s J-T.-\
; i"j\ff"-,"
| f— 8, )
wal
. -"__.-'
WAKLHIS A BARNKA S4VEMSE A
[ LR TOL

Vplyv zavedenia eura nainflaciu v Slovenske republike
v januari 2009

Uvod

Na zaklade predloZzeného materialu je mozné konstatovat’, Ze vplyv zavedenia eura k celkove)
inflacii HICP dosiahol droven 0,15 percentudneho bodu ako stred intervalu 0,12 az 0,19
percentudlneho bodu pri pouziti najnizse) anavysse hodnoty zvysledkov pouzitych
jednotlivych metdd, ¢o je porovnatelné sodhadmi vplyvu zavedeniu eura g v ostatnych
krajinach.

Ak by sa pri vypocte vplyvu zavedenia eura na cenovy vyvoj v januéri brali do Uvahy g tie
polozky, kde ceny vplyvom zavedenia eura mohli poklesnat’, potom by takto kvantifikovany
changeover bol vintervale —0,12 aZ 0,12 percentudineho bodu (prispevok k vyvoji inflécie
Vv januari 2009), resp. 0,0 percentua neho bodu ako stred intervalu.

Celkovo je teda mozné kontatovat’, Ze Ziadna z pouzitych metdd neidentifikovala, Ze kvali
zavedeniu eura by dodlo k neodévodnenému zvySeniu spotrebitel’skych cien.

Zhrnutie

Slovensko zaviedlo v januari 2009 euro ako 16. krgina. Pri zavadzani novel meny bolo
rovnako ako v inych krajinach snahou, aby prechod na nova menu prebiehal hladko aaby sa
zabranilo neodévodnenému zvySovaniu cien. Toto bolo reflektované v Generdlnom zékone
av niektorych d’aSich pravnych predpisoch, ako g v Etickom kodexe pre zavedenie eura
Bolo tiez zavedené povinné dudlne zobrazovania cien takmer 5 mesiacov pred zavedenim
eura ajeden rok po jeho zavedeni, ako g pravidelné dekédne monitorovanie vybranych
druhov tovarov Statistickym tradom SR od augusta 2008.

Pri prepocte cien na nova menu viak moze pri niektorych cenach tovarov asluzieb dojst’ k ich
narastu (a to nielen z dévodu zaokruhlenia cien). Ide o takzvany changeover efekt, ktory bol
pozorovany Vv kazdegl krajine zavadzajucej euro. Na zdklade analyz cenového vyvoja
jednotlivych krajin, ktoré vstupovali do eurozony v roku 2002, bol tento vplyv Eurostatom
k zvySeniu inflacie odhadnuty na drovni 0,09 aZz 0,28 percentudneho bodu (publikované
v roku 2003), pre Slovinsko 0,3 percentua neho bodu (publikované v marci 2007) a pre Maltu
aCyprus 0,2 az 0,3 percentud neho bodu (publikované v aprili 2008).

Zamerom tohto materidlu bola analyza avypocet efektu zavedenia eura v podmienkach
Slovenska, teda odpoved’ na otazku, ¢i ado akeg miery bola januarova inflacia v SR
ovplyvnena prepoctom cien poloZiek spotrebitel’ského kosa do novej meny euro’.

V stcasnych ¢lenskych krgjinach eurozény sa vplyv zavedenia eura prejavil ngma
v cenéch reStaurécii, hotelov, kaviarni av sluzbach osobng starostlivosti. Pristupy k vypoétu
vplyvu zavedenia eura ajeho prispevku k celkove inflécii v ¢lenskych krajinach eurozény
boli v roku 2002 aplikované v podmienkach dlhodobo stabilnegj amierng inflacie (inflacia sa
dihodobejSie pohybovala pri drovni inflainého kritéria 2%). Aktudne makroekonomické
podmienky zjavného postupného utimenia ekonomickej aktivity (prehlbovanie zgporného

! Pri analyzach vplyvu changeover efektu v inych krajinach bol prijaty predpoklad, Ze z titulu zavedenia novej
meny mohlo dochadzat’ k rastu cien uz v decembri. Pri skimani takéhoto vplyvu v SR nebol, na z&klade
aplikovania vybranych metdd (napr. 3 sigma), identifikovany changeover efekt v decembri 2008.



output gapu), poklesu cien komodit ¢i uz energetickych, ale g agro-komodit, pri spomaleni
dopytu po statkoch strednodobej adihodobej spotreby stazuja aplikéaciu tohto postupu pri
vypocte vplyvu zavedenia eura.

Pre u¢ely uskuto¢neng analyzy bol zadefinovany vplyv zavedenia eura ako efekt stanovenia
nove (vyssg) ceny v dosledku prechodu na novd menu, t.j. vyrazngSi nérast, ktory je iny,
ako by tomu nasved¢oval minuly vyvoj (v podmienkach neexistencie novel meny), alebo
vyvoj v okolitych krajinach. Za obdobie vplyvu zavedenia eura sa v tgjto analyze povazuje
prvy mesiac po jeho zavedeni, t.j. januar 2009.

Zavery tejto analyzy st vysledkom piatich pouZitych metdd s cielom zabezpecit' ¢o ngjvacsiu
moznu mieru objektivity, nakol’ko kazda z metéd na vypocet takéhoto vplyvu méa svoje
nedostatky acenovy vyvoj podlieha uz spomenutym réznorodym heterogénnym vplyvom,
ktoré sa vzagomne kombinuju anedaju sa jednoznatne kvantifikovat' aeliminovat’ (vplyv
sezénnosti, ekonomického cyklu, vykyvy cien komodit ...).

Na prvy pohlad vo vyvoji inflacie v prvom mesiaci existencie novej meny nebol
zaznamenany nérast, ktory by sa vyrazne odliSoval od dihodobych trendov. Inflacia merana
HICP v januari 2009 dosiahla Uroven 0,3%. Napriek tomu, Ze v désledku globa nych faktorov
predstavoval medzimesacny narast HICP v januari 2009 nagjniZsi januarovy narast v historii
Slovenske republiky v spotrebitel’skych cenach, boli zaznamenané polozky alebo skupiny
tovarov, ktorych ceny rastli vyraznejSie. Prave v tychto polozkéch sa mohol preavit’ vplyv
zavedenia novel meny.

Na zéklade spominanych av dalSg casti textu detailngjSie popisanych rdéznych pristupov
priSla Narodné banka Slovenska k zaveru, Ze vplyv zavedenia eura k celkove inflacii HICP
dosahoval Uroven pod 0,2 percentudneho bodu (resp. 0,15 percentudneho bodu ako stred
intervalu 0,12 aZ 0,19 percentuaneho bodu pri pouZiti ngnizsg anagvysse hodnoty
z vysledkov jednotlivych metdd), ¢o je porovnatelné s odhadmi vplyvu zavedeniu eura g
v ostatnych krajinéch.

Pri analyzovani vyvoja vSetkych poloZiek spotrebného koSa boli zobrané do Gvahy len tie, pri
ktorych doslo k nérastu cien.

Vplyvom zaokruhlenia vSak mdze dojst g k zniZeniu cien. Takyto vyvoj bol pozorovany
predovsetkym v sektore potravin, ¢o mdze byt vysledkom prebiehajlcej kampane niektorych
obchodnych refazcov. Rozhodnutia cenotvorcov mohli byt tiez ovplyvnené (smerom
k nizSim cenam) zésadami generdineho z&kona o eure asivisiacich predpisov (napr. trestny
zékon postihujaci obchodnikov za neopréavnene zvySovanie cien, d’ae zintenzivnenie
¢innosti spotrebitel’skych organizécii na Slovensku, kontrolnych organov avznik Cenovej
rady vliady SR). Tiez v pripade poplatkov &tatu dodlo z dévodu zaokrahr'ovania k poklesu cien
smerom nadol. Z uvedenych dbévodov je mozné tiez domnievat sa, Ze pri uvaZovani
svplyvom zavedenia novef meny a na pokles cien by mohol byt v SR tento efekt,
changeover vplyv, minimalny.

Ak by sateda pri vypocte vplyvu zavedenia eura na cenovy vyvoj v januari brali do Gvahy g
tie polozky, ktoré zaznamenali pokles cien, potom by bol tento vplyv kvantifikovany
vintervale 0,12 az 0,12 percentudneho bodu (prispevok k vyvoji inflécie v januéri 2009)
resp. 0,0 percentualneho bodu ako stred intervalu.



Celkovo je teda mozné konstatovat’, Ze Ziadna z pouZzitych metodd neidentifikovala, Ze kvoli
zavedeniu eura by doslo k neodévodnenému zvySeniu spotrebitel’skych cien.

Inflacia v januari

Inflacia pred zavedenim eura zaznamenala klesgjlcu tendenciu adosiahla spomalenie g
Vv januari po zavedeni eura. Inflacia merana HICP v januéri 2009 vykéazala medzimesacni
dynamiku 0,3% amedziro¢né tempo rastu sa spomalilo v januéari 2009 na 2,7% (z 3,5%
v decembri 2008). V dbsledku globdnych faktorov predstavoval medzimesatny narast HICP
Vv januari 2009 ngjniZsi janudrovy narast v historii Slovenskej republiky (priemerny narast
cien v prvom mesiaci v predchadzajucich rokoch 2005-2008 dosahoval 1,3%). Na takyto
vyvoj inflacie malo dopad spomalenie dynamiky cien potravin a obchodovatel’'nych tovarov
(graf 1).
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Zdroj: SU SR aprepocty NBS

Pri pohl'ade na Struktiru cenovej zmeny (graf 2), bol v decembri podiel cien, ktoré vzrastli,
kledi, alebo sa nezmenili stabilny aporovnatel'ny s predchadzajucimi mesiacmi. V januéri
v3ak zmeny v &trukture boli vyraznejSie, ked’ podiel cien, ktoré narastli, alebo klesali bol
jednym z ngjvysSich v sledovanom obdobi apodiel cien, ktoré sa nezmenili vyrazne mensi.
Takéto zmena naznacuje, Ze vplyvom zavedenia eura sa v cenéch prejavili g iné, ako bezné
trhové faktory.
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Sposoby prepoétu, pristupy k analyze vplyvu zavedenia eurav SR

Na analyzu bol pouzity ¢asovy rad tudajov od roku 2005 (obdobie, ked” viac mengj mozeme
povaZovat’ vyvoj ha mal oobchodnom trhu za Standardny). DalSim, uz spomenutym, dolezitym
predpokladom je, Ze vplyv zavedenia eura spdsobi len nérast cien, a nie pokles.

Pri vypocte boli pouZité nasledovné pristupy:

1. Pristup zalozeny napravidle 3 sigma’

2. Pristup na zaklade medzinarodného porovnania

3. Pristup na zéklade porovnanie posunov v rozdeleniach jednotlivych reprezentantov,
ich medidnov a priemerov (len sluzby) v januari oproti decembru

4. Pristup porovnavalci janudrovi medzimesaénu zmenu jednotlivych reprezentantov
v roku 2009 a v minulych rokoch

5. Pristup zaloZzeny na porovnani predpokladov vyché&dzajacich zARMA modelov
a skutocného vyvoja

1. Pristup zalozeny na pravidle 3 sigma

Na zéklade mesacnych Udajov za obdobie januar 2005 az december 2008, bola vypocitana
priemernd medzimesatna zmena aStandardna odchylka pre vsetkych reprezentantov
spotrebného kosa. Tieto hodnoty boli pri vSetkych poloZzkach porovnané s vyvojom v januéri
2009. Vysdledkom bolo, Ze 49 poloZiek (z viac ako 700) spotrebitel'ského kosa HICP
zaznamenalo medzimesatnu dynamiku vySSiu, ako bol trojnésobok Standardnej odchylky.
Z tychto reprezentantov boli vyradené tie, ktoré zaznamenali zgporné vysedky, regulované
ceny (sU stanovené na 4 desatinné miesta a preto nie je pritomny vplyv zaokrahlenia) atie, pri
ktorych mohlo dgjst’ k vyraznému sezénnemu narastu, resp. poklesu. Takto upravena vzorka
obsahovala 23 reprezentantov. Po prepocitani cez vahy ich prispevok - vplyv zavedenia eura
do inflécie predstavoval 0,12 per centualneho bodu.

2. Pristup na zaklade medznarodného porovnania

V ramci tejto metddy boli porovnané januérové medzimesatné zmeny vyvoja poloziek
spotrebitel'ského kosa s priemernym medzimesaénym narastom cien v susednych krajinach
(Cesko, Pol'sko, Mad'arsko, Rakusko) na trovni 4 miestneho COICOP-u (zdroj: Eurostat). Za
vplyv zavedenia eura bol povazovany prispevok k celkove inflacii pocitany z dynamiky
vySSg ako priemerny narast v uvedenych krajinéch.

Takto zvoleny postup identifikoval 41 skupin spotrebného ko3a (z 87), ktorych januérovy rast
na Slovensku bol vysSi ako v okolitych krajinach. Z tychto boli vyradené tie skupiny, ktoré
boli ovplyvnené sezonnostou (odevy, obuv), ked’Zze v kazdej krajine moze byt ind sezonnost’
alebo tato sezonnost mdze byt g inak pocitand. Rovnako sa nebrali do uvahy ceny
ovplyvnenéreguléaciou (cigarety, elektricka energia, plyn, teplo) z toho dévodu, Ze v kazdej
krajine existuje iny sposob regulécie, respektive dochadza k zmenam spotrebnych dani, ¢o
mbZe spdsobovat’ rozdiely v cenovom vyvoji. Vyslednd vzorka predstavovala 31 skupin.
Vplyv zavedenia eura podl'a tohto pristupu by predstavoval 0,19 percentualneho bodu.

2 3 sigma pravidlo predpoklad, Ze pri normé nom rozdeleni premennej sa 99% v&etkych hodnét premennej
nachéadzav intervale £3 sigma, pri¢om sigma predstavuj e Standardni odchylku prislusnej premenngj od j€
strednej hodnoty.
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3. Pristup na zaklade porovnanie posunov v rozdeleniach jednotlivych reprezentantov, ich
medianov a priemerov (len sluzby) v janudri oproti decembru

Pri tomto pristupe sa porovnévalo rozdelenie cien jednotlivych reprezentantov, ich medianov
apriemerov v decembri 2008 av januari 2009. V pripade, ak narast (dynamika) priemerov
bola vyraznejSia, ako nérast medianu, méZeme predpokladat’, Ze v rdmci daného reprezentanta
savyskytli v januari merania s vyraznejSim narastom ceny (,,outliers* — subjekty, ktoré zvysili
cenu daného reprezentanta vyraznejSie, nez ostatné subjekty, resp. subjekty, ktoré zniZili cenu
daného reprezentanta v menSgl miere, nez ostatné subjekty), teda v tychto reprezentantoch
mohol pbsobit’ vplyv zavedenia eura. Tento postup bol aplikovany pri reprezentantoch
vramci duzieb. Ceny reStauracii, hotelov akaviarni si charakterizované |okdnou
konkurenciou anizkou frekvenciou zmien ceny. Podiel cien konciacich 5 centami al10
centami sa v decembri pohyboval v blizkosti 28% av januari vzrastol priblizne na 38%.
Z uvedeného je mozné uvaZova' o0 zvySeng motivacii cenotvorcov zaokrdhlovat na
atraktivne ceny ateda efekt zavedenia eura je vtomto subagregate spotrebného kosa
pravdepodobny.

Do6vody pre¢o neboli analyzované ostatné skupiny zakladnej Struktary spotrebného koSa su
tie, Ze potraviny su charakteristické priemernou nizkou nominalnou cenou reprezentantov a
vysokou konkurenciou. Podiel cien konciacich 5 centami a10 centami (atraktivne ceny) sa
v decembri ako g v januéri pohyboval pod 20% a v janudri ich podiel len mierne vzrastol.
Z uvedeného je moZné uvaZzovat’ 0 znizeng motivécii cenotvorcov zaokrdhlovat na
atraktivne ceny apreto efekt zavedenia eura by mal byt vtomto subagregéte spotrebného
koSa minimdlny. V pripade regulovanych cien je zvycajne stanovena jedna cena pre celé
Uzemie SR. Ceny obchodovatel'nych tovarov bez pohonnych hmét si vystavené silng
medzinérodnej konkurencii a da satu predpokladat’, Ze vplyv zavedenia eura bude nulovy.

Do vypoctu bola zahrnula pozitivna zmena vztahu priemer minus median, prevazena vahou
reprezentanta (teda len odlisny cenovy vyvoj v pripade ,outliers’). Prispevok tychto
reprezentantov k celkovej inflacii bol na trovni 0,12 per centualneho bodu, ¢o by mohlo byt
povaZzovane za vplyv zavedenia eura do celkove inflécie. Vyhodou tohto pristupu je, Ze
odhaduje vplyv zavedenia eura a pri reprezentantoch sklesgjlicou cenou. Nevyhodou
uvedeného pristupu je, Ze sa da pouZit’ iba na ceny reprezentantov bez vyraznej cenovej
koncentréacie, alebo na ceny, ktoré nie st ovplyvnené administrativnymi zasahmi.

4. Pristup porovnavajlci januarovl medzimesacnl zmenu jednotlivych reprezentantov v roku
2009 a v minulych rokoch

Pristupy k vypoctu vplyvu zavedenia eura na inflaciu v minulosti v krajindch zavédzajlcich
euro vychéadzali ngjma z pozorovania skuto¢nych vysSich medzimesac¢nych narastov, ako boli
predpoklady, respektive ako bol dihodoby priemer medzimesatnej dynamiky jednotlivych
subagregatov a skupin reprezentantov v ramci spotrebného kosa.

V tomto pristupe bol porovnavany januarovy medzimesacny vyvoj vsetkych porovnatel’nych
reprezentantov spotrebného koSa HICP v januéri 2009 s vyvojom v januéroch 2005 az 2008.
Porovnanie bolo urobené na porovnatelnych reprezentantoch, ciZze boli vyradené tie, kde
dodlo k zmendm (zamena jedného reprezentanta za iny) v priebehu uvedeného obdobia
(napriklad autd), zo vzorky boli vyradené takisto regulované ceny (ina reguléacia) okrem
dopravy. Rovnako boli vyradené g sezonne potraviny (ovocie azelenina) aprodukty, kde
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dodlo k zmene nepriamych dani (cigarety). Pri vypoéte vplyvu zavedenia eura boli zobrané do
avahy len poloZzky, ktoré zaznamenali v januari 2009 vyraznejSi nérast, ako bol priemerny
janudrovy narast v predchédzaj Gcich rokoch.

Vysledna stredna hodnota prispevku efektu zavedenia eura by sa mal na z&klade uvedeného
pristupu predstavovat’ 0,18 per centualneho bodu.

5. Pristup zaloZzeny na porovnani predpokladov wvychadzajucich z ARMA modelov
a skutocného vyvoja

V tomto pristupe sa porovhavala najpravdepodobnejSia predikcia na janu&r zaloZend na
jednoduchych ARMA modeloch pre jednotlivé skupiny 4-miestného COICOP-u g po
zohladneni Standardnej chyby (vypocital sa maximany aminimdny januarovy index)
askutocného vyvoja. Pre vypocet vplyvu zavedenia eura sa nebrali do Gvahy tie skupiny
spotrebného ko3a, ktorych januarovy index bol v ramci predpokladaného intervalu (medzi
predpokladanym maximalnym a minimanym indexom), alebo ktory bol pod predpokladanym
intervalom. Rovnako sa vyradili (tak ako v predch&dzajucich pristupoch) sezénne produkty
(ovocie) aregulované ceny (elektricka energia ateplo).

Takto vypocitany vplyv zavedenia eura by mal predstavovat’ priblizne 0,15 percentudlineho
bodu.

Zaver

Na za&klade pouzitych rbznych pristupov pri analyze vplyvu zavedenia eura na inflaciu,
mbZzeme kon&tatovat’, Ze tento vplyv bol vintervale 0,12 az 0,19 percentuaneho bodu
(pouzitie ngjnizsg anajvysSg hodnoty z vysledkov uskutoénenych vo vsetkych metddach),
resp. 0,15 percentuaneho bodu (ako stred intervalu, k comu sa vztahuju g vysledky uvedené
v tabul’ke vo forme prispevkov jednotlivych skupin 4miestneho COICOP-u).

Tabulka 1
Vysledok

Pristup zaloZeny na pravidle 3 sigma 0,12
Pristup na zéklade medzinar odného porovnania 0,19
Pristup na zéklade porovnanie posunov v rozdeleniach jednotlivych reprezentantov, 0,12
ich medianov a priemerov (len sluzby) v januéri oproti decembru
Pristup porovnavajlci januarovi medzimesa¢nu jednotlivych reprezentantov zmenu 0,18
v sli¢asnosti a minulosti
Pristup zaloZzeny na porovnani predpokladov vychadzajicich zARMA modelov 0,15
a skutoéného vyvoja
Interval 0,12-0,19

Tabulka 2

COICOoP Prispevok k celkovel medzimesaénej zmene

01 Potraviny a nealkoholické napoje 0,020

02 Alkoholické napoje, tabak a narkotika 0,002

03 Odevy a obuv 0,003

04 Byvanie, voda, elektrina, plyn ainé paliva 0,018

05 Nabytok, bytové vybavenie a bezné Gdr Zba domu 0,005

06 Zdravotnictvo 0,016

07 Doprava 0,033

08 Podta a spoje 0,001

09 Rekreacia a kultira 0,024

10 Vzdelanie 0,001

11 Hotely, kaviarne areStauracie 0,016

12 Rozli¢nétovary a sluzby 0,012

Spolu 0,152

Zdroj: SU SR aprepocty NBS




NajcastglSie sa vyskytujucimi reprezentantmi, alebo skupinami azéroven snagvacsim
prispevkom k celkove inflécii vo vsetkych pristupoch boli doprava, sluzby zverolekérov,
sluzby spojené sudrzbou obydli (maliarske, sklenarske prace, odvoz odpadu acistenie
komina), reStauracné sluzby (kéva).

Ak by sa pri vypocte vplyvu zavedenia eura na cenovy vyvoj v januéri brali do Gvahy g tie
polozky, kde mohol byt zaznamenany g pokles cien vplyvom zavedenia novej meny, potom
by bol tento vplyv kvantifikovany v intervale —0,12 az 0,12 percentualneho boda (prispevok
k vyvaji inflécie v januari 2009) resp. 0,0 percentua neho bodu (ako stred intervalu, k ¢omu sa
vzt'ahuju g vysledky uvedené v tabulke vo forme prispevkov jednotlivych skupin 4miestneho
COICOP-u).

Tabulka 3
Vysledok

Pristup zaloZeny na pravidle 3 sigma 0,09
Pristup na zdklade medzinar odného porovnania -0,12
Pristup na zéklade porovnanie posunov v rozdeleniach jednotlivych reprezentantov, 006
ich medianov a priemerov (len sluzby) v januéri oproti decembru '
Pristup porovnavajlci januarovi medzimesa¢nu jednotlivych reprezentantov zmenu 012
v sli¢asnosti a minulosti '
Pristup zaloZzeny na porovnani predpokladov vychadzajucich zARMA modelov 012
a skutoéného vyvoja ’
Interval -0,12a7 0,12

Tabulka 4

COICOoP Prispevok k celkovel medzimesaénej zmene

01 Potraviny a nealkoholické napoje -0,011

02 Alkoholické napoje, tabak a narkotika -0,001

03 Odevy a obuv -0,003

04 Byvanie, voda, elektrina, plyn ainé paliva -0,002

05 Nabytok, bytové vybavenie a bezné Gdr Zba domu 0,000

06 Zdravotnictvo 0,025

07 Doprava 0,006

08 Posta a spoje -0,002

09 Rekreacia a kultira -0,005

10 Vzdelanie -0,006

11 Hotely, kaviarne areStauracie 0,008

12 Rozliénétovary a sluzby -0,006

Spolu 0,003

Zdroj: SU SR aprepocty NBS




