych cien tovarov a sluzieb z oblasti potravin, priemyselnych
vyrobkov, banskych produktov. Ako fixné vahy sa pouzivaju Cisté trzby v uvedenych oblastiach
obchodu a hospodarska prax vyuziva uvedeny cenovy index najmi pre jeho vysoku vypovedaciu
podrobnost’. VSeobecne medzi ekonomickou verejnostou prevlada nazor, ze vyvojové zmeny v PPI
signalizuji nadchadzajuce zmeny v CPI.

Deflator HDP (Implicit Price Deflator — IPD) je najkomplexnejsi cenovy index, ktorym sa meria
miera inflacie v ekonomike. Ekonomicka tedria ho oznacuje aj ako sthrnny cenovy index, resp.
implicitny cenovy deflator. Preco implicitny? Odpoved’ na tito otdzku spociva v tom, Ze uvedeny index
nezaznamenava zmeny v cenovej hladine urcitej ekonomiky priamo, ale nepriamo, prostrednictvom
vzajomného podielu medzi nominalnym HDP a realnym HDP. Deflator HDP potom vyjadruje mieru
inflaéného znehodnotenia hrubého domaceho produktu v danom roku. Okrem toho uvedeny index
zaznamenava ceny vSetkych komponentov HDP (spotreba, investicie, vladne nakupy, ¢isty export), a
nie iba zmenu cien pre jeden sektor v ekonomike. DalSou odlisnost'ou deflatora HDP je skuto&nost’, Ze
berie do uvahy variabilné vahy tovarov a sluzieb a tieZ meniace sa podiely rozlicnych komodit. Hodnota



deflatora HDP sa vypocita na zaklade Paascheho indexu, ktory ma tvar:

Rozdiely medzi CPI a deflatorom HDP

Deflator HDP meria ceny vSetkych finalnych tovarov a sluzieb vyprodukovanych v ekonomike,
zatial’ ¢o index CPI meria ceny reprezentativneho koSa tovarov a sluzieb, a preto sa nérast cien tovarov
a sluzieb nakupovanych firmami a vladou prejavi v deflatore HDP, ale nie v indexe CPI.

Deflator HDP zahina tovary a sluzby vyprodukované v domacej ekonomike a importované tovary sa
do tohto indexu nezahfiiaji, ale na druhej strane takéto tovary su sucastou spotrebného kosa a
ovplyvituju CPL

Index CPI vychadza zo zafixovanych vih tovarov a sluzieb spotrebného kosa, ale deflator HDP
zahtna variabilné vahy tovarov a sluzieb, ktoré sa podiel’aju na tvorbe celkového HDP a m6zu sa menit’.

Laspeyresov a Paascheho index, na ktorych zaklade sa pocita index CPI, resp. deflator HDP, nie
st dokonalymi indikdtormi zmien cenovej hladiny, lebo ignoruju fakt, Ze spotrebitelia mdzu
substituovat’ drahsie tovary lacnej$imi tovarmi, resp. pre niektoré komodity moze substitiicia sposobit’
znizenie celkového blahobytu spotrebitel'ov.

Na zéklade uz uvedenych indexov a metodik mo6Zeme merat a vykazovat zmenu v cenovej
hladine urcitej ekonomiky, ¢ize vykazovat' celkovi inflaciu, resp. deflaciu. Narodna banka
Slovenska spolu so Statistickym turadom SR zagali od 1. januara 2000 rozkladat’ inflaciu, aby sa
prisposobili metodike $tandardizacie jej vyjadrovania s krajinami EU. Od tohto obdobia sa zacala
celkové inflacia rozkladat’ na jadrovu inflaciu a cistu inflaciu. Jednotlivé polozky spotrebného kosa
boli rozdelené do dvoch skupin: obchodovatel'né tovary a sluzby a neobchodovatelné tovary a
sluzby.

Jadrova inflacia kvantifikuje mieru rastu cenovej hladiny na neuplnom spo-trebnom kosi. Z
poloziek spotrebného kosa su vylucené polozky s regulovanymi cenami, d’alej polozky, ktoré su
ovplyviiované inymi administrativnymi opatreniami. Polozky, pri ktorych doslo k zmendm v désledku
danovych tiprav (zmena DPH, spotrebnych dani, dotacii), zostavaji sucast'ou spotrebného kosa, ale
vplyv danovych uprav sa eliminuje. Z celkovych poloziek spotrebného kosa je do vypoctu jadrovej
inflacie zahrnutych priblizne 82 % jednotlivych poloziek tovarov a sluzieb spotrebného kosa. Prave
jadrova inflacia sa stava objektivnym meradlom zmeny cenovej hladiny v ekonomike. Jadrova
inflaciu mézeme kvantifikovat’ dvomi spdsobmi:

1. ako prispevok upraveného spotrebného kosa k celkovej miere inflacie, ktory je o€isteny od zmien
danového zatazenia jednotlivych poloziek spotrebného kosa,

2. ako prirastok cien upraveného spotrebného kosa v percentach, oCisteny od zmien daiiového zat’azenia
jednotlivych poloZiek spotrebného kosa.

Jadrova inflacia = potraviny + ostatné obchodovatelné tovary + trhove sluzby

Prispevok jadrovej inflacie vyjadruje, o kol’ko percent by sa v sledovanom obdobi zmenila cenova
hladina, keby nedoslo k zmene cien vplyvom administrativnych zadsahov. To znamena, Ze ak nedochadza
k ziadnym administrativnym zmenam cien v hospodarstve, je prispevok jadrovej inflacie zhodny s
celkovou inflaciou.

Prispevok jadrovej inflacie v percentudlnom vyjadreni k celkovej inflacii odbornad ekonomicka
verejnost’ d’alej rozklada na prispevok Cistej inflacie a prispevok cien potravin. Je dolezité oddelit’ podiel
zmeny cien potravin od Cistej inflacie, ked’ze je dokazané, Ze ceny potravin v minulosti i v suc¢asnosti
podliechaji zna¢nej miere sezénnosti a netrhovym opatreniam vlady (garantované ceny pre
prvovyrobcov, dotacie, dovozné cla, kvoty). Cista inflacia je zabudovana automaticky na kazdom trhu,
a preto je ovplyvilovana zmenami v dopyte a ponuke tovarov a sluzieb. V ramci poloziek spotrebného



kosa sa pri jej vypocte vyuzivaju polozky, ktoré patria do podkategorie ,,ostatné obchodovatel'né tovary*
a ,,trhové sluzby“. V Slovenskej republike tvori ¢ist inflaciu priblizne 55 % jednotlivych tovarov a
sluzieb zo spotrebného kosa.

Cista inflacia = ostatné obchodovatelné tovary + trhové sluzby

3 CLENENIE INFLACIE

Z kvantitativneho hPadiska (podl’a rychlosti zvySovania celkovej cenovej hladiny)

1. Mierna inflacia — vymedzujeme ju ako jednociferné tempo rastu cenovej hladiny (1 % az 9 %).
Charakterizuje ju pomaly a predvidatelny rast cien v ndrodnom hospodarstve. Ceny su stabilné a
verejnost’ doveruje peniazom. Ludia drzia hotovost’, st spokojni, uzatvaraju dlhodobé kontrakty, lebo
vedia, Ze o mesiac, rok budi mat ich penazné zostatky (blizsie pozri kapitolu o peniazoch) priblizne
rovnaku hodnotu ako v sti€asnosti. Miera inflacie neprekracuje tempo ekonomického rastu ekonomiky
a v ramci ekonomiky je akceptovatel'na vsetkymi ekonomickymi subjektmi.

2. Cvalajica inflacia — vymedzujeme ju ako dvojciferné az trojciferné tempo rastu cenovej hladiny (10
% az 999 %). Rast cien je rychlejsi ako rast vykonnosti ekonomiky. Ked’ sa cvalajuca inflacia naplno
prejavi, méze spdsobit’ vazne ekonomické problémy. Prejavuje sa vysoka volatilita cien tovarov a
sluzieb, verejnost’ nedoveruje peniazom. Ludia skracuju drzbu penaznej hotovosti na minimum, ktoré
je nevyhnutné na realizaciu beznych dennych transakcii. NaruSuje sa stabilita financného systému,
ekonomika zaznamenava odlev kapitalu do zahrani¢ia. Ekonomické subjekty investuju svoje volné
petiazné zostatky do nakupu tovarov a nehnutelnosti, odmietaju poziciavat’ penazni hotovost’, lebo
urokové miery su vel'mi nizke.

3. Hyperinflacia — vymedzujeme ju ako Stvorciferné az viacciferné tempo rastu cenovej hladiny (viac
ako 1 000 %). Charakterizuje ju rozpad penazného systému v ekonomike, ktory trva len zriedkakedy
dlhsie nez niekol’ko rokov. Ceny tovarov a sluzieb si vysoko nestabilné, peniaze prestavaju plnit’
funkciu vymenného prostriedku v narodnom hospodarstve. Cudia odmietaju drzbu hotovych penazi,
snaZia sa za svoje peniaze kupit’ nejaky tovar skor, ako peniaze stratia hodnotu. Rozpad peniazného
a finan¢ného systému sposobi navrat k naturalnej vymene tovaru za tovar (barter). Hyperinflacia
vyvolava obrovské naklady, napr. naklady na ,,oSuchané podrazky* (pozri Cast 4.1), ktoré s
zanedbatelné pri nizkej inflacii, ale v obdobi hyperinflacie vyrazne vzrastl, ked’ze I'udia chodia do
bank 3-4 krat za defl. Ceny sa menia kazdy den, kazdu hodinu. Nastava rapidne prerozdelovanie
bohatstva, mnoho l'udi sa dostava na hranicu biedy. V poslednych desatro¢iach bola zaznamenana
hyperinflacia v latinskoamerickych krajinach (Bolivia, Argentina, Brazilia), v Izraeli, v Zimbabwe a

v krajinach, ktoré sa transformovali zo socialistického zriadenia na kapitalizmus vratane Ruska,
Srbska.

Z hPadiska o¢akavania

1. Anticipovana, resp. ofakavana inflicia — vymedzujeme ju ako inflaciu, ktorda ma tendenciu
pokracovat’ urcity ¢as rovnakym tempom rastu cenovej hladiny. Ekonomické subjekty si zvykli na
pretrvavajucu inflaciu (inflacia ma tendenciu k zotrvacnosti), a preto sa ju snazia zakomponovat’ do
svojich obchodnych a zmluvnych kontraktov. V oblasti cenovej a mzdovej politiky sa vychadza z
ur¢itych ocakavani budiiceho ekonomického a inflacného vyvoja, preto svoje inflaéné ocakavania
automaticky zabudujii do svojich rozhodnuti o buducich cenach a budicich mzdach. Uginky
inflacnych oc¢akavani na skutocntl a ocakavanu inflaciu si vysvetlime na jednoduchom priklade:



Priklad:

Ak v ekonomike rastie ro¢ne pefiazna zasoba tempom 4 % a realny dopyt po peniazoch rastie rocne tempom 3 %,
inflacia bude mat’ hodnotu 4 — 3 = 1 %. Dalej predpokladajme, Ze redlna tirokova miera je 5 %, potom nominalna
urokova miera bude mat’ hodnotu 6 %. Za predpokladu, Ze centralna banka stanovi inflaény ciel’ vo vyske 2 %,
bude robit’ také opatrenia v menovej politike, aby tento ciel’ splnila. V praxi by sme predpokladali, ze inflacia sa
zvysi az po zvysSeni mnozstva peiazi v obehu, ale, bohuzial’, samotné vyhlasenie centralnej banky bude mat
okamzity vplyv na vysku inflacie. Cudia zant ocakavat’ inflaciu 2 % a svoje inflacné ocakavania premietnu do
nominalnych Grokovych sadzieb, ktoré sa zvysiazo 6 % na 5 + 2 = 7 %. Zvysenie nominalnych urokovych sadzieb
zdrazuje drzbu penazi a znizuje dopyt po peniazoch, ¢o vyvold zvySenie skutocnej inflacie. A preto sa inflacné
ocakavanie centralnej banky premietne do zvysenia skutoénej inflacie ovel'a skor, ako centralna banka skuto¢ne
zvysi pefiazni zdsobu. Skutocnd inflacia je ovplyvilovana oCakavanou inflaciou, pricom inflacné ocakavania sa
premietnu do skutocnej inflacie prostrednictvom dopytu po peniazoch, to znamena, Ze skutocna inflacia moze byt
vyvolana nielen skuto¢nym rastom peniaznej zasoby, ale aj oCakdvanym rastom penaznej zasoby. Miera inflacie,
ktora sa o¢akava a je zabudovana do zmlv a neformalnych dohdd, sa nazyva inertna inflacia.

2. Neanticipovana, resp. neo¢akavana inflacia — vymedzujeme ju ako rast cenovej hladiny, ktory
vypukne nahle, neo¢akavane. Ekonomické subjekty sa nevedia na tento druh inflacie a jej dosledky
vopred pripravit. Inflacné neistota sa vyrazne prejavuje, ked’ ma rast cien tovarov a sluzieb podobu
cenovych Sokov, ktoré sposobia narast cien zo dna na den. V takychto pripadoch nedokazu ekonomické
subjekty svoje cenové a mzdové kalkulacie spolahlivo opriet o predpoklady budiceho cenového
vyvoja v oblasti vyrobnych vstupov, ako aj cien hotovych tovarov a sluzieb.

Z hradiska proporcionality

1. Proporcionalna inflacia — vymedzujeme ju ako situaciu v ekonomike, pri ktorej absolutne rastie
cenova hladina tovarov a sluzieb, ale vzajomny pomer cien sa nemeni. Napriklad ak sa zvysi cena
automobilovo 10 %, o rovnaku vysku (10 %) sa zvysia aj ceny vSetkych ostatnych tovarov a sluzieb v
ekonomike. V hospodarskej praxi tito situacia nastava len vynimocne, pretoze vychadza z principu
rovnomerného rastu cien tovarov a sluzieb v ekonomike pri sucasnom rovnakom tempe rastu
nominalnych miezd. Pri rovnomernom raste cien a miezd dochadza k zmene nominalnych veli¢in, ale
tento druh inflacie nema vplyv na realny produkt, redlne mzdy, efektivnost’ ¢i rozdel’'ovanie déchodkov.
Ekonomicka tedria tento jav oznacuje pojmom cenovo-mzdovd Spirdla. Napriklad ak sa firmam
naklady na vyrobu zvySuji rovnomerne a pravidelne kazdy rok o 5 %, bude sa krivka AS kazdy rok
posuvat’ rovnakym tempom, t. j. 5 % dol'ava hore. Na druhej strane ak budeme predpokladat’, ze AD
sa bude zvySovat kazdy rok pravidelne o 5 % a bude blizko potencialneho produktu, tento rast sposobi
rovnomerny posun krivky AD doprava hore o 5 %, o vyvold zvySenie cien o rovnaké percento. Ked’
sa krivky AD a AS pohybuju pravidelne v rovnakom tempe nahor, mézeme hovorit o inertnej inflacii.

2. Neproporcionalna inflacia — vymedzujeme ju ako ekonomicky jav, pri ktorom sice absolutne rastie
cenova hladina tovarov a sluzieb, ale zaroven dochadza k zmene pomerov medzi cenami jednotlivych
tovarov a sluzieb. Ceny niektorych tovarov zaznamenaju prudky narast, ceny inych tovarov vzrasti len
mierne. Napriklad ak sa zvysi cena automobilov o 10 %, cena chleba vzrastie len o 3 % a ceny d’alsich
tovarov budi rast’ l'ubovolnym percentom. Tento druh inflacie mdze vzniknut’ vtedy, ak rasti ceny
tovarov a sluzieb, ale mzdy sa nemenia, zostavaji na pdvodnej urovni, alebo rasti pomalsim tempom
ako ceny tovarov a sluzieb.

Z hPadiska viditel’nosti, resp. zjavnosti

1. Otvorena inflacia — vymedzujeme ju ako ekonomicku situaciu, ked” dochadza k viditeI'nému rastu cien
tovarov a sluzieb a jednotlivé ekonomické subjekty sa podla toho aj spravaji. Niektoré ekonomické



Skoly ju oznacuju pojmom ,,zjavna inflacia“. V hospodarskej praxi neexistuje ekonomika, v ktorej je
zarucena absolutna pruznost’ cien a miezd. V1ady sa snazia kontrolovat’ systém tvorby cien niektorych
tovarov a sluzieb (regulované ceny), a preto mdze nastat’ makroekonomicka nerovnovaha na trhu
statkov a sluzieb. Vo vSeobecnosti plati, Ze ¢im st ceny statkov a sluzieb v ekonomike pruznejsie a
regulované ceny su urcené len pre niektoré komodity, tym vécSia Cast’ inflacie je otvorend. Ak by
mnozstvo regulovanych cien tovarov a sluzieb bolo v ekonomike vicsie, tym véacsia Cast’ inflacie by
bola skryta, resp. potlacena.

2. Potlacena inflacia — vznika vtedy, ked’ je v ekonomike nerovnovéha na trhu statkov a sluzieb. Systém
cenotvorby je naruseny, nie je vysledkom fungujuceho trhového mechanizmu, ale vysledkom regulacie
cien zo strany §tatu. Ekonomické autority musia prijat’ opatrenia na potlacenie, zmiernenie ¢i zastavenie
vysokej miery inflacie (snaha o ,,lieCenie* ekonomiky). Preto ju niektoré ekonomické skoly oznacuju
pojmom ,.blokovana inflacia®“. V pripade, Ze ekonomickym subjektom sa nepodari odstranit’ priciny,
ktoré spdsobili inflaciu, moze sa situacia v ekonomike prejavit’ ako otvorena inflacia.

3. Skryta inflacia — vymedzujeme ju ako situaciu v ekonomike, ked’ cenové indexy nesignalizuj
pritomnost’ inflacie, aj napriek tomu, Ze ceny tovarov a sluzieb sa menia. V realnej ekonomike st
cenové indexy konstruované tak, ze nedokazu zachytit' vSetky pohyby cien komodit v narodnom
hospodérstve (nedokdzu zaznamenat zmeny cien tovarov a sluzieb, ktoré nie su obsiahnuté v
spotrebnom kosi). Ekonomicka teéria hovori o tejto inflacii aj v stvislosti s existenciou nedostatku
komodit na trhu tovarov a sluzieb, ¢o vytvara predpoklady na rozvoj ¢ierneho trhu. Na ¢iernych trhoch
ceny komodit prudko rastu, pretoze spotrebitelia st ochotni zaplatit’ aktikol'vek, aj netrhovu cenu, len
aby ziskali uvedeny tovar alebo sluzbu.

Z hPadiska pristupu k rastu celkovej cenovej hladiny

1. Cenova inflacia — vymedzujeme ju ako inflaciu, ktora vznika v ekonomike pri existencii
nevyuzitych vyrobnych kapacitdch a nezamestnanosti. Pri raste cenovej hladiny dochadza k poklesu
realnych miezd, pretoze nominalne mzdy st fixné a na trhu prace ponuka prace prevysuje dopyt po
praci. Tento druh inflacie méze byt vyvolany rastom AD (zvySenim autonémnej spotreby, investicii,
Statnych vydavkov), alebo moéze vzniknit' v dosledku rastu nomindlnych miezd (podla J. M.
Keynesa). V ekonomickej teorii pri tejto inflacii vznika tzv. Fisherov efekt, podla ktorého sa
nominalna trokova miera prispdsobuje o¢akavanej inflacii. Ak sa oCakava rast inflacie, nomindlna
urokova miera rastie takym tempom, aby sa o¢akavana realna arokova miere nezmenila.

2. Penaina inflacia — vymedzujeme ju ako inflaciu, ktora vznika v ekonomike pri nadmernej emisii
penazi centralnou bankou. Podl'a M. Friedmana miera rastu cenovej hladiny kopiruje mieru rastu
petiaznej zasoby so zhruba dvojro¢nym oneskorenim (Friedmanov zékon). Uvedené Casové oneskorenie
je psychologicky efekt, pocas ktorého si ekonomické subjekty zvyknu na zivot s vys$Sou penaznou
zasobou. Akykol'vek pokus centralnej banky o regulaciu ponuky penazi je neprijatel'ny, lebo vedie k
cyklickym vykyvom v tempe rastu cenovej hladiny a sposobuje vznik inflacie.

Z hPadiska pricin vzniku inflacie

1. Dopytova inflacia — vymedzujeme ju ako vazny ekonomicky problém, ku ktorému dochéadza v pripade,
ak rast agregatneho dopytu prevysi vyrobny potencial ekonomiky, v dosledku ¢oho sa zvysi celkova
cenova hladina. V ekonomike moze nastat’ situdcia, ked AD prevysi potencialny produkt len
kratkodobo. Vznika inflacna medzera (rozdiel medzi skutonym produktom a potencidlnym
produktom), pri ktorej chcti domécnosti, firmy a Stat spotrebuvat’ viacsie mnozstvo produktov, ako je
ekonomika schopna vyprodukovat’. Inflaéné procesy mézu nasledne prostrednictvom rastu celkovej
cenovej hladiny redukovat kapnu silu vSetkych ekonomickych subjektov aznovu obnovit



makroekonomicki rovnovahu. Ide o postup od dopytu kinflacii. K tomuto procesu dochadza v
ekonomike vzdy, ked’ rast agregatneho dopytu nesprevadza aj rast potencidlneho produktu.
V hospodarskej praxi sa tento proces deje na zaklade prvotného inflaéného impulzu, ktory vyvolal
zvysenie agregatneho dopytu. Samotny dopytovy infla¢ny impulz nevyvolava priamo inflaciu. Ak vSak
centrdlna banka akomoduje infla¢ny impulz (prispdsobi sa) a vydd do obehu nové peniaze (zvysi
penazni zasobu), aby si ekonomické subjekty mohli dovolit' zaobstarat’ prebytocné mnozstvo
produktov, ktoré prevySuje uroven potencidlneho produktu, vyvola svojim rozhodnutim zvySenie
celkovej cenovej hladiny, ¢ize inflaciu.
Priciny dopytovej inflacie:

* rast nominalnych miezd je rychlejsi ako rast produktivity prdce,

* nadmerny dopyt po investiciach vyvolany zniZenim urokovych sadzieb,

* zvySenie spotrebnych vydavkov domdcnosti vyvolané prudkym znizenim dani,

* zvySenie viddnych ndkupov tovarov a sluzieb, ktoré zvysi deficit Statneho rozpoctu.

2. Nakladova inflacia — vymedzujeme ju ako inflaciu, ktord vznik4 v pripade vzniku nédkladovych Sokov,
prejavujucich sa vo zvySeni cien vyrobnych vstupov, teda materidlov, surovin, miezd, energie atd’.,
alebo moze byt sposobena vypadkom dodavok ropy, energie, surovin. Prave tieto faktory povazuji
ekonomovia za prvotné inflaéné impulzy, ktoré inflaciu spoésobuju, ale na to, aby mohla v ekonomike
dalej existovat, musi byt nakladova inflacia udrziavand prostrednictvom expanzivnej monetarnej
politiky (zvySenie ponuky penazi), ¢ize inflacné impulzy musia byt akomodované centrdlnou bankou.
V kazdom pripade hlavny zdroj inflacie tohto typu spociva na strane agregatnej ponuky. Z historického
hl'adiska sa uvedena inflacia objavila v tridsiatych rokoch 20. storo¢ia vo vacSine krajin sveta, ked’
I'udia pozadovali od zamestnavatelov ustavicné zvySovanie nomindlnych miezd prostrednictvom
odborov, aj ked’, na druhej strane, nezvysovali svoju produktivitu prace. Vyssia celkova cenova hladina
bude potom prejavom rasticej inflaénej nerovnovahy v ekonomike. Neskor prepukla nakladova
inflacia v sedemdesiatych rokoch 20. storocia, ked’ bola spdsobena prudkym zvySenim cien ropy (ropné
Soky), €o sa nasledne prejavilo vo zvyseni cien vSetkych tovarov a sluzieb v ekonomikach.

Priciny ponukovej inflacie:

* rast cien surovin, materidlov v désledku existencie nedokonalej konkurencie,

* rast vyrobnych nakladov v désledku politickych udalosti,

* tlak odborov na zvysenie nomindalnych miezd.

Z hPadiska posobenia ekonomickych a mimoekonomickych faktorov

1. Importovana inflacia — vychadza z predpokladu, ze v hospodarskej praxi moZze nastat’ situacia, ked’
dochadza k prelievaniu inflacie medzi jednotlivymi krajinami, podl'a miery ich zavislosti od
zahrani¢ného obchodu a v zavislosti od zmien vo vyvoji medzinarodnych menovych vztahov.
Napriklad ak ekonomika SR zavisi od dovozu ropy a ropnych produktov zo zahranicia a uvedena
komodita nema blizky substitit, tak v pripade zvysSenia ceny dovazenej komodity v zahrani¢nej
ekonomike by sa v doésledku nevyhnutnosti zachovania produkcie v SR mohla zvySena cena
dovézanej komodity premietnut’ do zvysenia celkovej cenovej hladiny.

2. Zmiesana inflacia — hl'ada pric¢inu inflacného vyvoja na strane agregéatnej ponuky aj na strane
agregatneho dopytu, pricom ekonomicka teodria sa usiluje analyzovat zmeny v AS a v AD v
meniacich sa podmienkach na svetovych trhoch.

4 EKONOMICKE NAKLADY INFLACIE, JEJ DOSLEDKY



A ,,LIECENIE“ INFLACIE

4.1 Ekonomické naklady inflacie

Inflaciu pozorne sleduje mnoho ekonomickych subjektov, diskutuje sa o nej medzi Sirokou odbornou

i laickou verejnostou, pretoZe sa povazuje za vazny ekonomicky problém. Treba si vSak polozit’ otazku:
,»Je to naozaj tak? Ak ano, aké naklady so sebou prinasa?* Vacsina l'udi si s inflaciou spaja pokles kiipnej
sily penazi, ale pri pozornejSom skiimani zist'ujeme, Ze toto chapanie moze byt chybné. Ak rasti ceny
tovarov a sluzieb, kupujuci skuto¢ne na nakup komodit musi vyc¢lenit’ vac¢Sie mnozstvo penazi. Sticasne
vSak aj predavajuci dostava za predané tovary a sluzby vacsi objem peiiaznej hotovosti. Na druhej strane
si musime uvedomit’, ze vac¢sina I'udi ziskava svoje dochodky za predaj svojich vlastnych sluzieb (napr.
praca) a v Case inflacie sa zvySuje cena, ktor 'udia dostavaju za svoje sluzby. To vedie k zaveru, ze
inflacia sama osebe neznizuje realnu kipnu silu obyvatel'stva, ale je to len akasi ,,inflaéna povera® (plati
za predpokladu proporciondlnej inflacie). Cudia nechépu zdsadu neutrality peniazi, a preto ak sa zvySia
nominalne prijmy obyvatel'stva v rovnakej vyske, ako sa zvySia ceny, preCo by mala byt inflacia
problémom? Prax vSak dokazala, Ze s inflaciou st spojené urCité naklady a trvaly rast peniaznej zasoby
modze mat’ vplyv na redlne veli¢iny v ekonomike.

1. Naklady na ,,08uchané podrazky“ — vychadzaju z toho, Ze v Case inflacie maju ekonomické
subjekty tendenciu drzat’ mensSie mnozstvo hotovostnych penazi, lebo samotna drzba hotovosti so
sebou prinasa zniZenie realnej hodnoty pefiazi v hotovosti. Cim je inflacia vy$§ia, tym mensiu
hotovost’ drzia ekonomické subjekty, lebo nie s ochotné stracat’ ¢ast’ kupnej sily, ale radsej chodia
do banky Castejsie, Co im umozni drzat’ vacsiu Cast’ svojho bohatstva na vyssie urocenych usporovych
uctoch. Naklady vyvolané cCastymi cestami do banky, nédklady riadenia vicSieho mnozstva
hotovostnych operacii, naklady na zamestnancov bank, ¢as a usilie mézeme povazovat za realne
néaklady inflacie. Cim je miera inflacie vy$sia, tym vac§i vyznam nadobtdaju tieto naklady.

2. ,,Sum“ v cenovom systéme — uvazuje s tym, Ze slobodné, globdlne trhy prenasaju nekone¢né
mnozstvo informacii o cenach a pozadovanych, resp. pontikanych mnozstvach tovarov a sluzieb. Pri
vysokej inflacii sa cenové signaly, ktoré prenasaju trhy ku kupujucim a predavajacim, tazsie
interpretuji. Tento cenovy ,,Sum™ niti ekonomické subjekty premyslat’ nad tym, ¢i zvySenie ceny
komodit bolo spdsobené zvysenim dopytu po tovaroch a sluzbach, alebo je ddévod skryty v podobe
pritomnej inflacie. Ziskat' pravdivé informacie je narocné najméd na cCas, preto je aj reakcia
ekonomickych subjektov na zmeny cien pomalsia a niekedy ndhodna. Inflacia vytvara v ekonomike
»sum®, ktory stazuje prenos informacii, a tak znizuje efektivnost’ trhu a spésobuje skutocné
ekonomické naklady.

3. Naklady ,,jedalneho listka® — vychadza z tedrie, podla ktorej firmy nemenia ceny svojich tovarov
a sluzieb kazdy den, lebo so zmenami cien s spojené d’al$ie naklady na realizaciu uvedenych zmien
(néklady na novy cennik, katalog, naklady na inzerciu novych cien, naklady na zmieriovanie
nespokojnosti zakaznikov). V obdobi hyperinflacie by museli firmy menit’ cenové ponuky kazdy den
alebo aj castejsie, len aby sa udrzali na trovni ostatnych cien v ekonomike, ¢o so sebou, samozrejme,
prinasa d’alSie zvysenie nakladov firiem.

4. Premenlivost’ relativnych cien a nespravna alokacia vyrobnych zdrojov — poukazuje na fakt, ze
v trhovych ekonomikach sa vzacne zdroje alokuju podla relativnych cien tovarov a sluzieb.
Spotrebitelia sa pri svojich nakupnych moznostiach rozhoduju porovndvanim kvality a cien r6znych
tovarov a sluzieb. Tieto rozhodnutia urcuji, ako budi alokované vzacne vyrobné faktory medzi
odvetvia a firmy. Ak inflicia pozmeni relativne ceny komodit, budt sa deformovat’ rozhodnutia
spotrebitel'ov a trhy maju mensiu moznost’ alokovat’ zdroje tak, aby boli vyuzité efektivne.



5. Deformacia dafového systému — vSetky dane v spolo¢nosti deformuju podnety, nitia l'udi k zmene
spravania, ¢o vedie k neefektivnej alokacii zdrojov v ekonomike. Pri vypracovani danovych zakonov
treba vziat’ do ivahy aj tlohu inflacie. Ekonomicka teéria hovori, Ze inflacia ma tendenciu zvySovat’
datiové zatazenie ekonomickych subjektov. V idedlnom svete by mali byt danové zakony
konstruované tak, aby infldcia nezmenila ziadnemu jednotlivcovi redlne danové zavizky.

6. Neotakavané prerozdelenie bohatstva — moéze byt spdsobené medzi réznymi ekonomickymi
subjektmi. Napriklad ak by si robotnici dohodli so svojim zamestnavatel'om vysku miezd na d’alsie
tri roky a ich mzdy by sa neupravovali podla velkosti inflacie v ekonomike, boli by pri ndhlom
prepuknuti vysokej inflacie bezmocni. V pripade vysokej inflacie je kupna sila ich miezd nizsia. Ak
sa na tento problém pozrieme z globalneho hl'adiska, robotnici na inflacii stratili kipnu silu svojich
miezd, ale na druhej strane zamestnavatel neoCakavane ziskal, pretoze vyplaca nizSie mzdy.
Dosledkom inflacie potom nie je zniZenie kupnej sily, ale iba jej prerozdelenie medzi
ekonomickymi subjektmi (v prospech zamestnavatela a v neprospech robotnikov). Rozoberme si
iny priklad. Ak si ¢lovek vezme hypotéku na dom vo vyske 100 000 € a po podpise hypotekarnej
zmluvy sa dozvie, ze miera inflacie v ekonomike sa bude stale zvySovat, tak ako makroekondém by
mal byt smutny, ale ako dlZnika ho tato informacia nesmierne potesi. Banka ako veritel’ méze byt
znepokojena, pretoze od neho dostane prostrednictvom splatok realne nizsiu hodnotu penazi. Realna
hodnota bohatstva sa z dévodu inflacie nezmeni, pretoZe ¢lovek ako dlznik na inflacii ziska a banka
strati. Preto neoCakavane vysokd miera inflacie zvyhodnuje dlznikov a negativne postihuje
veritel'ov.

7. NaruSenie dlhodobych planov — vicSina ekonomickych rozhodnuti rdznych subjektov
(domacnosti, firiem) sa uskuto¢iuje na dlhsie obdobie. Vysoka inflacia preto zna¢ne komplikuje
dlhodobé planovanie ekonomickych subjektov. Ako priklad uvedieme situaciu, s ktorou sa
stretdvame kazdy deil. Je velmi tazké rozhodnut sa, kolko penaznej zasoby by sme si mali
momentalne odlozit, aby sme si zaistili dobry zivotny Standard v déchodkovom veku. Nase
rozhodnutie bude zavisiet’ od toho, akii mame predstavu o cenach tovarov a sluzieb, ktoré by sme
si cheeli kupit’ v horizonte d’alSich 30 rokov. Pri vysokej inflacii je vel'mi naro¢né predpovedat’,
kolko zaplatime za svoj zivotny Styl, ked’ budeme v déchodkovom veku. Mézeme sa rozhodnut
momentalne sporit’ si na dochodok malou sumou a vzdat’ sa myslienky na pokojny dochodok alebo
mozeme sporit’ v sti¢asnosti va¢siu sumu a obetovat’ ¢ast’ svojich prijmov na zabezpecenie neistej
budicnosti v dochodkovom veku. Tak ¢i onak inflacia bude pre nas vo vel’kej miere nakladna.

4.2 Déosledky inflacie

Inflacia neprospieva vSeobecnému blahobytu. Namiesto toho rozdeluje bohatstvo v prospech
prvych drzitelov novych penazi na tkor I'udi, ku ktorym nové peniaze dorazia ako k poslednym.
Inflacia pokutuje sporenie a podporuje vytvaranie dlhu, pretoze kazdé mnozstvo pozi¢anych penazi
bude splatené peniazmi s nizSou kupnou silou. Cudia st odradzovani od sporenia a, naopak, st
motivovani k tomu, aby si vypozi€iavali a neskor splacali. Inflacia zniZuje Zivotna urovei, zniZuje
vel’kost’ uspor v ¢ase, spomal’uje rast hospodarstva a moze viest k stagnacii ekonomiky. Pozitivna
stranka inflacie spoCiva v tom, Ze pocas inflacie sa $tat dokaze efektivne zbavit' svojho dlhu. Inflacia
nemusi byt nevyhnutne pre ekonomiku $kodliva, ak sa udrziava v nizkych hodnotach. Rast ekonomiky
aurokové sadzby by mali byt vyssie ako inflacia. Na druhej strane ak ceny tovarov a sluzieb v domace;j
ekonomike rastii rychlejSie ako v ostatnych krajinach, domaca ekonomika sa stava menej
konkurencieschopna, ¢o sa prejavuje v deficite platobnej bilancie. Pri vysokej inflacii sa zahrani¢né
firmy boja investovat’ v danej krajine, ked’Zze nevedia odhadnit’ vySku zisku, ktory by im mala



investicia priniest, ¢o ma opit negativny vplyv na domacu ekonomiku. Dal§im negativnym dosledkom
inflacie moze byt vznik taxflacie. Inflacia zvysi nominalne mzdy a prijmy ekonomickych subjektov,
ktoré sa nasledne mozu ocitnut’ vo vyssom daniovom pasme a ich prijem podlicha vyssej danovej sadzbe
(progresivne danové sadzby). Niektoré ekonomické stidie dokéazali, ze inflacia ma negativny vplyv aj
na prijem obyvatel’stva a produktivitu prace. Prisli k zaveru, Ze 1 % zniZenie inflacie mé za nasledok
prirastok dochodkov v dlhom obdobi 0 6,5 %. Inflacia vo v§eobecnosti poskodzuje ekonomiku r6znymi
sposobmi. Niektoré dosledky inflacie sa tazko kvantifikuju, iné su, naopak, znacne rozporné. Vacsina
ekondmov sa zhoduje v nazore, Ze mierna a stabilna inflacia podporuje zdravé fungovanie ekonomik.

4.3 ,,LieCenie* inflacie

Skor, ako by sme chceli lieCit’ ekonomiku z choroby dopytovej inflacie, musime mat’ na paméti
priciny, ktoré ju sposobuju (vysoky rast AD nad troven potencialneho produktu, deficity financované
emisiou penazi). Dopytovu inflaciu vyvolava expanzivna monetarna politika a expanzivna fiskéalna
politika, preto treba znizit’ tempo rastu pefiaznej zasoby, t. j. realizovat’ restriktivinu monetarnu politiku,
alebo znizit' velkost’ vladnych vydavkov, t. j. realizovat’ restriktivnu fiskalnu politiku. Ekonomicka
teoria pozna dve metody zniZovania inflacie:

a) metoda ,,cold turkey
b) gradualisticka metoda.

Metoda cold turkey — vychadza zo zameru znizit' mieru rastu agregatneho dopytu, realizovat’
antiinflacnt politiku, pomocou ktorej sa pocas niekol’kych rokov znizia ceny tovarov a sluzieb, klesa
objem skuto¢ného produktu a ekonomika sa dostava do fazy recesie, rastic nezamestnanost’. Tato
metdda vyzaduje aplikaciu ndhleho a vyrazného zniZenia miery rastu AD, ktoré bude mat’ za nasledok
rychle zniZenie miery inflacie v prvych rokoch (prisposobovacia cesta inflacie), ale v d’alSom obdobi sa
miera inflacie ustali na stabilnej, nizSej irovni. Nakladom tejto metody je vyrazny pokles skuto¢ného
produktu pod troven potencialneho produktu, vysoka nezamestnanost’, hibsia, ale na druhej strane
casovo kratsia recesia.

Gradualisticka metoda — vychadza z pomalého a postupného zniZzovania miery rastu agregatneho
dopytu, t. j. nominalneho produktu. Aplikovanim tejto metddy zacina pomaly klesat’ miera inflacie a
objem skutoéného produktu. Recesia, do ktorej sa ekonomika dostiva, je miernejSia, pokles
nezamestnanosti nie je taky vyrazny, ale na druhej strane recesia v narodnom hospodarstve trva ovela
dlhsi Cas.

Ponukovii inflaciu sposobuju ponukové Soky, pri ktorych sa prejavuju negativne inflaéné efekty.
Metody lieCenia ponukovej inflacie vychadzaju z toho, ze treba uplatnit’ rézne druhy politik, ktoré
blokuju, resp. odstranuju pric¢iny vzniku neprijemnych ponukovych Sokov. Vlada sa preto snazi o
formovanie a realizaciu pozitivnych ponukovych Sokov. V teérii sa aplikuje na tento typ inflacie
racionalna déchodkova politika, ktora v sebe zahrfia kontrolu cien a miezd. Tieto opatrenia sa v praxi
realizuju metodou vladneho zmrazenia cien a miezd alebo metodou tripartitnych rokovani
(zastupcovia zamestnavatel'ov, zastupcovia zamestnancov, vlada). Historia potvrdila fakt, Ze zmrazenie
cien a miezd vyrad’uje fungovanie trhového mechanizmu a nartisa vol'nt alokaciu zdrojov. Preto efekt
zmrazenia cien a miezd musi byt podporovany znizovanim agregatnej ponuky, lebo inak sa nedosiahne
pozadované zniZenie miery inflacie.



