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Formovanie nazorov na pocitovanu a o¢akavanu inflaciu.
Pohrad behavioralnej ekonémie’
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Abstract

This paper analyses formation of consumer opinions on perceived and ex-
pected inflation in the Euro area and selected transition economies in 1985 —
2008. Selected social and demographic groups accounted for their own patterns
of price perception and forecasting. These patterns repeated in all countries
observed. Consumer’s sense of his/her familiarity and competence regarding the
price development were main factors in evaluation of inflation rates by knowled-
geable individuals and proved useful, when estimating actual price growth. Fa-
miliarity and competence, however, misled when estimating future price growth.
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Uvod

Inflacia patri k najvyznamnejs$im indikatorom ekonomického vyvoja. Skutoc-
ny ipocitovany vyvoj cien tvori zaklad na vytvaranie inflaénych ocakavani
u ekonomickych agentov (domacnosti, podnikov, verejné¢ho sektora). Spravne
meranie pocitovanej a ocakavanej inflacie je mimoriadne ddlezité pre formova-
nie ekonomickych politik a rozhodnuti v oblasti urokovych mier, miezd a vy-
mennych kurzov. Nepriame konzekvencie inflacnych oc¢akavani sa premietaju aj
do politik hospodarskeho rastu a zamestnanosti. Neoklasicka ekonomicka teoria
predpoklada, ze inflacné ocakavania zavisia od historického vyvoja cien. Vychadza
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z faktu, ze ekonomicki agenti maji k dispozicii vSetky udaje o miere inflacie
v minulosti a na zaklade nich by potom mali dospiet’ k rovnakym hodnotam
inflacie ocakédvanej v buducnosti. Tieto predpoklady st vSak nerealistické.
V skutocnosti len mensina l'udi dokaze spravne uviest’ historické miery inflacie
v roznych obdobiach. Ba ¢o viac, aj sicasné tempo rastu cien posudzuju inak
ako oficialna Statistika. Pocitovana a skuto¢na miera inflacie nie su tie isté veci.
Kazdy spotrebitel’ ma svoj individualny spotrebny ko§, ktory ovplyviuje jeho
pocitovanu iocakavanu inflaciu. Okrem toho sa pri odhadovani pocitovanej
inflacie uplatituje viacero odchylok od racionalneho spravania (behavioral bia-
ses). Tie s systematické v ¢ase a priestore a rezultuju do podobnych vzorov
spravania v ramci jednotlivych socialnych a demografickych skupin.

1. Meranie pocitovanej a o¢akavanej inflacie

Kym skutoény rast spotrebitel'skych cien je mozné merat’ priamo v sieti pre-
dajcov, rast cien subjektivne pocitovany ekonomickymi agentmi, ako aj ich in-
flaéné ocakavania mézeme odhadovat’ len na zaklade velkoplo$nych spotrebi-
tel'skych prieskumov. V ekonomickej praxi sa pouzivaju dva zakladné postupy:
kvalitativny a kvantitativny.

Prvy typ prieskumu kladie respondentom kvalitativhu otazku. Napriklad
Harmonizovany konjunkturalny a spotrebitel'sky prieskum Eurdpskej tnie (Bu-
siness and Consumer Survey, BCS) kladie reprezentativnej vzorke 40 000 spo-
trebitelov subor otazok ohl'adne ich spravania a ocakavani. Otazky ¢. 5 a 6 sa
tykaju pocitovanej a o¢akavanej inflacie:

e Otazka &. 5: ,, Co si myslite, ako sa vyvijal rast spotrebitel'skych cien v poslednych
12 mesiacoch? *“ Respondenti maju na vyber medzi odpoved’ami ,,ceny sa vel'mi zvysili“
(++), ,,mierne sa zvysili“ (+), ,,trochu sa zvysili“ (=), ,,nezmenili sa*“ (-), ,,znizili sa“
(—-) a,,neviem*. Vysledna bilancia sa pocita ako vazeny priemer odpovedi podla vzor-
ca () + (H)/2 — ()2~ (- ).

e Otazka €. 6: ,, V porovnani s poslednymi 12 mesiacmi, aky vyvoj rastu spotrebitel-
skych cien ocakavate v nasledujiicich 12 mesiacoch? “ Kddovanie odpovedi a vypocet
bilancie st podobné ako pri predoslej otazke.

Druhy typ prieskumu sa priamo pyta na odhadovanu mieru pocitovanej
a otakavanej inflacie. Viaceré ¢lenské taty EU zapracovali do BCS aj podotazky
¢. 51 a6l, ktoré od respondentov vyzaduju Specifikovat’” kvantitativne miery
inflacie, ale niektor¢ krajiny potom tieto podotazky z BCS neskdr vypustili. Hoci sa
priama otazka na vysku pocitovanej a o¢akavanej inflacia zda byt presnejsia, v sku-
to¢nosti je to naopak. Prakticky v kazdom stibore sa vyskytne skupina respondentov,
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ktori udavaju nerealne vysoké hodnoty rastu cien (vratane stoviek percent). Tie
mozu v zavaznej miere skreslit’ priemerné hodnoty. Kvalitativne otazky maji
okrem toho podstatne dlhsiu tradiciu a ¢asové rady, ¢o je pre modelovanie eko-
nomickych javov vel'mi délezité.> V Eurdpskej unii sa ¢asové rady pre vybrané
Clenské §taty zaCinaju v januari 1985, na Slovensku v aprili 1999.

Existuji aj prieskumy s kombinovanymi otazkami, ktoré respondentom ponu-
kaji moznost’ vybrat’ si z viacerych intervalov cenovej zmeny (napriklad ,,ceny
sa zvysili od 6 do 9 %). University of Michigan vykonava takyto typ prieskumu
zameraného na hodnoty ocakavanej inflacie od roku 1978. Problémom kombino-
vanych otazok su bud’ zaporné, resp. vel'mi malé hodnoty inflacie, alebo hodnoty
inflacie vyssej ako 15 %, ktoré prieskum nezachyti s dostatocnou presnostou.

2. Inflacia pocit'ovana ,,na mieru“

Bilancie udavanych hodnot pocitovanej inflacie za jednotlivé socidlne a de-
mografické skupiny sa vyznamne odliSuju (tab. 1). Muzi udévaji nizsie miery
inflacie ako Zeny, mladsi l'udia niZ8ie ako star$i, Pudia s vysokoskolskym (VS)
vzdelanim nizSie ako l'udia so strednym a zékladnym vzdelanim a respondenti
v najvyssom prijmovom kvartile nizSie ako respondenti v inych kvartiloch. Tieto
vzory spravania st vel'mi konzistentné v Case i priestore a daju sa pozorovat’ tak
v Standardnych ekonomikach eurozony, ako aj v tranzitivnych ekonomikach
Ceska, Mad’arska a Slovenska, a to i kontinudlne od roku 1985, ked’ sa BCS
zadal vykonavat v ¢lenskych $tatoch EU.? Konzistentnost’ vzorov spravania pri
hodnoteni pocitovanej inflacie dokazuje, ze nejde o nahodny jav generovany
osobitost’ami jednej ekonomiky ¢i podmienkami jedného ekonomického cyklu.

Rozdiely v hodnoteni pocitovanej inflacie boli prvykrat pozorované zadiat-
kom 80. rokov vo Svédsku (Jonung, 1981) a vzhladom na charakter udajov sa
pripisovali hlavne rozdielom v spotrebitel'skom spravani muzov a Zien. Vo vic-
Sine europskych rodin napriklad zeny spravuju rodinny rozpocet a obstaravaju
bezné nakupy. Su preto viac vystavené cenovym zmenam potravin, pracich pras-
kov, skolskych potrieb a pod. ako muzi. Ak ceny tychto poloZiek stipnu viac
ako napriklad ceny elektroniky ¢i nabytku, pocitovana miera inflacie bude vys-
Sia ako skuto¢na miera, ktora sa odvodzuje od SirSicho spotrebného kosa.

2 Vysoka korelovanost’ kvalitativnych hodnoteni so skuto&nym vyvojom cien (s uréitymi vy-
znamnymi vynimkami) umoznuje previest’ kvalitativne tidaje na kvantitativne. Carlsonova-Parki-
nova metodda predpoklada, ze udavané hodnoty pocitovanej i o¢akévanej inflaicie maju normalne
rozdelenie a je teda mozné prepocitat’ ich na kvantitativne hodnoty. Andersonova metdda je zalo-
Zena na regresnej analyze skutocnej, pocitovanej i oc¢akavanej inflacie.

3 Podobny vzor spravania bol pozorovany aj za Slovinsko, ktoré tu z priestorovych pri¢in nie je
uvedené. Pol'sko idaje za jednotlivé socialne a demografické skupiny neposkytuje.



Tabulka 1l

Bilancie odpovedi o pocit’ovanej a o¢akavanej inflacii pre jednotlivé socialne a demografické skupiny

Eurozéna Cesko Mad’arsko Slovensko
pocitovana ocakavana pocitovana ocakavana pocitovana ocakavana pocitovana oc¢akavana

Spolu 27.56 23.89 17.31 42.68 39.61 52.02 34.73 46.53
Pohlavie —3.269%** —-1.915* —2.717%%* —3.439%** —1.284 —2.454%*%* -1.616 —0.87
muzi 28.27 22.29 —9.05 31.43 38.02 52.20 32.82 45.55
zeny 33.11 23.99 -2.31 37.76 40.75 55.32 36.50 47.43
Vek —7.264%*** —2.950%** —5.253%xx* —4.133%%x* —2.643%** 4.263%*** —0.557%¥** —4.169%***
16 -29 22.98 20.89 -8.44 30.24 34.35 54.71 28.46 42.04
30-49 26.84 22.96 -9.27 34.28 4143 55.70 34.38 46.91
50-64 28.57 24.41 —2.47 39.05 4133 54.29 38.32 49.15
65+ 33.21 23.31 441 37.63 39.88 50.18 43.06 50.67
Prijem 11.324%%%% 5.637%*** 6.907%%** 4.688**** 3.158%** 4.562%%** 6.817%%* 4.279%%*
1. kvartil 30.65 24.32 3.50 39.78 41.31 55.90 41.90 50.62

2. kvartil 27.25 23.07 —2.88 38.59 43.83 56.55 37.03 47.53

3. kvartil 24.32 21.68 -7.40 35.14 39.84 54.89 33.79 46.70

4. kvartil 16.06 20.22 -13.75 30.45 34.39 51.25 26.49 41.60
Vzdelanie 7.562%%%¥ 2.479%* 5.029%%%* 2.355%%* 3.256%*** 4.364%*%* 5.003**** 1.058
zdkladné 31.72 24.09 0.25 35.98 42.97 55.97 38.88 46.84
stredné 25.79 22.58 —6.57 34.63 39.77 54.62 33.97 46.65

Vs 21.10 22.12 -12.21 31.81 35.84 51.27 27.83 44.59

Poznamky: Z&kladny ¢asovy rad pre eurozonu sa za¢ina v januari 1985, pre jednotlivé demografické skupiny v juni 1986. Pre Cesko sa za¢ina zakladny ¢asovy rad od méaja 1995
a ma niekol’ko medzier v rokoch 1999 — 2000. Rady pre jednotlivé demografické skupiny sa zacinaji od maja 2001. V Mad’arsku sa vSetky ¢asové rady zacinaju od februara
1993, maji viak pocetné medzery vrokoch 1996 a 1997. Odlignosti v za&iatku a kompletnosti zakladnych a $pecifickych ¢asovych radov znemoziuju v pripade Ceska
a Mad’arska priame porovnanie priemerov. Vsetky ¢asové rady pre Slovinsko sa za¢inaji v marci 1996 a pokracujii bez prerusenia. Na Slovensku sa vSetky ¢asové rady zacinaji
v aprili 1999 a pokracuju bez prerusenia. Hodnoty #-festu pre kazdi socidlnu a demograficka skupinu su uvedené kurzivou. Uvadzané hladiny vyznamnosti st nasledovné:
*xxx =(0.001; **+*=0.01; **=0.05; * =0.1.

Pramein: DG ECFIN (2008) a vlastné vypocty autora.
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Kvalitnejsie, podrobnejsie, a hlavne dlhodobé data generované v ramci BCS
nam dnes umoziuju zhodnotit’ tieto rozdiely komplexnejsie.

Blizsi pohl'ad na skimanu vzorku v eurozéne (ktord ma vyse 23 tisic respon-
dentov a podava najspolahlivejSie informacie) ukaze, ze hodnoty t-testu pre prie-
merné hodnoty pocitovanej inflacie st najvyssie prave pre kategdriu prijmu (tab. 1).
Respondenti v prvom prijmovom kvartile udavali takmer dvojnasobne vyssie
hodnoty pocitovanej inflacie ako respondenti vo Stvrtom kvartile. Potvrdzuje to
domnienku, ze rozdiely v subjektivnom vnimani inflacie su sposobené najmé
rozdielmi v prijmoch. Prijem je vo velkej miere funkciou veku, vzdelania a po-
hlavia. Tento vzor plati prakticky vo vSetkych eurdpskych krajinach. Napriklad
na Slovensku v roku 2006 bola priemernd mzda pracovnikov s VS vzdelanim
2,4-krat vyssia ako pracovnikov so zakladnym vzdelanim a 1,6-krat vyssia ako
pracovnikov s Uplnym strednym vzdelanim. Najvyssiu mzdu dosahovala vekova
skupina 50 — 64-ro¢nych, t. j. pracovnici na vrchole kariéry. Podobné rozdiely
existovali aj v eurozone.

3. Zavedenie eura a diskontinuita pri odhadovani pocit'ovanej
inflacie

Najzaujimavej$im javom v dejinach skumania pocitovanej a oCakavanej in-
flacie je vyrazna diskontinuita korelacie medzi bilanciami odpovedi o pocitova-
nej inflacii a skutocnou mierou inflacie po zavedeni eurovych bankoviek a minci
v roku 2002. Zavedenie eura v bezhotovostnom styku medzi ¢lenmi eurozony
(EZ) v roku 1999 zostalo spotrebite'mi nepovSimnuté.

Graf 1 podava porovnava vyvoj skutocnej a pocitovanej inflacie v eurozéne
a vo vybranych ¢lenskych statoch EZ, ako aj v niektorych krajinach Eurdpskej
Ginie, ktoré nie su &lenmi eurozény (Velka Britania a Svédsko). Zvisla ¢iara na
grafoch pre jednotlivé krajiny oddel'uje obdobie pred zavedenim eura a po fiom
(v januari 2002 pre EZ 12 a v januari 2007 pre Slovinsko).

Kym v obdobi 1985 — 2001 korelacia medzi pocitovanou a skuto¢nou infla-
ciou bola 0,681; v rokoch 2002 — 2004 bola korelacia zaporna s hodnotou koefi-
cientu —0,369. Vztah medzi pocitovanou a skutocnou inflaciou sa obnovil az po
roku 2005. Na obdobie 01/2005 — 06/2008 je hodnota koeficientu 0,818. Inak
povedané, obyvatelom eurozony trvalo dva roky, kym sa vnimanie cenovych
trendov vratilo do normalu. Populacia eurozony vykazuje tie isté vzory spravania
arozdiely z hl'adiska pohlavia, veku, prijmu a vzdelania pri posudzovani pocito-
vanej i oakavanej inflacie ako populécia neclenskych Statov eurozony. Preto je
prinajmensom prekvapujice, ak nachadzame vyrazny zlom v posudzovani poci-
tovanej inflacie pri zavedeni eura v eurozone, ale nie vo Velkej Britanii a Svédsku.
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Prudky narast pocitovanej inflacie nema Zziadnu oporu v redlnom naraste
spotrebitel'skych cien. Ide o Cisto psychologicky fenomén vzt'ahujuci sa na zme-
nu pouzivanej peniaznej jednotky. Jednou zo zékladnych funkcii peiazi je merad-
lo cien. Narodna mena uvedena na bankovkach a minciach patri k predmetom,
s ktorymi sa ¢lovek stretava niekol’kokrat denne. Jej kupna sila je v 'udskej mys-
li silne ukotvena (tzv. anchoring) a vzdanie sa tohto meradla je spojené s vel-
kymi psychologickymi nakladmi. Mnoho obyvatel'ov eurozony stale prepocitava
ceny v eurach na svoje byvalé narodné meny, tak ako mnoho obyvatel'ov Velkej
Britanie prepocitava jednotky metrického systému na yardy, funty a mile aj tri
desatrocia po ich formalnom opusteni.

Je zaujimavé, Ze diskontinuita v rokoch 2002 — 2004 sa tykala omnoho viac
pocitovanej nez oCakavanej inflacie. Vyvoj inflacnych oc¢akavani pocas celého
sledovaného obdobia kopiroval skor skuto¢ny stav vo vyvoji cien nez pocit'ova-
nu inflaciu (graf 1). Napriklad pre krajiny eurozény v obdobi pred zavedenim
eura (01/1985 — 12/2001) bola vyska korelacného koeficientu medzi skutocnou
a oCakavanou inflaciou 0,788; v obdobi 01/2002 — 12/2004 dosahovala 0,743
a v obdobi 01/2005 — 06/2008 predstavovala 0,476. Toto konStatovanie plati aj
pre vac¢sinu tranzitivnych ekonomik, ktoré nezaviedli euro. Napriklad na Sloven-
sku mal korela¢ny koeficient v obdobi 04/1999 — 06/2008 vysku 0,454 a v Cesku
v obdobi 01/1995 — 06/2008 vysku 0,665.

Korela¢na analyza poukazuje na fakt, ze buduci cenovy vyvoj respondenti
BCS odvodzuju skér od skuto¢nych nez od pocitovanych hodnot rastu spotrebi-
tel'skych cien. Literatura venovana tymto otazkam sa zhoduje na nazore, Ze spo-
trebitelia sice maji obmedzenu schopnost’ realisticky hodnotit’ skuto¢ny cenovy
vyvoj a pri jeho odhadovani podlichaju viacerym odchylkam od racionality, ale
ocakavany cenovy rast prognozuju realistickejSie (pre review prislusne;j literatary
pozri Ranyard et al., 2008). Ako sa im to dari a preco je to tak, to stale nevieme
s istotou povedat’.

4. Skutoéna a pocit'ovani inflacia: ako a pre€o sa odliSuju?

Iny spdsob merania pocitovanej inflacie vypracoval profesor Hans Wolfgang
Brachinger z univerzity vo Freiburgu. Jeho Index pocitovanej inflacie (IP]) je
zalozeny na 740 polozkach spotrebného kosa, ktoré vSak v indexe nie st zasti-
pené podl’a ich podielu na spotrebe, ale podl'a frekvencie ich nakupovania a cit-
livosti spotrebitel'a na cenovi zmenu. Index podla Brachingerovej metodiky
vypocitava Nemecky spolkovy tirad pre Statistiku. Index ma kvantitativiu podo-
bu a vyjadruje pocitovanll mieru inflacie priamo (napriklad 7,6 %). Brachinger
zalozil svoj index na Styroch zakladnych predpokladoch:
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o Spotrebitelia vnimajui cenové zmeny na zaklade absolitnych rozdielov medzi
pozorovanymi cenami a individudlnymi referennymi cenami. Zvysenie cien poci-
t'uj ako stratu a znizenie ako zisk. Tento pristup je znamy z prospektovej teérie ako
definovanie odchylok podl'a referen¢ného bodu (Kahneman a Tversky, 1979). Ro6zni
jednotlivei mézu — vzhl'adom na objem majetku a svoje psychologické danosti —
vyvodit’ z tej istej udalosti velmi rdzne vysledné hodnoty. Okrem toho pre toho
iste¢ho jednotlivca mozu rézne javy pri rovnakej absolutnej hodnote generovat’ roz-
dielne relativne hodnoty, ktoré sa potom posudzuju odlisne. Pre pocitovanie ceno-
vych zmien by mal platit’ Weberov-Fechnerov psychofyzikalny zakon, ktory popisu-
je vztah medzi stimulom a vnemom ako logaritmicky.® Inak budeme posudzovat’
usporu 3 eur pri nakupe knizky a inak pri kipe automobilu, hoci ide o tu isti sumu.

¢ V stlade s prospektovou tedriou maju ekonomicki agenti averziu voci strate.
Straty sa v 'udskej mysli rysuji cca dvakrat vyraznejsie ako zisky. Podl'a Brachin-
gera by teda l'udia mali pocitované zvySenia cien nadhodnocovat, kym zniZenia
vnimat’ v ich skuto¢nej vyske;® interval velkosti koeficientu averzie voéi strate
odhaduje na 1,5 az 2,5. Priemerna hodnota intervalu, aplikovana v IPL, je 2.°

e Cim Castejsie sa nejaky produkt alebo sluzba nakupuji, tym vyraznejsie je
vnimanie cenovej zmeny. Tento jav je z behavioralnej ekondémie znamy ako
,,dostupnost™. Cas venovany aktivnemu spracovaniu cenovych zmien pri ¢asto
nakupovanych tovaroch je dlh§i ako Cas venovany spracovaniu informacii
o cenovych zmenach tovarov nakupovanych zriedkavo. Veci a javy, s ktorymi sa
l'udia stretavaju Casto, su v ich mysliach pri vyvolavani spomienok dostupnejsie
ako veci ajavy, s ktorymi sa stretavaji zriedkavejSie. Ak nakupujeme mlieko
kazdy den, zvySenie ceny mlieka si v§imneme viac ako zvySenie ceny kozuchov.
Cenovy vyvoj Casto nakupovanych poloziek na zaklade Brachingerovej metody
sleduje viacero eurépskych tatistickych aradov vratane slovenského.’

e Uroven individualnych referenénych cien je v mysli ekonomického agenta
zapisana ako referen¢na hodnota v urcitej referencnej mene (marke, franku,

4 Zakon je znamy este z polovice 19. storo¢ia. Ernst Weber a Gustav Fechner vtedy testovali
citlivost’ pokusnych os6b na zmenu sily stimulu. Zistili, Ze najmensia pozorovatelna zmena v sile
stimulu bola zhruba imerna intenzite stimulu. Ak napriklad pokusné osoba (so zaviazanymi oca-
mi) bola schopna rozlisit’, ze 110 g zavazie je tazsie ako 100 g zavazie, potom bola schopna roz-
poznat’ aj rozdiel medzi zavaziami o vahe 1 100 g a1 000 g. Podobny vzt'ah medzi velkost'ou
cenovej zmeny a vySkou pocitovanej inflacie sa potvrdil aj pre 13 krajin eurozény v rokoch 1996
— 2006 (Antonides, 2008).

5 Niektoré ekonomické experimenty viak ukézali, e spotrebitelia vobec nie sii ochotni pri-
pustit’ moznost’, ze ceny by mohli aj klesat. Ak sa to stane, tvrdia, Ze ceny sa nezmenili (Traut-
-Mattausch et al., 2004).

% Priemerna hodnota koeficientu namerana v laboratériu Tverskym a Kahnemanon (1992) je
2,25. Z finan¢nych trhov st zname aj hodnoty 4 az 5.

7 Brachinger potvrdil svoju hypotézu aj experimentalne. Jeho vzorka viak mala iba 79 gastnikov
a zahrnula len 30 druhov tovarov a sluzieb, medzi ktorymi chybali také vel'ké polozky, ako najomné.
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korune atd’.). Behavioralna ekondémia Specifikuje pojem ,,ukotvenie (anchoring)
ako upnutie sa k ur¢itému referencnému bodu. Pri zmene referencnej meny do-
chadza k zmiteniu vnimania cenovych signalov a tym aj k nespraévnemu hodno-
teniu cenového vyvoja. To sa stalo napriklad v Nemecku po zavedeni eurovych
bankoviek a minci v rokoch 2002 — 2005 (Brachinger, 2008).

Kritici Brachingerovmu pristupu vycitaju viacero veci (Hoffmann, Leifer
a Lorenz, 2006). Podl'a nich typicky spotrebitel nakupuje nie jeden tovar, ale
balik tovarov. Je napriklad nemysliteI'né, aby si spotrebitel’ v§imal len tie tovary,
ktoré zdrazeli, a nie tie, ktoré zlacneli, pricom celkova suma nakupu zostala ne-
zmenena. Len maloktory spotrebitel’ si drzi v hlave ceny jednotlivych tovarov.
Skor ho zaujima celkova suma tyzdenného nakupu v hypermarkete. Tato kritika
vSak ignoruje poznatky behavioralnej ekonomie o tom, ze l'udia skutocne (a)
ohodnocuju straty a zisky separatne a rozdielnym spdsobom, (b) neorientuju sa
podl’a celkovej urovne hodnoty majetku, ale podl'a zmien hodnoty voci referenc-
nému bodu a (c) informacie l'ahko dostupné, vratane tych, ktoré pochadzaju
z Castych nakupov urcitého tovaru, moézu byt’ pocitované ako vyznamnejsie.

Co sa tyka zlomu v korelovanosti pocitovanej a skutoénej inflacie, kritici IPI
ho vysvetl'uji zhodou nahodnych okolnosti v roku 2002, ako vplyv zlého poca-
sia na rast cien potravin, zvysenie dani na tabakové vyrobky a zdrazenie sluzieb
v reStauraciach a kaviarnach. Tieto cenové narasty vraj povazovali spotrebitelia
za neférové, ¢o ovplyvnilo ich vnimanie cien. Takéto vysvetlenie vSak neobstoji.
Divergencia pocitovanej a skuto¢nej miery inflacie nastala na izemi vsetkych
Statov eurozony (ktoré mohli mat’ rdézne pocasie acenovy vyvoj), nie vsak
v neclenskych statoch eurozony. Okrem toho je mozné pozorovat’ podobnu di-
vergenciu pocitovanej a skutocnej inflacie aj u novych €lenov eurozoény, v Slo-
vinsku a na Slovensku. Skutoc¢ne sa zda, ze tato divergencia je primarne spdso-
bena uskutocnenou, resp. planovanou zmenou narodnej meny.

Inou namietkou voc¢i Brachingerovmu indexu je, ze v spotrebnom kosi nad-
hodnocuje vyznam drobnych, no ¢asto nakupovanych poloziek voci zasadnym,
no jednorazovym polozkam (ako je napriklad mesacné najomné). Prvy druh 10
najcastejSie nakupovanych poloziek (napriklad rozky, cigarety, noviny, ¢apované
pivo) tvori v IPI jednu §tvrtinu vahy, ale v harmonizovanom indexe spotrebnych
cien (HICP) len 5 %. Na druhej strane tie polozky, ktoré v HICP tvoria 40 %
vahy (vratane najomného), maji v IPI len 7 % vahu. Podla Brachingerovych
kritikov maju podiely vo vydavkoch pri vnimani cien vac¢siu vahu ako frekvencia
nakupov. Spotrebitelia nie st ignoranti a rodina si skor v§imne zvySenie najom-
ného o 10 % ako rovnako velké zdrazenie klobas, aj ked’ klobasy maji podl'a
Brachingera trojnasobnu frekvenciu nakupu. Okrem toho spotrebitelia dobre
poznaju aj ceny velkych poloziek, ktoré planuju nakupit’, ako napriklad automo-
bil ¢i pocita¢. Tato Cast’ kritiky je s vel’kou pravdepodobnostiou opravnena.



Tabulka 2
Korela¢né koeficienty pre vyvoj pocit'ovanej inflacie a jednotlivé poloZky spotrebného kosa. podl’a socialnych a demografickych skupin

Eurozéna (01/1997 — 06/2008): pocit’ovana inflacia Cesko (05/2001 — 06/2008): pocit'ovana inflacia
pohlavie prijem vzdelanie pohlavie prijem vzdelanie

\Skutocnd inflacia celkova muzi zeny 1. kv 4.kv | zékladné VS celkova muzi zeny 1. kv 4.kv | zdkladné VS

Celkovd 0.791 0.808 0.771 0.793 0.839 0.790 0.792 0.722 0.740 0.687 0.686 0.798 0.595 0.833
Potraviny a ndpoje 0.476 0.483 0.474 0.502 0.511 0.483 0.476 0.517 0.540 0.484 0.487 0.602 0.412 0.649
\dlkohol a tabak 0.438 0.413 0.457 0.433 0.366 0.434 0.424 0.409 0.439 0.370 0.389 0.481 0.299 0.502
Odevy a obuv 0.021 0.013 0.034 0.005 | —0.002 0.012 0.031 0.668 0.671 0.651 0.628 0.635 0.614 0.612
\Byvanie, energie 0.345 0.364 0.318 0.350 0.414 0.354 0.340 0.693 0.708 0.667 0.645 0.730 0.583 0.746
\INabytok, vybavenie 0.450 0.456 0.448 0.460 0.464 0.444 0.457 0.838 0.825 0.833 0.785 0.786 0.769 0.759
\Zdravotnictvo -0.140 | -0.161 | —0.119 | —0.137 | —-0.163 | —0.137 | —0.145 0.407 0.406 0.401 0.349 0.464 0.330 0.505
\Doprava 0.381 0.411 0.345 0.363 0.467 0.373 0.385 0.038 0.056 0.017 0.063 0.158 | —0.029 0.154
\Posty a telekom. 0.263 0.221 0.312 0.280 0.171 0.273 0.260 0.009 0.006 0.008 0.019 | —0.005 0.025 0.012
\Rekredcia a kultiira -0.231 | -0.237 | -0.214 | —0.229 | —-0.290 | -0.231 | —0.218 0.663 0.649 0.662 0.656 0.642 0.621 0.609
Vzdelavanie 0.498 0.498 0.499 0.522 0.525 0.504 0.495 | -0.118 | —-0.130 | -0.102 | —0.057 | -0.191 | —0.053 | -0.214
\Hotely, retaurdcie 0.699 0.705 0.694 0.678 0.642 0.684 0.710 0.286 0.283 0.280 0.310 0.331 0.237 0.407
Rozne tovary a sluzby 0.702 0.713 0.687 0.689 0.664 0.696 0.705 0.608 0.562 0.636 0.605 0.498 0.599 0.527

Mad’arsko (01/2000 — 06/2008): pocit'ovana inflacia Slovensko (04/1999 — 06/2008): pocit'ovana inflacia
pohlavie prijem vzdelanie pohlavie prijem vzdelanie

Celkova celkova | muzi zeny 1. kv 4. kv | zékladné VS celkova | muzi zeny 1. kv 4.kv | zékladné VS

\Skutoénd infldcia 0.767 0.722 0.798 0.783 0.753 0.725 0.809 0.822 0.824 0.817 0.798 0.818 0.813 0.803
\Potraviny a ndpoje 0.774 0.756 0.787 0.743 0.750 0.753 0.768 0.386 0.375 0.394 0.361 0.410 0.354 0.455
\dlkohol a tabak 0.171 0.115 0.211 0.213 0.117 0.183 0.168 0.393 0.399 0.385 0.395 0.374 0.387 0.366
Odevy a obuy 0.204 0.132 0.253 0.268 0.189 0.170 0.260 0.686 0.687 0.681 0.666 0.699 0.655 0.659
Byvanie, energie 0.641 0.641 0.631 0.579 0.620 0.619 0.626 0.735 0.739 0.728 0.706 0.737 0.726 0.714
\Nabytok, vybavenie 0.410 0.346 0.455 0.462 0.407 0.367 0.465 0.578 0.587 0.567 0.530 0.621 0.540 0.567
\Zdravotnictvo 0.293 0.283 0.291 0.324 0.320 0.250 0.339 0.326 0.332 0.318 0.315 0.310 0.354 0.298
\Doprava 0.276 0.261 0.281 0.326 0.281 0.243 0.357 0.756 0.760 0.748 0.726 0.758 0.745 0.742
\Posty a telekom. 0.015 | —0.044 0.059 0.066 0.037 | —0.002 0.047 0.591 0.576 0.600 0.585 0.597 0.588 0.558
Rekredcia a kultiira 0.373 0.310 0.416 0.415 0.376 0.325 0.421 0.756 0.759 0.750 0.736 0.747 0.739 0.730
Vzdelavanie -0.304 | —0.325 | -0.278 | —0.220 | -0.320 | —0.294 | —-0.267 | —0.173 | —0.171 | —0.175 | —0.140 | —-0.219 | -0.125 | —0.209
\Hotely, reStaurdcie 0.313 0.242 0.367 0.345 0.301 0.288 0.337 0.705 0.695 0.709 0.722 0.652 0.710 0.690
\Rozne tovary a slufby 0.432 0.371 0.474 0.485 0.430 0.389 0.492 0.671 0.679 0.661 0.668 0.655 0.663 0.627

Poznamky: Hodnoty poloziek spotrebného koSa podla harmonizovanych indexov spotrebitel'skych cien (HICP). Korelacie boli vypocitané len za tie obdobia, za ktoré boli
k dispozicii tdaje zo vSetkych ¢asovych radov pre danu krajinu, polozku spotrebného kosa a socialnu a demograficka skupinu. 1. kv., 4. kv — prvy a §tvrty prijmovy kvartal.

Pramen: DG ECFIN (2008) a vlastné vypocty autora.
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Ak by vnimanie inflacie najviac ovplyvnovali Casto nakupované polozky,
potom by miera korelacie medzi pocitovanou inflaciou a medzi komponentmi
HICP reprezentujucimi vydavky za potraviny, alkoholické napoje a tabak, do-
pravu, telekomunikacie, hotely a kaviarne mala byt vyssia ako miera korelacie
medzi pocitovanou inflaciou a komponentmi reprezentujicimi vydavky za naby-
tok a vybavenie bytu, rekreaciu a kultiru, zdravotnicke sluzby a vzdelavanie.
Subindexy HICP, ktoré sa vztahuji na Casto nakupované polozky (potraviny
a nealkoholické napoje, alkoholické napoje a tabakové vyroby, doprava, sluzby
hotelov, kaviarni a reStauracii), méZeme povazovat' za aproximaciu Brachinge-
rovho indexu. Tabul’ka 2 udava korela¢né koeficienty pre vyvoj skutocnej a po-
citovanej inflacie, tak pre celkovu uroven rastu cien, ako aj pre 12 hlavnych
komponentov HICP. Korela¢na analyza pocitovanej inflacie a spomenutych
komponentov HICP vS$ak nenaznacuje existenciu konzistentného spravania tohto
typu v ramci eurozony, ale ani v ramci novych &lenskych statov EU (tab. 2).

Z teoretickych vychodisk Brachingerovho indexu vyplyva aj to, Ze vybrané
subindexy HICP by mali byt vyrazne korelované s indexom pocit'ovanej inflacie
tak veelku, ako aj pre jednotlivé socialne a demografické skupiny. Napriklad po-
traviny CastejSie nakupuju Zeny, alkohol a tabak muzi, a sluzby rekreacie a kulta-
ry vyuzivaju CastejSie vzdelani a bohatsi l'udia. Tieto subindexy vSak nie si vy-
raznejSie korelované s indexom pocitovane] inflacie, ako napriklad indexy na-
kladov na byvanie alebo zdravotnicke sluzby (tab. 2). Vyska korelovanosti je
navySe medzi r6znymi krajinami rézna. Neexistuji ani vyrazné rozdiely vo vni-
mani infldcie medzi socidlnymi a demografickymi skupinami z hl'adiska jednot-
livych poloziek spotrebného kosa. Nenachadzame teda systematicky vzor spra-
vania predpokladany v Brachingerovom indexe.

5. Formovanie nazorov na pocit'ovanu a o¢akavanu inflaciu

Rozdiel medzi skutocnou a pocitovanou inflaciou (vyjadreny kvantitativnou
otazkou ¢. 51 BCS) je v eurozéne dvoj- az trojnasobny (Lindén, 2005). Takéto
disparity najdeme prakticky vo vsetkych ekonomikach. Napriklad v juni 2008
slovenski spotrebitelia odhadovali, Ze spotrebitel'ské ceny za uplynulych 12 me-
siacov vzrastli o 12,4 %, pri¢om oficidlny tdaj za jun 2008 bol 4,6 % (SU SR,
2008). Velkost disparit medzi pocitovanou a skuto¢nou inflaciou naznacuje, ze
naozaj moze ist’ o prejav averzie voci strate, kde sa uplatiiuje koeficient vel'kosti
2 az 3. Prehanaju spotrebitelia hodnoty inflacie preto, lebo nerozumejt oficialnym
¢islam, alebo veria, Ze ich subjektivna skusenost’ sa odliSuje od publikovanych
Statistik? Poznatky z Prieskumu psychologie infldcie univerzity v Ohiu (Bryan
a Venkatu, 2001) hovoria v prospech druhej moznosti. Ti ucastnici prieskumu,
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ktori potvrdili, Ze poznaji index spotrebitel'skych cien, dokazali prekvapivo
presne urcit’ jeho hodnotu. Ale pri d’alSej otazke, o kol'ko sa za poslednych 12
mesiacov zvysili spotrebitel'ské ceny, udavali viac ako dvojnasobné hodnoty
inflacie. Verejnost’ teda verila, Ze ceny narastli viac, ako to udavali oficidlne
Cisla, pricom Zeny udavali zretel'ne vysSie hodnoty ako muzi.

Ako sa teda formuji nazory spotrebitel'ov na vysku pocitovanej a oCakéavanej
inflacie? Trochu svetla do tejto problematiky prinasa pokrok v behavioralnej
ekonomii, neuroekonémii a neuropsycholégii. Psychologické vedy prinasaju
dokazy, ze na l'udskom uvazovani a rozhodnuti sa nepodiel’a len ,,Cisty rozum
v podobe raciondlnych Gvah, ale aj emocie a intuicia. Intuicia a racionalne uva-
Zovanie spracuvaju podobné udalosti a koncepty, ale maju rozdielne pravidla
fungovania (Stanovich a West, 2000; Kahneman, 2002). Na prijimani rozhodnuti
sa v l'udskom mozgu zucastnuji dva druhy neuropsychologickych procesov,
tzv. Systém 1 a Systém 2.

Systém 1 je zalozeny na reflexoch, podvedomych pohntuitkach a zivotnych skuse-
nostiach a funguje rychlo, automaticky a asociativne. Generuje dojmy o vlastnos-
tiach pozorovanych objektov, pricom vychadza tak z vnemov, ako aj z myslienko-
vych tivah. Dojmy su spontanne, tazko ich ovplyvnit' a nemusia byt vzdy slovne
vyjadritené. Na fungovani Systému 1 sa v zna¢nej miere podielaju evolucne starSie
Struktury mozgu vratane emocnych centier v limbickom systéme (Camerer, Loewen-
stein a Prelec, 2005; Lieberman, 2007).

Systéem 2 je zalozeny na logickom uvaZovani a analytickom mysleni. Spravanie
podnietené Systémom 2 vychadza z vedomého posudzovania faktov a javov, a lo-
gickych tsudkov. Systém 2 pracuje pomalSie ako Systém 1, lebo analyza, abstrakcia
a prijimanie logickych usudkov si vyzaduju viacej ¢asu. Preto je tento systém po-
merne ,,lenivy“ a vac¢Sinou necha konat’ Systém 1. V mnohych pripadoch l'udia pri-
jimaju intuitivne Gsudky, ktoré moézu, ale aj nemusia byt spravne. Rozhodovacie
procesy spojené so Systémom 2 sa odohravaju prevazne v evolucne novsich castiach
mozgu, najmé v prednej ¢asti mozgovej kory.

Ktory systém sa uplatiiuje viac pri formovani nazorov na pocitovanu a oca-
kavanu inflaciu? To do velkej miery zavisi od druhu a sily podnetov, ktorym je
ekonomicky agent vystaveny. Ak respondent BCS v ¢ase konania prieskumu
nema osobitny dévod podrobne skimat’ cenovy vyvoj, je vysoko pravdepodob-
né, ze jeho odpoved’ bude zavisiet od dojmov a intuitivnych a heuristickych
postupov generovanych v ramci Systému 1. Ak ale bude mat silni pohnutku
skimat’ minuly cenovy vyvoj a na zaklade neho odhadovat’ ocakavany vyvoj
inflacie, jeho nazory na pocitovanu a ocakdvanu inflaiciu moézu byt blizsie
k realite. Tento nazor vyznamne podporil Staffen Lindén (2005). Okrem otazok
o inflacii BCS obsahuje aj otdzky zamerané na plany spotrebitelov na kipu
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nehnutel’nosti. Na zaklade analyzy viac ako 400 tisic individualnych dat Lindén
preukazal, Ze spotrebitelia, ktori planuju kiipu domu, udavali troven pocitovanej
inflacie (vyjadrenu otazkou €. 51) 0 2,9 % nizsiu, ako bol priemer vzorky (hoci
aj v tomto pripade bola troven pocitovanej inflacie az 0 9 % vyssia ako skutoc-
ny stav). Uroven oakavanej inflacie bola udavana o 1,5 % nizsia ako priemer,
alen 02 % nizSia ako skutocnd uroven inflacie o 12 mesiacov neskor. Kupa
nehnutel'nosti patri k najzavaznej$im finanénym rozhodnutiam v Zivote vobec.
Vel’kt pozornost’ skuto¢nej i buducej inflacii musia venovat’ najma ti l'udia, ktori
nehnutelnosti kupuji na hypotéku, apreto nie je prekvapujuce, ze dokazali
v BCS udavat realistickejsie hodnoty tychto ukazovatel'ov, ako bol priemer.

6. Neistota, kompetentnost’ a familiarnost®

Neistota moze vyznamne st’azit’ rozhodovanie ekonomickych agentov a gene-
rovat’ rozdielne typy spravania. Tie zavisia najmi od toho, ¢i sa I'udia citia kom-
petentni rozhodnutie urobit’, alebo nie. Ak sa domnievajl, ze st v danej zaleZi-
tosti kompetentni rozhodnut, si ochotni vyslovovat’ usudky aj o javoch s ne-
znamym rozdelenim pravdepodobnosti (Fox a Tversky, 1995), ako je napriklad
vysledok hokejového zapasu ¢i buduci vyvoj ekonomickych indikatorov. Ak sa
necitia dostatocne kompetentni, vsadia radsej na udalosti so znadmym rozdelenim
pravdepodobnosti, a to najmé pri familiarnych javoch. Medzi tie moézZzeme radit’
aj ceny nakupovanych tovarov a sluzieb. Kompetentnost’ a familiarnost’ su vel'mi
pravdepodobnym vysvetlenim javu, ze pri hodnoteni pocitovanej inflacie st
respondenti podstatne istejsi ako pri odhadovani ocakavanej inflacie.

Zakladné vzory vnimania rastu cien podla jednotlivych socialnych a demo-
grafickych skupin su rovnaké ako pri odhadovani pocitovanej a ofakavanej in-
flacie. Muzi udavaju pocitované hodnoty rastu cien nizsie ako zeny, bohati niz-
Sie ako chudobni, l'udia s vysokou $kolou nizsie ako l'udia so strednym a s niz-
$im vzdelanim, populacia vo veku 16 — 29 rokov nizsie ako populacia v inych
vekovych skupinach. Bliz§i pohlad na namerané hodnoty bilancii ocakavani
vSak odhali, ze rozdiely v odhadovani buduceho cenového vyvoja jednotlivymi
socidlnymi a demografickymi skupinami su vyrazne mensie (i ked’ Statisticky
vyznamné) ako pri vyjadrovani pocitovanej inflacie. Tato skutocnost’ je najlep-
Sie viditelna pri velkych vzorkach, ako je napriklad eurozona, a potvrdzuju ju aj
hodnoty t-testu (zhruba len polovicné oproti hodnotam nameranym pri pocit'o-
vanej inflacii, pozri tab. 2). Mensia diferenciacia nazorov na ocakavany vyvoj
cien medzi socialnymi a demografickymi skupinami indikuje, Ze ekonomicki

8V tomto &lanku pojem familidrnost pouzivame v zmysle pocitovana déverna znalost’.
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agenti pri odhadovani buduceho vyvoja sice pouzivaji sicasny stav ako kotvu
(anchoring), ale zaroven pouzivaju aj iny subor hodnotiacich kritérii. Sucasnost’
posudzuju na zaklade subjektivneho vnimania uzitkov, ktoré moze byt medzi
jednotliveami vel'mi rozdielne, ale v kazdom pripade vel'mi familiarne. Hodno-
tenie budiceho vyvoja sa deje v podmienkach neistoty, ktori sa agenti snazia
zmen$it' tym, ze konaji na zaklade podobnych informacii (napriklad profesio-
nalnych odhadov analytikov uverejniovanych v médiach), a/alebo na zaklade
vSeobecne akceptovanych nazorov a predstav o podobe buducnosti.

Velmi zaujimavé poznatky o vzt'ahu pocitov kompetentnosti, familiarnosti
a sebaddvery na strane jednej a prislusnosti k jednotlivym socidlnym a demogra-
fickym skupindm na strane druhej prinaSa analyza podielu odpovedi typu ,,ne-
viem" v BCS (otazky ¢. 5 a 6). Odpoved’ ,,neviem* je dobrou aproximaciou vy-
jadrenia neistoty. Korelacna analyza medzi udavanymi hodnotami pocitovanej
(resp. odhadovanej) a skuto¢nej inflacie nam umoznuje odhalit’, nakolko presné
boli odpovede tych respondentov, ktori sa citili kompetentni na otazky odpove-
dat’. V pripade odhadovanej inflacie sa presnost’ odpovedi vyjadri ich korelaciou
so skuto¢nou mierou inflacie zaznamenanou o 12 mesiacov neskor (tab. 3). Roz-
por medzi deklarovanou a skutocnou kompetentnostou je doékazom nadmernej
sebadovery (overconfidence). Porovnanie deklarovanej a skuto¢nej kompetentnosti
prinasa v pripade pocit'ovanej a o¢akavanej inflacie diametralne odlisné vysledky:

Respondenti BCS v eurozéne povazovali pocitovany cenovy vyvoj za vel'mi
familiarnu zalezitost, lebo v priemere len 1,46 % z nich sa necitilo kompetent-
nych tento vyvoj posudit. Zeny sa citili v tejto oblasti o nie¢o kompetentnejsie
ako muzi. Rozdiel bol maly, ale §tatisticky vyznamny (dosledok castejsicho na-
kupovania?). Najvac¢sie rozdiely sa vSak preukazali v kategorii prijem a vzdela-
nie. Je vcelku logické, Ze vzdelanejSie a majetnejSie vrstvy mali s hodnotenim
cenového vyvoja viac skusenosti a citili sa kompetentnejSie ho posudzovat’. De-
klarovany pocit kompetentnosti bol v tychto kategoriach podlozeny lepSim od-
hadom vyvoja skuto¢nej a pocitovanej inflacie. Vyska korelacnych koeficientov
je vyrazne vysSia u vzdelanych a majetnych respondentov. Vcelku vsak boli tieto
koeficienty nizke, a priemerna hodnota v obdobi 01/1990 — 06/2008 bola len
0,303 (aj vd’aka diskontinuite v rokoch 2002 — 2004).

Uplne inak dopadlo odhadovanie o¢akavanej inflacie. Uspesnost’ odhadu bola
vysoka (priemerna hodnota v tom istom obdobi bola 0,674), ¢o vSak nie je prekva-
pujice vzhl'adom na zotrva¢nost’ cenového vyvoja v eurozéne. Jednou z mnohych
odchylok od racionalneho spravania ekonomickych agentov je tzv. novost (novelty).
Posledné prijaté informacie st v paméti najlahsie dostupné a ich vyznam je v l'ud-
skej mysli nadhodnoteny oproti informacidm starSicho data. Novost’ podporila iny
fenomén znamy z behavioralnej ekondomie, tzv. ukotvenie (anchoring), ktory
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charakterizuje upnutie sa ekonomického agenta k nejakej definovanej hodnote.
Tou je danom pripade sucasny stav, ktory sa v mysli agenta nasledne projektuje do
buducnosti. Pri odhadovani ocakavanej inflacie prejavili respondenti podstatne
vy$§iu mieru neistoty (v priemere 6,10 % odpovedi ,,neviem®).

Tabulka 3

Podiel odpovedi ,,neviem* pri otazkach o pocit’ovanej a o¢akavanej inflacii pre
jednotlivé socidlne a demografické skupiny v obdobi 01/1990 — 06/2008
a porovnanie odhadov so skutoénym vyvojom inflacie

Pocitovana inflacia Korelacia Ocakavana inflacia Korelacia @

Spolu 1.46 0.303 6.10 0.674
Pohlavie 2.218%* —21.782%***

muzi 1.56 0.347 5.38 0.683
zeny 1.45 0.323 7.30 0.651
Vek —-1.457 39.016%***

16 -29 1.75 0.277 4.69 0.659
30-49 1.13 0.289 438 0.657
50-64 1.31 0.320 6.07 0.670
65+ 1.83 0.354 9.76 0.656
Prijem 7.513%HH% —46.471****

1. kvartil 1.69 0.250 8.06 0.633
2. kvartil 1.31 0.258 5.46 0.626
3. kvartil 1.24 0.264 4.42 0.630
4. kvartil 1.25 0.427 3.80 0.620
Vzdelanie 10.089**** 43.525%%**

zdkladné 1.66 0.284 8.28 0.649
stredné 1.29 0.278 4.84 0.668
VS 1.18 0.318 3.92 0.683

Poznamky: Hodnoty poloziek spotrebného kosa podl'a harmonizovanych indexov spotrebitel'skych cien
(HICP). (a) korelacia medzi ocakavanou inflaciou a skuto¢nou inflaciou o 12 mesiacov. Hodnoty #-festu pre
kazda socidlnu a demografickl skupinu s uvedené kurzivou. Uvadzané hladiny vyznamnosti st nasledovné:
*xxx =0,001; **=0,05.

Pramern: DG ECFIN (2008) a vlastné vypocty autora.

Rozdiely medzi socidlnymi a demografickymi skupinami pre hodnoty ocakéa-
vanej inflacie boli omnoho vyssie ako pre hodnoty pocitovanej inflacie. Najstar-
Sie rocniky pravdepodobne na zaklade vlastnej skusenosti vedeli, aké tazké je
prognozovat’ cenovy vyvoj a priznavali najvyssiu mieru neistoty, vySe dvojna-
sobnu oproti najmladsej vekovej skupine. MladSie ro¢niky sa pri odhadovani
oCakavanej inflacie citili podstatne kompetentnejsie. Skutocna presnost’ odhadov
sa vSak medzi jednotlivymi vekovymi skupinami prakticky neliSila. Velké roz-
diely medzi mierou neistoty a pocitmi kompetentnosti sa prejavili aj medzi
muzmi a zenami, respondentmi z rdznych prijmovych kvartilov i podl'a dosiah-
nutého vzdelania. Kym pri vyjadrovani pocitovanej inflacie sa kompetentnejsie
citili Zeny, pri odhadovani buducej inflacie preukazali omnoho viac sebadovery
muzi. Ich odpovede vSak boli len o0 malo presnejsie ako odpovede Zien. Respondenti
zo Stvrtého prijmového kvartilu sa citili omnoho kompetentnej$i odhadovat
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budicu vysku inflacie ako respondenti z prvého kvartilu, ale presnost’ ich od-
hadov bola nizsia. Pozitivny vztah medzi deklarovanou a skutocnou kompeten-
ciou sa preukazal len pri kategorii vzdelanie, ale ani v tomto pripade nebol vy-
razny. Na zéklade velkej vzorky a dlhého ¢asového radu mézeme takto s vel'kou
spolahlivostou povedat, Ze pocity kompetentnosti silne zavisia od rodu, veku,
prijmu a vzdelania respondentov, no prinajmensom pri kategorii vek a prijem je
pocitovana kompetentnost’ prejavom skér nadmernej sebadovery ako skutocnej
kompetentnosti v progn6zovani ekonomickych javov.

Zaver

Na formovani ndzorov na pocitovanu a ocakavani inflaciu sa podiela cely
rad odchylok od racionality (dostupnost’, averzia vocéi strate, ukotvenie, novost,
nadmerna sebaddvera), ¢o je v rozpore s predpokladmi tedrii racionalnych oca-
kavani a racionalnej volby. Ekonomické rozhodnutia sa v skuto¢nosti prijimaja
v podmienkach obmedzenej racionality (bounded rationality, Kahneman, 2003).
Tuato skutocnost’ by mala zohl'adnit’ aj ekonomicka politika. V podstate je moz-
né uvazovat’ o dvoch kontrastujacich pristupoch. Prvy z nich sa bude snazit
zohl'adnit’ existujuce rozdiely v pocitovani inflacie medzi jednotlivymi social-
nymi a demografickymi skupinami a reflektovat’ ich v informa¢nych kampa-
niach cielenych na vybrané vrstvy spolo¢nosti. Pretoze najvacsie disparity medzi
relativnymi i absolitnymi hodnotami pocitovanej a skuto¢nej inflacie boli pre-
ukazané v nizkoprijmovych domacnostiach a u I'udi s niz§im vzdelanim, marke-
tingova stratégia zamerana na komunikaciu oficidlnych ekonomickych indikato-
spolo¢nosti. Realne vsak treba vidiet, Ze napriek vSeobecnej dostupnosti oficial-
nych tdajov o vyvoji spotrebitel'skych cien, velké disparity medzi skutoc¢nou
a pocitovanou inflaciou pretrvavaju desatrocia a prakticky vsade. Ak sa na for-
movani nazorov na vysku pocitovanej inflacie naozaj podielaju niektoré emocne
podmienené odchylky od raciondlneho spravania (vratane averzie voci strate),
potom vytrvala snaha presvedcovat’ kazdého o spravnych mierach inflacie moze
vyzniet aj kontraproduktivne. Alternativnym postupom moze byt rezignacia
na intenzivnu a §iroko cielent kampan a sustredenie sa na tie ekonomické a so-
cidlne skupiny, ktoré sa na formovani budiiceho vyvoja cien, miezd, Grokovych
mier a vymennych kurzov podielaju v rozhodujucej miere, t. j. zamestnavatelov,
odbory, mienkotvorné média a finan¢né kruhy. Korektnym rieSenim je snazit’
sa pouzit’ najprv prvy pristup a len v pripade jeho zlyhania vyuzit' alternativny
pristup.
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Buduci vyskum v oblasti pocitovanej a oCakavanej inflacie bude musiet’ ob-
jasnit’ niekol’ko dolezitych otazok:

o Existuju rozdiely pri hodnoteni cien tovarov platenych v hotovosti a pla-
tenych kartou, resp. z uctu (ako napriklad najomné)? Vyskum v oblasti tzv. men-
talneho Uc¢tovnictva napriklad zistil, Ze pri plateni kartou st I'udia ochotni zapla-
tit' za ta istd vec niekol'kokrat viac ako pri plateni v hotovosti (Prelec a Simister,
2001). Ako pocituju a odhaduju vyvoj cien spotrebitelia vykonavajici prevazne
Casté a drobné nakupy a ako spotrebitelia, ktori prevaznu ¢ast’ nakupov uskutoc-
fuju v tyzdennej frekvencii v hypermarketoch?

e Ceny niektorych poloziek spotrebného kosa su sezénne. Uvedomuju si
spotrebitelia tiito skutocnost pri vyjadrovani pocitovanej a ocakavanej inflacie?

e BCS sa pyta respondentov na cenovy vyvoj v poslednych, resp. nasledov-
nych 12 mesiacoch. Aké su vsak skutocné referencné obdobia a referencné ceny,
ku ktorym sa respondenti intuitivne vyjadruju?

o Spotrebitelia vnimaji nominalny narast cien ako stratu. Ako sa meni in-
tenzita tohto pocitu v zavislosti od rastu nominalnych prijmov? Vnimaju ekono-
micki agenti rast realnych prijmov v sulade s oficidlne publikovanymi ¢islami,
alebo existuju aj tu podstatné rozdiely medzi socidlnymi a demografickymi
skupinami?
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