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Anotace (abstrakt)

Prace se zabyva rozdilem mezi vnimanou a skuteénou inflaci vCeské republice. Vnimana inflace je
zkoumana predevSim v souvislosti s prijetim eura, kdy po prijeti hotovostni mény ve vétSiné zemi
eurozény vnimana inflace vyrazné vzrostla. Nékteré vyzkumy naznacuji, Ze vnimand inflace v Ceské
republice je vyrazné vyssi nez skutecna inflace a to i v situaci, kdy neni soucasti eurozony. Prijeti eura by
potom mohlo zptisobit dalsi zvétSeni rozdilu.

Prace zkouma pouzivané metody méreni vnimané inflace z hlediska jejich vypovédni hodnoty a moznosti
srovnani s oficialni inflaci mérené podle CPI. Dale shrnuje zkoumané pric¢iny rozdilu mezi vnimanou a
skutecnou inflaci a negativni dopady, které miize zptsobit velky rozdil. Hlavni ¢asti prace je model, ktery
zkouma vliv socio-ekonomickych proménnych a dalsich vybranych faktor na vnimanou inflaci a poté

srovnava vysledky s jinymi zemémi EU a primérem EU.

Vysledky prace potvrzuji, Ze nékteré vybrané proménné jako napriklad vék, pohlavi a financ¢ni situace
domacnosti maji vyznamny vliv na vnimanou inflaci respektive na rozdil mezi vnimanou inflaci a
skute¢nou inflaci. Prace zaroveni ukazuje velmi vyrazni rozdil mezi vnimanou inflaci v Ceské republice a
primérem EU.

Abstract

This thesis deals with the difference between perceived and official inflation in the Czech Republic.
Perceived inflation is topic mostly examined relatively to euro-changeover, because the gap between
perceived and official inflation increases usually after euro-changeover. Some researches show that
perceived inflation in the Czech Republic is significantly higher than the official inflation even if it is not
part of the Eurozone. Euro acceptance could then cause even bigger inflation gap.

Thesis examines used methods of measuring perceived inflation from the information value point of view
and possibility to compare with official inflation measured by CPI. Further, this thesis summarizes
examined causes of inflation gap and possible negative consequences of big inflation gap. Main part of the
thesis is model examining influence of socio-economic and other selected variables on the perceived
inflation. Finally, thesis compares the results with other EU countries and EU average.

The results confirmed that some of the chosen variables (age, sex, financial situation of household etc.)
have significant influence on gap between perceived and official inflation. Thesis also shows significant
difference between perceived inflation measured by Balance statistics in the Czech Republic and EU
average.
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Teze

Vnimana inflace v Ceské republice

Mezi vyznamné ukazatele spottebitelské nalady v Ceské republice patii vnimana a oéekavana inflace. Tyto ukazatele
méri pomoci dotaznikového Setieni subjektivni pocit zmény spotrebitelskych cen a jejich ocekavany vyvoj na
representativnim vzorku éeské populace. Vnimana a oéekavana inflace je obvykle vys$si neZ inflace naméfena. Cim je
vySe vnimané a ocekavané inflace determinovana? Existuji néjaké konkrétni faktory ovliviiujici jejich hodnoty? Jaky
makroekonomicky vyznam v Ceské republice ma vy$$i vnimana a odekavana inflace? Velky rozdil mezi inflaci
vnimanou a skutecnou muze mit signifikantni vliv na celkovou ekonomickou aktivitu (Duffy, Lunn, 2010),
znehodnocuje soucasny zplisob méfeni inflace a indikuje neochotu vetejnosti akceptovat jednotlivé kroky monetarni
politiky (Hoffmann, Leifer, Lorenz, 2006). I kdyz je vnimana a oCekavana inflace hiife méritelna, miiZzeme je povazZovat

vvvvvv

Prace bude zkoumat vnimanou a ocekavanou inflaci od roku 2006 do roku 2012. Zaméri se predevsim na hledani
determinantti ovliviiujicich vysi vnimané a ocekavané inflace a naslednou analyzu moznych opatieni vedoucich k
jejimu sniZeni. Vyznamna pozornost bude vénovana obdobi hospodarské krize.

Hypotéza:

1) VySe rozdilu mezi vnimanou a ofekavanou inflaci a inflaci naméfenou koreluje s nékterym ze zkoumanych faktort.
Zkoumané faktory budou zejména vék, pohlavi, pfijem a vzdélani.

2) VySe vnimané a oc¢ekavané inflace koreluje s namérenou inflaci, tedy, Ze rozdil se s nartistem naméiené inflace
vyrazné nemeéni.

Metodologie: Regresni model s pouzitim verejné nedostupnych dat vyzkumné agentury GfK Czech s.r.o., ktera kazdy
mésic zkoumaji subjektivni vnimani ro¢ni inflace a infla¢ni ocekavani ceskych domacnosti od roku 2006 do roku
2012. Dale pouziji data o namé¥ené inflaci, ktera jsou vetejné dostupna na strankach CSU.

Osnova:

1) Uvod

2) Motivace ke zkoumani vnimané a ocekavané inflace

3) Prehled soucasného pristupu

4) Ekonometricky vyzkum a analyza obdrzenych vysledka

5) Vyklad vysledkt vyzkumu z hlediska behavioralni ekonomie
6) Analyza moznych nastrojti na sniZovani rozdilu

7) Zavér
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1 Uvod

Inflace méri zménu cenové hladiny v Case a je jednim ze zakladnich makroekonomickych ukazateld.
Obecné je chapana jako opakovany rist vétsiny cen v dané ekonomice nebo také jako znehodnocovani
kupni sily penéz. Vysoka inflace nebo naopak zaporna inflace (deflace) miize mit devastujici dopady na
vybranou ekonomiku. Hodnotu inflace je dobré udrzovat na stabilni a nizké trovni také kviili tomu, aby
jednotlivi ekonomicti aktéfi mohli alespon Castecné predvidat pohyb cen a podle toho se rozhodovat.

V Ceské republice, podle Ustavy, pecuje o cenovou stabilitu Ceska narodni banka (CNB) a méfeni zmény
cenové hladiny, tedy inflace, provadi Cesky statisticky tirad (CSU) a jednim ze zakladnich zptisobi méteni
inflace je méreni pomoci indexu CIP (Consumer price index), kde je sledovan ,typicky spotiebni kos
primérné domacnosti“, ktery v soucasné dobé obsahuje priblizné 1000 polozek. Tyto empiricky zmérené
a oficialni hodnoty inflace se ovSem mohou liSit od subjektivniho vnimani inflace ekonomickymi aktéry
(ktefi nemusi brat v potaz stejny spotiebni koS, stejné obdobi, stejné ceny apod.) a z toho diivodu je
vhodné zkoumat kromé oficidlnich hodnot inflace pravé subjektivni vnimani pohybu cen jednotlivymi
aktéry. Dopady vysoké inflace jsou riizné a jednim z nich je snaha aktéri se proti vysoké inflaci zajistit, coz
v praxi znamena, Ze se zacnou orientovat spiSe na kratké obdobi a spottebitelé budou tlumit spotirebu.
V tomto ptipadé je dilezité hlavné to, jakym zptsobem jednotlivi aktéri inflaci pocituji a vnimaji, protoze
podle toho se budou rozhodovat spiSe nez podle oficialnich hodnot inflace a tudiz je dilezité zkoumat
vnimanou inflaci a snazit se, aby hodnoty vnimané inflace nebyly prili§ vzdalené hodnotidm skutecné,
oficidlni inflace.

V poslednich letech, zvlasté pak vsouvislosti s prijetim hotovostni mény eura, je vriznych zemich
pozorovan nezanedbatelny rozdil mezi inflaci mérenou (skutecnou) a inflaci pocitovanou. Spotiebitelsky
vyzkum spolecnosti GfK Czech, s.r.o., ktery je v této praci analyzovan, ukazuje mimo jiné, Ze v poslednim
desetileti je v Ceské republice vnimana inflace v priiméru aZ o polovinu vy$si neZ inflace oficialni. V zajmu
CNB a zaroven i politikil je, aby vnimana inflace byla co nejbliZe inflaci skute¢né, ponévady, jak je
podrobnéji pospano v kapitole 2.3, i vpripadé, Ze oficialni inflace bude stabilni a nizka, mohou
spotrebitelé pocitovat vyrazné vyssi inflaci a to mize mit za nasledek i zvySeni inflacniho ocekavani a
roztoceni infla¢ni spiraly.

Tato prace zkouma nejdiive dosavadni pristup k vnimané inflaci predevsim vzemich EU z hlediska
zplisobu méfeni, pti¢in a dopadil a nasledné vnimanou inflaci v Ceské republice. K analyze jsou pouZita
data poskytnutd spolecnosti GfK, Czech s.r.o., na zakladé kterych je urCovana tzv. Bilancni statistika
(kvalitativni vnimana inflace), CCI (Consumer Confidence Index) a také kvantitativni vnimana a
ocekavand inflace.



2 Shrnuti dosavadniho pristupu k vnimané inflaci

V nasledujici kapitole je shrnut dosavadni pfistup k vnimané inflaci zejména v Evropé z hlediska zptisobu
méfeni, zkoumanych pri¢in a dopadid. Hlavnim problémem, na ktery se, stejné jako vétSina autord
zabyvajicich se touto tématikou, tato prace soustredi, je situace, kdy je vnimana inflace vyssi nez inflace

skutecCna. V této praci neni vénovana pozornost situacim, kdy je vnimana inflace nizsi nez skute¢na hlavné
z toho diivodu, Ze to, vyjma velmi kratkodobych a jednorazovych situaci, nenastava.

Primé méreni dopadd vnimané inflace je téZko proveditelné, nicméné jak je uvedeno v kapitole 2.3,
vétSina negativnich dopadi vysoké vnimané inflace se da odvodit z negativnich dopadi vysoké skutecné
inflace a zejména téch, které jsou zaloZeny na rozhodovani ekonomickych aktérti o spotiebé. Vtom se
jednotlivi autofi a instituce zabyvajici se vnimanou inflaci viceméné shoduji. Problematicka cast je zplisob

VIV

méteni, odhadovani a analyza pricin, protoZe zde se autori velmi ¢asto rozchazeji.
2.1 Méreni vnimané inflace

Oficialnim méritkem vnimané inflace na urovni EU je v soucCasnosti tzv. Bilan¢ni statistika EU, vyplyvajici
ze spotiebitelskych vyzkumi, které jsou provadény vjednotlivych clenskych zemich. Na urovni
jednotlivych zemi je Casto vyuzivana Bilanc¢ni statistika nebo pripadné jiné statistiky vyplyvajici ze
spotrebitelskych vyzkumi. Dalsim zplsobem méfeni potom miiZze byt uprava oficialnich indext takovym
zplsobem, aby vice odpovidaly tomu, co spotiebitel do svého uvazovani o pohybu cen zahrnuje. V této
kapitole popisuji predevsim pristup Evropské komise, ktera pouZziva Bilan¢ni statistiku a Index vnimané
inflace (IPI) predstaveny Brachingerem v roce 2006.

2.1.1 Bilan¢ni statistika

V clenskych zemich EU se kazdy mésic provadi spotiebitelské vyzkumy (EU consumer surveys). Vyzkumy
vjednotlivych zemich provadi statistické urady, kterym to narizuje Evropska komise, ve spolupraci
s agenturami pro vyzkum trhu. Vyzkumy jsou provadény na reprezentativnich vzorcich v kazdé zemi a
zachycuji pocitované sniZeni Ci zvySeni spotrebitelskych cen. Vysledna data poté sbira, agreguje a
vyhodnocuje Evropska komise.

Vyzkum je provadén metodikou CATI (Computer Assisted Telephone Interviewing)! a ndhodné vybrani
respondenti, rozlozeni do patricnych socio-ekonomickych skupin tak, aby byl vzorek reprezentativni,
odpovidaji na otazku ,Jak se dle Vaseho nazoru vyvijely spotiebitelské ceny v priibéhu poslednich 12
meésici?“ s tim, Ze maji nasledujici moznosti odpoveédi:

1) Vzrostly vyrazné

2) Vzrostly mirné

3) Vzrostly nepatrné

4) Zistaly stejné

5) Snizily se

6) Nevim, nedokazu posoudit?
Z vysledkil vyzkumu je poté vypocitavana bilancni statistika podle nasledujiciho vzorce:

BS =P(1)+0,5%x P(2) —0,5P(4) — P(5)

Kde P(X) znaci procento respondentt, kteri zvolili prislusnou odpovéd.. Bilancni statistika je bezrozmérné
¢islo a nabyva hodnot v intervalu [—100, 100]. V bilanéni statistice maji odpovédi 1 a 5 rozdilnou vahu
oproti odpovédim 2 a 4 aby byl sniZen vliv extrémnich odpovédi. Z této statistiky neni mozné urcit
kvantitativni vhimanou inflaci v procentech. Tato statistika ukazuje pouze pohyb vnimani spotrebiteld.

Soucasti téchto vyzkumi jsou i dalsi otazky, které maji za cil mérit celkové predstavy spotrebiteld o
hospodarské situaci v dané zemi, ale také soucasnou situaci dotazovanych respondentt, respektive jejich
domaécnosti.

1 Vyzkum provadény telefonicky.

2 Tato moznost na rozdil od predchozich odpovédi neni respondentlim nabizena, tudiz ma ve vysledcich
relativné nizni ¢etnost.



2.1.2  Kritika Bilancni statistiky

Je ziejmé, Ze porovnavani vnimané inflace, vypocitané na zakladé Bilan¢ni statistiky a skutecné inflace je
problematické zejména diky vypoctu. Diaz, Duarte a Rua (2008) stejné jako Brachinger (2006) kritizuji
Bilanc¢ni statistiku kvili tomu, Ze zahrnuje pouze odpovédi na pohyb cen, nikoliv na jejich absolutni
hodnotu a tvrdi, Ze infla¢ni mezera vznika pravé diky tomu, Ze se na vypocet vnimané inflace pouziva
prave Bilancni statistika, kterou by bylo mozné pouZit pouze za urcitych podminek jako napf. p¥i stabilni
skutec¢né inflaci.

Na zakladé vlastnich zkusSenosti se shérem dat touto metodou usuzuji, Zze dalSim problémem potom miize
byt metodika a kvalita sbéru dat. Velmi zalezi na kvalité provadéni vyzkumu, tj. jakym zptisobem tazatelé
k vyzkumu pristupuji, jestli se dostatecné doptavaji a nechaji jednotlivé respondenty se zamyslet nad
odpovédi (v nékterych pripadech respondenti nemusi na otazku odpovidat, coz miiZze vysledek vyrazné
poktivit) nebo se spokoji srychlou odpovédi, pripadné jestli respondentim sugestivné nenabizeji
odpovédi a vneposledni radé jestli vyzkum neobchazeji (v nékterych vyzkumech mohou byt tazatelé
motivovani tim, Ze dostanou vétsi odmeénu za vice nasbiranych dotazniki a tak si nékteré otazky vyplni
sami, aby vykazali lepsi vysledky). Dale zaleZi na tom, jaky vzorek se stanovi jako reprezentativni a kdy se
data sbiraji (o vikendu, béhem pracovni doby, po pracovni dobé atd.). Jako dalsi problém této metody
vidim skutecnost, Ze pouzivané moznosti odpovédi mize kazdy respondent vnimat odlisSné. Pro nékteré
respondenty miize odpovéd' ,Vzrostly vyrazné“ predstavovat nardst 5% a pro jiné respondenty napriklad
50%.

2.1.3  Spotrebitelské vyzkumy s kvantitativnim dotazem

V Ceské republice a ve vybranych zemich je soucasti vyzkumu, ktery natizuje Evropska komise i otazka
(na kterou respondenti nemusi odpovidat) na kvantitativni hodnotu vnimaného naristu ¢i poklesu cen,
tudiz ztohoto vyzkumu je mozZné urcit hodnotu vnimané inflace v procentech a tudiZ je mozné tuto
hodnotu srovnavat s oficialni inflaci. Podrobnéjsi rozbor metodiky sbéru dat, vysledki vyzkumu a
porovnani kvantitativni vnimané inflace a kvalitativni vnimané inflace v Ceské republice je hlavni ¢asti
této prace v kapitole 3.

2.1.4 Index vnimané inflace (IPI) podle Brachingera

Brachingeorva studie, nazvana Euro or Teuro?: The euro-induced perceived inflation in Germany (Teuro
je slovni hricka, ktera spojuje slova euro a teuer, coZ znamena v némciné drahy) vznikla na popud
némeckého statistického aradu Destatis, ktery chtél znovu patricné zdlraznit, Ze prijeti hotovostni mény
eura v Némecku nezptisobilo vyrazné zvysSeni hospodarskych cen jak si, dle vyzkumu verejného minéni,
vétsina populace myslela. Hans Wolfgang Brachinger (2006) pro tuto problematiku zavadi takzvany index
vnimané inflace (IPI), ktery uvazuje tri zakladni predpoklady.

Jako prvni predpoklad ve své studii zroku 2006 uvadi, Ze hodnoceni cenovych zmén je zkresleno diky
tomu, Ze spotiebitelé ceny porovnavaji vztazné k cendm referencnim. Spotrebitelské referencni ceny jsou
ceny, které kazdy jednotlivy spotiebitel, na zakladé svych vlastnich zkuSenosti (z minulosti nebo
z porovnani s podobnymi produkty), povaZuje za standartni. Rozdil skutecné ceny oproti referencni
potom hodnoti jako ztratu v pripadé, Ze je skutecnd cena vyssi neZ referencni anebo jako zisk, je-li
skute¢na cena nizsi nez cena referencni. Jako priklad uvadi spotiebitele, ktery ocekava, Ze cena obéda
v restauraci bude 60 euro. Jeho referen¢ni cena je tedy 60 euro a v pripadé, Ze skutecna cena bude 45
euro, hodnoti to spotrebitel jako zisk 15 euro. Pokud by ovSem jeho referencni cena byla 30 euro a

skutecna by byla porad 45 euro, hodnotil by to spotrebitel jako ztratu 15 euro.

Jako dalsi predpoklad Brachinger (2006) uvadi, Ze zisky ¢i ztraty spotiebitel hodnoti pomoci ,ocenovaci
funkce“V
pe(D)—p,(D, P =<p, D

c(pe@ —p, (), P >p, (D)

kde ztraty maji vyssi vahu nez zisky. To znamen3, Ze spottebitel reaguje mnohem vice na zvyseni ceny nez
na jeji snizeni. p, (i) je soucasna cena zboZi i, p, (i) je pfedchozi cena a ¢ je koeficient, jehoZ hodnotu poté,
na zakladé experiment o tvorbé rozhodnuti a experimentl i zjinych oblasti (loterie, hazardni hry),
stanovuje ¢ = 2.

Ve ) =

3 Brachinger, H. (2006). Euro or Teuro?: The euro-induced perceived inflation in Germany.



Posledni predpoklad uvazuje frekvenci nakupu vybranych produktd. Tvrdi, Ze spottrebitelé maji tendenci
vnimat zménu ceny hlavné v situaci, kdy zboZi primo kupuji, tudiz u zbozi, které je kupovano castéji (tj.
potraviny, oblecCeni, palivo apod.) budou na zmény cen reagovat vyrazné citlivéji nez u zbozi, které
nebudou kupovat tak Casto. Zména cen u zbozi, které neni kupovano tak casto a je naptiklad placeno
bankovnim prevodem v podobé trvalého prikazu, nebude mit na vnimanou inflaci zdaleka tak velky vliv.

Na zakladé uvedenych predpokladii konstruuje IPI nasledovné:

cpe (D o
[pu(i) (o= 1)]f" "

vt _ pe(D) .,
PIt = (L-)fi

i:pe (D>py((D)

ipeD=py@® " ¥

Kde £ je relativni frekvence, se kterou je zboZi nakupovano v zikladnim obdobi. Podle Brachingera
(2006), na rozdil od CP], tento index vnimané inflace resi informacni problém primérné domacnosti.

Brachinger (2006) ve své praci porovnava hodnoty jim definovaného IPI a oficialniho CPI od roku 1996 do
roku 2006, kdy byla studie publikovana. Porovnani ukazuje velmi vyrazny rozdil mezi vnimanou a
skutec¢nou inflaci v dobé prijeti eura, nicméné zvySeni IPI probéhne uz rok pred uvedenim hotovostni

mény do obéhu. Od ledna 2001 do cervna 2002 byla vnimana inflace podle IPI 3,7 - krat vyssi nez inflace
podle CPL

V zavéru studie Brachinger hodnoti jim konstruovany IPI nasledovné: ,The findings presented in this
article show that the newly developed perceived inflation index (IPI) provides a psychologically,
economically and statistically well-founded instrument that gives an explanation for this phenomenon*
(Zjisténi prezentovand v této studii ukazuji, Ze nové vyvinuty index vnimané inflace (IPI) poskytuje
psychologicky, ekonomicky a statisticky zaloZeny ndstroj, ktery patri¢né vysvétluje tento fenomén?)

2.1.5 Kritika Brachingera

Hoffmann, Leifer a Lorenz (2006) vtom samém roce publikuji studii nazvanou Index of perceived
inflation or EU consumer surveys? An assessment of Progssor H. W.Brachinger's approach Hlavnim cilem
studie bylo srovnani dvou pristupli k méreni vnimané inflace, Brachingerova IPI a méfeni inflace pomoci
vyzkumu verejného minéni. Autofi postupné kriticky nahliZeji na vSechny predpoklady, na zakladé
kterych Brachinger (2006) konstruoval IPI a nasledné srovnavaji hodnoty indexu s hodnotami vnimané
inflace zmérené v Némecku v letech 1996 az 2006 na zakladé vyzkumu verejného minéni.

Nejdrive kritizuji Brachingerovu ocenovaci funkci V, kde vidi jako hlavni problém fakt, Ze funkce je stejna
nejenom pro vSechny spotiebitele, ale i pro v§echny nakupované statky a tudiz by spottebitel nartst ceny
piva o 10 euro hodnotil stejnym zpisobem jako nardst ceny automobilu o 10 euro. Dale pak Kkritizuji
hodnotu koeficientu ¢ = 2, podle které spotrebitel mnohem vyraznéji vnima nartist cen nez jejich snizZeni.
Pokud by cena jednoho statku vzrostla o urcitou hodnotu a cena druhého statku klesla o stejnou hodnotu,
vyhodnoti to spotrebitel, podle Brachingerovy (2006) ocenovaci funkce, jako celkovy narist cen a tudiz
tato hodnota vede k systematickému nadhodnocovani nartistu cen. Autofri tvrdi, Ze spiSe nez cenu kazdého
jednotlivého statku, bude spotiebitel kontrolovat celkové vydaje, protoZe je nepravdépodobné, ze by si
pamatoval vétSinu cen a dokazal je permanentné srovnavat.

Predpoklad rozdilné frekvence nakupu jednotlivych statki kritizuji kvili tomu, Ze nezohlediiuje moznost
nakupu jedné polozky ve vétSim mnozstvi, coz je relativné casty jev u denné nakupovaného zbozi (malo
lidi si napriklad v supermarketu koupi pouze jedno pivo) a nezohlediiuje tak ani stale castéjsi mnozstevni
slevy. Kritizuji také odhadovanou frekvenci nakupovaného zboZi a podily na vydajich na zbozi a
zdaraznuji priklad, Ze 10 poloZek, které maji dohromady 40% podil na celkovych vydajich na spotrebu,
maji pouze 7% vahu v IPI.

V zavéru hodnoti Brachingeriiv pristup nasledovné: “In some key respects, the results of Brachinger’s
model calculations cannot be reconciled with the responses to the EU consumer surveys, which are the
only direct indicators of consumers’ “true” inflation perception. Moreover, Brachinger provides no
evidence that the index of perceived infhtion actually does capture the infhtion perceived by the general
public in Germany.” (Brachingeriiv model neni, v nékolika klicovych aspektech, v souladu se

spotrebitelskymi vyzkumy EU, které jsou jedinym primym indikdtorem “pravé” vnimané inflace. Navic

4 Brachinger, H. (2006). Euro or Teuro?: The euro-induced perceived inflation in Germany.



Brachinger neposkytl Zadny primy diikaz, Ze index vnimané inflace skutec¢né zachycuje inflagiak ji vnima
verejnost v Némecku.)s

2.1.6  Uprava spotfebniho kose

Jednoduchym zptisobem jakym lze odhadnout primérné vnimani spotrebiteli ohledné pohybu
spotrebitelskych cen je zohlednéni predpokladu, Ze spotiebitelé vnimaji pohyb cen spiSe u polozek, za
které plati Castéji a které rostou vyraznéji (jako napriklad benzin, béZné spottrebni zbozi jako potraviny
atd.). Toho se da docilit tim, Ze se upravi spotrebni kos, na zakladé kterého bude inflace pocitana a vyradi
polozky (pripadné se jim dia mensi vaha), které se povazuji za méné vnimané. Vysledkem je tedy
»oklestény“ oficialni spotifebni koS, ktery ale pouze naznaci, zda by spottrebitelé mohli nebo nemuseli
vnimat narlst inflace. Tento index se také nazyva ,out of pocket” index. Problém této metody spociva
v tom, Ze je potreba rozhodnout, co a jakym zpiisobem se pro tento tucel upravi, tudiz Ize velmi jednoduse
dosahnout odlisnych vysledki a tento index neméfi subjektivni vnimani spotiebiteld, ale pouze odhaduje,
jak se spotrebitelé mohou citit. Lze jej, v nékterych pripadech, pouZzit pro modelovani a predvidani pohybu
vnimané inflace. Pokud se bude chystat napriklad zvyseni DPH, je mozné budouci ceny zahrnout do tohoto
indexu a na zakladé toho predvidat inflaci pro upraveny spotiebni kos. Dale se takto da modelovat situace
naprtiklad pro zvyseni cen energii, cen paliva a dalsich poloZek.

V kapitole 5 popisuji takovyto index vnimané inflace, ktery v Ceské republice za¢ala mérit UCB.

2.2 Priciny vySsi vnimané inflace

Vnimani vyssi inflace nez oficialni mlze mit rizné priciny. Jak jiz bylo zminéno, velmi Casto je nartst
vnimané inflace prisuzovan prechodu hotovostni ménu euro. Samotny piechod ovSem souvisi s fadou
dalsich jevli a pro podrobnéjsi analyzu je potfeba zkoumat jednotlivé priciny ve vétSim detailu. V této
kapitole popisuji vybrané studie zabyvajici se touto tématikou.

Vv

2.2.1 Priciny podle Evropské centralni banky

Evropska centralni banka na svém webu (ECB) shrnuje 6 moznych pricin, které mohou vést k rozdilu mezi
inflaci vnimanou a skute¢noue¢:

= Pozornost je vénovana predevsim cenam, které rostou - pokud cena nékterého vybraného zbozi
vzroste, spotiebitelé si toho vS§imnou a zapamatuji si to spiSe, nez aby si pamatovali a hodnotili
ceny stabilni.

= Vice je vnimana cena u zbozi, které se typicky nakupuje za hotové penize - napriklad cena
benzinu, peciva apod. v poslednich letech celosvétové vyrazné vzrostla a jelikoz se jedna o zbozi
nakupované pravidelné a za hotové penize, miiZe tak byt vnimani inflace zkresleno.

= Méné se vénuje pozornost typicky inkasnim platbim a vice jednorazovym velkym vydajim -
pokud spotrebitel plati napt. ndjem inkasem, nevnima tento vydaj tak intenzivné jako napriklad
velky jednorazovy vydaj za dovolenou.

= Rozdilnost spotiebniho kose - pokud vybrany spottebitel bude velmi casto jezdit automobilem,
bude pravdépodobné pocitovat inflaci vyssi nez ve skutecCnosti je, ponévadz inflace skutecna je
méfena pomoci primérného spotrebniho kose.

= Hodnoceni jiného obdobi nez za které je inflace métena - inflace je typicky mérena za jednoleté
obdobi, nicméné spotiebitel miize uvazovat jiné casové obdobi a tudiz mit zkreslenou predstavu.

= Zmeéna cen a zména kvality - zména ceny nemusi nutné znamenat inflaci, mize také souviset se
zménou kvality, nicméné spotrebitel toto nemusi vzit vivahu a tim dojit k chybnym zavérim
ohledné celkové inflace.

Neékteré ztéchto predpokladli nelze empiricky ovérit a jsou, stejné jako Brachingerovy predpoklady,
(Brachinger 2006) pouze teoretickymi piedpoklady. Je pravdépodobné, Ze vSechny vySe uvedené priciny
maji skutecné vliv na formovani spotrebitelského vnimani, ale dilezité je, jak velky vliv ve skuteCnosti
maji a cemu je tedy potrebovat vénovat vétsi pozornost.

5 Hoffmann, Johannes; Leifer, Hans-Albert; Lorenz, Andreas (2006): Index of perceived inflation or EU
consumer surveys? An assessment of Professor H. W.Brachinger's approach

6 http://www.ech.europa.eu/ecb/educational /hicp/html/index.cs.html



2.2.2  Frekvence nakupu

Jak je uvedeno v kapitole 2.1.4 Brachinger (2006) vidél problém v tom, Ze spotiebitelé vnimaji zmény cen
jinak u statk, které nakupuji castéji. Tento predpoklad vsak pouze zahrnul do svého IPI modelu a
neposkytl empiricky diikaz, ktery by ukazoval, jestli viibec a jak moc se vnimani lisi u jednotlivych statkl a
jak argumentuji Hoffmann, Leifer a Lorenz (2006), zptisob, kterym tento aspekt do modelu zapracoval, je
diskutabilni.

Vliv frekvence nakupovanych statkdi a zmény cen a souvislost s vnimanou inflaci zkouma vice autort
zabyvajicich se touto problematikou. ECB na svém webu shrnujicim problematiku vnimané inflace uvadi:
»A substantial amount of our household budget is spent on goods and services that we buy less frequently.
Examples are cars and holidays. There are also items we often pay for by automatic bank transfer), such
as rented housing and telephone bills. We tend to notice these expenditures and changes in their prices
less when thinking about inflation.” (Velmi vyrazna ¢ast rozpoc¢tu domacnosti se utraci za zbozi a sluzby,
které porizujeme méné casto, napiiklad auta a dovolend. Dale tu jsou polozky, které platime
automatickym bankovnim pirevodem (inkasa a bankovni prevody), jako naptiklad nijem a ucty za telefon.
Kdyz premyslime o inflaci, mame tendenci tyto vydaje jejich zmény vnimat méné.”

Sabbatiny a Giovanne (2006) zkoumali problematiku vnimané inflace v Italii po prechodu na euro. Jako
jednu z pricin vidéli pravé vyssi vliv polozek, které jsou nakupovany cCastéji a ve své studii se snazili tuto
hypotézu potvrdit. Rozdélili spotiebni koS, na zakladé kterého je pocitana oficialni mira inflace, na dvé
skupiny: ,Zbozi a sluzby, které jsou porizovany s vyssi frekvenci“ a ,Zbozi a sluzby, které jsou potrizovany
s nizsi frekvenci” s tim, Ze limit vyssi frekvence stanovili na ,alespon jednou za mésic”. Prvni skupina
obsahovala klasické spotiebni zbozi - jidlo, tabak, noviny, rizné sluzby jako naptiklad MHD, postovni a
bankovni sluzby apod. Pro kazdou skupinu vypocitali meziro¢ni nartst cen a vysledek ukazal, Ze narast
cen v prvni skupiné byl po roce 2001 vyssi nez ve skupiné druhé a proto se domnivaji, Ze rozdil mezi
vnimanou a skutecnou inflaci se skutecné da castecné vysvétlit rozdilnou frekvenci nakupu. Nasledujici
graf ukazuje srovnani inflace u zboZi a sluzeb, které jsou nakupovany s nizsi frekvenci a zbozi a sluzby,
které jsou nakupovany s vyssi frekvenci.

Obrézek 1 - Inflace pro skupiny s riiznou frekvenci nidkupu v Itilii 1997-20038
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Sabbatiny a Giovane (2006) uvadi, Ze narist cen v prvni skupiné byl nizsi nez 4 %, coZ je vyrazné méné
nez vétSina odhadd na celkovou inflaci v Italii? a tudiZ tomu nepfisuzuji tak velkou vahu a jako jednu
z moznych pricin v souvislosti s frekvenci nakupu vidi predchozi oc¢ekavani spotrebiteli. Diky tomu, Ze
narust cen spotrebitelé ocekavali a chtéli si sva oCekavani potvrdit, soustredili se mnohem vice pravé na
zbozi a sluzby obsazené v prvni kategorii.

Aucremanne, Collin a Stragier (2007) na zakladé dat ze spotrebitelskych vyzkumi v EU vyvraci mozZnost,
Ze by spotrebitelé vnimali inflaci odlisné kvili rozdilné frekvenci nakupu urcitého zbozi a sluzeb. V studii

7 https://www.ecb.europa.eu/ecb/educational /hicp/html/index.en.html

8 Zdroj: GIOVANNE, Paolo Del a Roberto SABBATINI. Perceived and Measured Inflation after the Launch of
the Euro: Explaining the Gap in Italy, 2006, 65(2), 155-159

9 Soucasti studie je také vyzkum, béhem kterého jsou respondenti dotazovani na to o kolik podle nich ceny
narostly.



zkoumaji souvislost tzv. ,,out of pocket” indexu, ktery méri pohyb cen u ¢asto nakupovaného zbozi (cca 40
procent spotrebniho kose zahrnutého v HICP) a vnimanou inflaci. Vysledek hodnoti nasledovné: , One
striking result is that for the euro area quantified inflation perceptions barely tracked the "out of pocket”
inflation even during the reference peridal. At the level of individual countries the unit root hypothesis can
indeed never be rejected for the pre-2002 period, with the exception of Ireland and
Finland“(Pozoruhodny vysledek je, Ze v zemich eurozény kvanifikovand vnimandinflace jen stéZi mapuje
“out of pocket” inflacj a to dokonce i béhem referencniho obdobi.Na tirovni jednotlivych zemi nemiiZeme
zamitnout unit root hypothesis pro obdobi predchazejici 2002 Irska a Finska)!0. Dale zkoumaji také vliv
socio-ekonomickych charakteristik viz. kapitola 2.2.3.

Huber (2011) zkoumal pfistup spotiebiteli k pohybu cen pomoci experimentu. BEhem experimentu
nejdiive ukazal respondentiim karty s konkrétnimi polozkami, u kterych byla uvedena referenc¢ni cena.
Poté respondentiim postupné ukazoval dalsi karty s riznymi cenami a na konci experimentu se dotazoval
na jejich subjektivni vnimani inflace. Jednotlivé polozky byly ukazovany s rozdilnou frekvenci a u kazdého
respondenta byl vyvoj cen odliSny. Vysledek experimentu ukazal, Ze v pripadech, kdy byly polozky s vyssi
inflaci ukazovany Castéji, odhadovali respondenti celkovou inflaci vyssi, i kdyz celkova inflace byla stejna
jako u vSech ostatnich respondentf.

Georganas, Healy, Li (2014) také zkoumali vnimani cenovych zmén experimentalné. Béhem experimentu
bylo dotazovano 186 studenti s tim, Ze jednotlivi studenti nakupovali zboZi v simulovaném internetovém
obchodé vicekrat za sebou a po kazdém nakupu byli dotazovani na subjektivni pocit pohybu cen.
Experiment ukazal, stejné jako Hubertiv experiment (2006), Ze frekvence nakupu zbozi ma vyznamny vliv
na celkové vnimani inflace.

Vliv frekvence nakupu zbozi na vnimanou inflaci dale zkoumali napriklad Bjérn Déhring a Aurora
Mordonu (2007). Stejné jako Aucremanne, Collin a Stragier (2007) vyuzili data ze spotiebitelskych
vyzkumi EU a jejich studie tento vliv vyvraci. Uvadi, Ze pokud by index casto nakupovaného zboZi mél
néjakym zpisobem vysvétlovat vnimanou inflaci, efekt by byl pouze prechodny a netrval by dostatecné
dlouho na to, aby byl rozpoznan. Dale testovali efekt zmény nakladti na bydleni na vnimanou inflaci a
ukazuji, Ze zvySeni nakladi na bydleni vysvétluje zvySenou vnimanou inflaci. Mezi dalsi zavéry této studie
patii také zjiSténi, Ze oCekavana inflace jednotlivcl vysvétluje jejich vnimanou inflaci, tedy pokud ma
jednotlivec ocCekavani na vysokou inflaci bude pravdépodobné hodnotit inflaci jako vyssi nez ve
skutecnosti je.

2.2.3  Socio-ekonomické zarazeni

Aucremanne, Collin a Stragier (2007), kromé vlivu frekvence nakupu zbozi na vnimanou inflaci, zkoumali
vliv socio-ekonomickych charakteristik (pohlavi, vék, vzdélani, prijem atd.) a vyuzili k tomu také data ze
spotrebitelskych vyzkumt EU. Prisli na to, Ze rGzné skupiny lidi, délené podle socio-ekonomickych
charakteristik vnimaji inflaci odliSné. Ze studie vyplyva, Ze na vysi vnimané inflace ma vliv vyse prijmu,
spotrebitelé s niz§im prijmem maji pocit, Ze ceny rostly vice nez spotrebitelé s prijmem vyssim. Jako dalsi
skupiny, které maji tendenci vnimat inflaci vyssi, jsou Zeny, spotfebitelé s niz§im vzdélanim (coz ma
pravdépodobné souvislost s prijmovou skupinou) a starsi spotiebitelé.

Sabbatiny, Del Giovane (2008) kromé vlivu frekvence nakupu zboZzi zkoumali také vliv socio-
ekonomickych charakteristik v Italii. Jejich vysledky potvrzuji zavér Acremenna, Collina a Straigera
(2007) ohledné vlivu pohlavi a uvadi dokonce, Ze Zeny maji tendenci vnimat inflaci az dvakrat vyse nez
muzi. Podobny vliv nachazi také u nejvyssiho dosazeného vzdélani (méné vzdélani lidé maji tendenci

vnimat inflaci vyssi) a u ekonomické situace celé domacnosti (tj. kdyz domacnost spiSe nespoii a ma
problém vyjit se svym celkovym piijmem, je vhimana inflace vyssi).

Vyznamny vliv pohlavi na vnimanou inflaci vidi také Jonung (1981). V dalsi studii z roku 19881! pridava
mezi charakteristiky majici vliv na vnimanti inflace také geografické rozlozeni obyvatelstva.

Vliv véku na vnimanou inflaci ukazuje Ulrike, Nagel a Gertsen (2012). Uvadi, Ze starsi spotrebitelé

zahrnuji podstatné delsi casovy tsek a tim padem vnimaji inflaci vyssi.

10 Aucremanne, Luc, Marianne Collinn, Thomas Straiger a OECD (2007). Assessing the Gap between
Observed and Perceived Inflation in the Euro Area: Is the Credibility of the HICP at Stake?

11Jonung, Lars a David Laidler (1988). Are inflation perception rational? Some evidence from Sweden.



2.2.4 Média

Dal$im dilezitym faktorem, ktery ma vliv na vnimanou inflaci, jsou média. Timto vlivem se zabyvali
Badarinza a Buchmann (2009) a pfedmétem jejich vyzkumu byla analyza souvislosti frekvence objevovani
zprav souvisejicich sinflaci a dopad na rozptyl inflacniho vnimani. Zmérili frekvenci zprav obsahujicich
vnazvu pojem inflace a srovnavali tyto hodnoty s vnimanou inflaci obyvatelstva dle spotrebitelskych
vyzkumi EU. Zavér jejich studie potvrdil hypotézu, Ze zvySena frekvence zprav obsahujici informace o
inflaci skutecné sniZuje rozdil mezi vnimanou a skute¢nou inflaci. Pokud se tedy téma inflace bude ve
zpravach objevovat Castéji, budou spotrebitelé inflaci vnimat realnéji.

2.3 Negativni dopady vysoké vnimané inflace

Jak jsem jiz uvedl v ivodu, problematika vnimané inflace je fesena prevazné ve vztaznosti s prechodem na
euro. V pripadé, Ze po prechodu na euro vzroste vnimana inflace vyraznéji nez inflace skutec¢na (jak se
tomu ve vétsSiné pripadl stalo), vidi tvirci hospodarské politiky problém hlavné v rostouci nedivére
obcand, z ¢ehoZ se potom stava i problém politicky. Pfi prechodu na novou ménu je potreba, aby obcané
méli pozitivni vnimani ohledné ménové integrace a tim samotnou integraci usnadnili a urychlili.
V extrémnich pripadech by na zakladé celkové nespokojenosti mohlo dojit i k politickym turbulencim a
nasledné k navratu zpét k ptivodni méné, coz by mohlo mit velmi vyrazné makroekonomické dopady, jako
napf. dalsi zvyseni inflace, celkovy propad ekonomiky, riist nezaméstnanosti apod.

Skute¢na mira inflace pocitand podle CIP (HICP) je jednim znejvyznamnéjSich makroekonomickych
ukazatell a jeji pohyb ma pfimy i nepiimy dopad na celou ekonomiku. Jak uvadi CNB na svém webu!2
vysoka a nestabilni inflace ma negativni dopady na dynamiku hospodarského rtstu. Vyssi inflace
znehodnocuje penize v hotovosti, uspory, prijmy a vyustuje také ve vysoké nominalni drokové sazby.
Vysoka inflace ma také vliv na jeji proménlivost a nepredvidatelnost coz je zplisobeno predevsim tim, Ze
ekonomicti aktéri vnimaji nejistotu ohledné vyvoje cen relativnich, ale i celkové cenové hladiny a nasledné
se proti inflaci zajist'uji a orientuji se spiSe na kratké obdobi. Jako dalsi dopady vysoké inflace majici vliv
na dlouhodoby riistovy potencial ekonomiky CNB uvadi:

= Redistribuce diichodu od véritel k dluznikiim

= Deformace danového systému a skryté zatizeni vSech, kdo spofi a nejsou s to zabezpecit kupni
silu svych prijmi a tspor
= Vysoké urokové sazby, které stimuluji priliv kratkodobého rizikového kapitalu, ktery miva fadu
nepriznivych pfimych i neprimych dopadi
Mezi dalsi negativni dopady vysoké inflace pak lze zaradit napriklad hromadéni zbozi, z divodu malého
odbytu a tzv. ,ndklady na jidelnicek“, kdy obchodnikim vznikaji dalsi naklady v souvislosti s Castym
preceniovanim zbozi.
Podnétem ke zkoumani vnimané inflace je fakt, Ze nékteré z uvedenych negativnich dopadt vysoké inflace
muze zpusobit uz jenom vyssi vnimana inflace a miize ve vysledku zptisobit i narist inflace skutecné.
Jednim z hlavnich negativnich dopadti je také vliv na inflaci o¢ekavanou. Pfimé dopady vnimané inflace a
jeji vliv na makroekonomické proménné je ovSsem velmi obtiZzné mérit, protoZe uz jenom méreni samotné
vnimané inflace je pomérné slozité. Ve studiich zabyvajicich se vnimanou inflaci jsou vétSinou pouze
shrnuty predpokladané negativni vlivy, které vyplyvaji prave z dopadti inflace skutecné, protoze je zirejmé,
ze pokud napft. spotrebitel pocituje, Ze je vysoka inflace, bude se podle toho chovat a skutecna inflace ho
v tu chvili zajimat nebude. Mezi nejcastéji zminované dopady vysoké vnimané inflace patii:

= Rozhodovani o spotifebé - Pokud budou spotiebitelé vnimat inflaci jako vysokou, budou spise
Setrit a to bude mit za nasledek celkovy ttlum spotieby.

= Divéra v oficialni statistiky - Chybné vnimani inflace zptisobuje nizsi divéru v oficialni statistiky.

= Dilvéra vmeénovou politikku - Chybné vnimani inflace zplisobuje nedlvéru spotrebiteld
v ménovou politiku a to ma za nasledek jeji naro¢néjsi prosazovani a tudiz i jeji neefektivnost.

= Mzdova ocekavani - Pokud spotiebitelé vnimaji inflaci jako vysokou, bude z jejich strany tlak na
rist mezd a to povede k celkovému naristu inflacnich tlakd a nasledné roztoceni inflacni spiraly.

12 http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/uloha.html



Dopad na ocekavanou inflaci - Vnimana inflace ma také vliv na inflaci oCekavanou. Pokud
spotrebitelé vnimaji inflaci jako vysokou, budou mit své vnimani promitat i do inflacnich
ocekavani.



3 Regresni model pro Ceskou republiku

V této kapitole jsou podrobné analyzovana data, ktera pochazi z vyzkumu agentury GfK Czech, s.r.o. a na
zakladé kterych se pocita Bilancni statistika a CCI (Consumer Confidence Index). Soucasti vyzkumu je i
kvantitativni otazka na pohyb spottebitelskych cen, tedy subjektivni pocit inflace v procentech a hlavni
Casti této prace je model, ktery vysvétluje formovani rozdilu mezi skutecnou a vnimanou inflaci.

3.1 Popis dat a proménnych

Tento vyzkum je soucasti EC, tzv. Consumer Confidence Barometer surveys a provadi se ve vSech
¢lenskych zemich EU. Data, ktera v mé praci pouzivam, jsou oproti datiim, kterd je mozné stidhnout z webu
EK, ve vétSim detailu a obsahuji vice proménnych. Vyhodou téchto dat je tedy moZnost zkoumat
podrobnéji jednotlivé proménné a jejich vztah k vnimané inflaci. Navic obsahuji proménné, které meéri
kvantitativni vnimani inflace a kvantitativni o¢ekavani inflace.

Vyzkum se provadi kontinualné kazdy mésic na vzorku 1000 respondentd, ktery je kvotné rozdélen podle
podhlavi, véku, vzdélani, regionu, poctu ¢lenti domacnosti a velikosti bydlisté. K dispozici jsou data za
obdobi 01/2006-02/2012 a celkovy vzorek obsahuje zhruba 75 tis. pozorovani. Do modelu jsou zahrnuty
nasledujici proménné:

Vnimana inflace kvantitativni

Nazev proménné v modelu  vnimanakvant

Popis Tato proménna méii subjektivni vnimani inflace v poslednich 12 - ti
p meésicich.

,0 kolik procent se podle Vis zménily spotrebitelské ceny v pribéhu

minulych 12 mésici? Odhadnéte prosim.”

Hodnoty lezi vintervalu [-300%;300%] s tim, Ze vyss$i/niz$i hodnoty

Nabyvané hodnoty nelze béhem dotazniku zadat. V modelu pouzivam nasobek sto, hodnoty

v modelu jsou tedy v intervalu [-300;300].

Znéni otazky

Inflace rozdil

Nazev proménné v modelu  inflace_rozdil

: Tato proménnd méfi rozdil mezi kvantitativni vnimanou inflaci

Popis . . o N . PR ¥
jednotlivych respondentti a skutecnou inflaci v té dobé.

Proménna nabyva hodnot v intervalu [-300%;300%]. V modelu pouzivam

Nabjvané hodnoty nasobek sto, hodnoty v modelu jsou tedy v intervalu [-300;300].

Vnimana inflace kvalitativni

Nazev proménné v modelu  vnimanakval

Tato proménna méri subjektivni vnimani pohybu cen v poslednich 12 - ti

Popis v ..
p meésicich.

Znéni otézky ,,]atk,s? podle \ias vyvijely spotiebitelské ceny v priibéhu minulych 12
mésici? Byly ...

Proménna nabyva hodnot 1-5 podle vybrané odpovédi z moznosti:
= Nizsi (1)
=  Priblizné stejné (2)
= Trochu vyssi (3)

Nabyvané hodnoty

=  Pomeérné o dost vyssi (4)

=  Mnohem vyssi (5)

= Nevim, nemohu posoudit (pozorovani stouto odpovédi
nejsou v modelech zahrnuty)



0Oc¢ekavana inflace kvantitativni

Nazev proménné v modelu
Popis

Znéni otazky

Nabyvané hodnoty

ocekavanakvant

vV’

Tato proménna méri ocekavani inflace v nasledujicich 12 - ti mésicich.
sJak se podle Vas budou vyvijet spottebitelské ceny v nasledujicich 12
mésicich ve srovnani s predchozimi 12 mésici?“

Hodnoty lezi vintervalu [—300%;300%] stim, Ze vysSi hodnoty nelze
béhem dotazniku zadat. Vmodelu pouzivdim nasobek sto, hodnoty
v modelu jsou tedy v intervalu [-300;300].

0Oc¢ekavana inflace kvalitativni

Nazev proménné v modelu

Popis

Znéni otazky

Nabyvané hodnoty

ocekavanakval

Vv’

Tato proménnd méfi ocekavani inflace v nasledujicich 12 - ti mésicich.

sJak se podle Vas budou vyvijet spottebitelské ceny v nasledujicich 12
mésicich ve srovnani s predchozimi 12 mésici?“

Proménna nabyva hodnot 1-5 podle vybrané odpovédi z moznosti:
= Snizise (1)
= ZGstanou zhruba stejné (2)
=  Porostou méné nez dosud (3)
=  Porostou stejné jako dosud (4)
=  Prudce se zvysi (5)

= Nevim, nemohu posoudit (pozorovani stouto odpovédi nejsou
v modelech zahrnuty)

Finan¢ni situace domacnosti vnimana

Nazev proménné v modelu

Popis

Znéni otazky

Nabyvané hodnoty

finsitvnim
Tato proménnd méfi vnimanou finan¢ni situaci celé domacnosti
respondenta v uplynulych 12 - ti mésicich.

,Jak se zmeénila finan¢ni situace Vasi domacnosti v pribéhu minulych 12
mésici? Je dnes lepsi, horsi nebo asi stejna?“
Proménna nabyva hodnot 1-5 podle vybrané odpovédi z moZnosti:

= NemiiZeme s penézi vyjit, musime si ptijcovat (1)

= Musime si vypomahat Gsporami (2)

= S finan¢nimi prostiedky vyjdeme jen tak tak (3)

= Trochu spotime (4)

= Hodné sporime (5)

= Nevim nemohu posoudit (pozorovani stouto odpovédi nejsou
v modelech zahrnuty)

Finan¢ni situace domacnosti o¢ekavana

Nazev proménné v modelu

Popis

Znéni otazky

finsitocek

Tato proménna méii ocekdvani na finan¢ni situaci celé domacnosti
respondenta v nasledujicich 12 - ti mésicich.

»Jak ocekavate, ze se zméni financ¢ni situace Vasi domacnosti v pribéhu
pristich 12 mésicti?“



Nabyvané hodnoty

Proménna nabyva hodnot 1-5 podle vybrané odpovédi z moznosti:
= Podstatné se zhorsi (1)
= O néco se zhorsi (2)
= Zistane stejna (3)
= o néco se zlepsi (4)
= podstatné se zlepsi (5)

= Nevim nemohu posoudit (pozorovani stouto odpovédi nejsou
v modelech zahrnuty)

Hospodarska situace vnimana

Nazev proménné v modelu

Popis

Znéni otazky

Nabyvané hodnoty

hospositvnim

Vv

Tato proménnd méri subjektivni vnimani vyvoje celkové hospodarské
situace v uplynulych 12 - ti mésicich.

sJak si myslite, Ze se zménila hospodarska situace v CR v porovnani se
situaci pred 12 mésici? Je dnes ...“

Proménna nabyva hodnot 1-5 podle vybrané odpovédi z moZnosti:
= Podstatné horsi (1)
= Onéco horsi (2)
= Stejna (3)
= Onéco lepsi (4)
= Podstatné lepsi (5)

= Nevim nemohu posoudit (pozorovani stouto odpovédi nejsou
v modelech zahrnuty)

Hospodarska situace ocekavana

Nazev proménné v modelu

Popis

Znéni otazky

Nabyvané hodnoty

hospositocek

Tato proménna méfi ocekavani na vyvoj hospodarské situace

7 7

v nasledujicich 12 - ti mésicich.
JJak si myslite, e se bude vyvijet hospodaiska situace v CR
v nasledujicich 12-ti mésicich?
Proménna nabyva hodnot 1-5 podle vybrané odpovédi z moznosti:
= Podstatné se zhorsi (1)
= O néco se zhorsi (2)
=  Zuistane stejna (3)
= O néco se zlepsi (4)
= Podstatné se zlepsi (5)

= Nevim nemohu posoudit (pozorovani stouto odpovédi nejsou
v modelech zahrnuty)

Nezaméstnanost o¢ekdvana

Nazev proménné v modelu

nezamocek
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Popis

Znéni otazky

Nabyvané hodnoty

Nazev proménné v modelu

Popis

Nabyvané hodnoty

Nazev proménné v modelu

Popis

Nabyvané hodnoty

vvs v 7oz

Tato proménna méri ocekavani na vyvoj nezameéstnanosti v nasledujicich
12 - ti mésicich.

,Jak ofekavate, Ze se zméni pocet nezaméstnanych v CR v pristich 12
mésicich? PoCet nezaméstnanych se ...“

Proménna nabyva hodnot 1-5 podle vybrané odpovédi z moznosti:

vek

Prudce se snizi (1)
Nepatrné se snizi (2)
Zustane stejny (3)
Nepatrné se zvysi (4)
Prudce se zvysi (5)

Nevim nemohu posoudit (pozorovani stouto odpovédi nejsou
v modelech zahrnuty)

Vék

Tato proménna méii vék respondenta.

Proménna nabyva hodnot 15-79 let. Mladsi, respektive starsi respondenti
nejsou soucasti vzorku.

vzdel

Vzdélani

Tato proménna méri vysi dosazeného vzdélani respondenta.

Proménna nabyva hodnot 1-4 podle vybrané moZnosti z odpovédi:

Zakladni (1)
Stredoskolské bez maturity (2)
Stredoskolské s maturitou (3)

Vysokoskolské (4)

Nazev proménné v modelu
Popis
Nabyvané hodnoty

prijem

Prijem

Tato proménna méfi celkovy Cisty prijem celé domacnosti.

Ve vyzkumu jsou moznosti odpovédi ve formé skal.

Pocet ¢lenti domacnosti

Nazev proménné v modelu

Popis

Nabyvané hodnoty

pocetclenu

Tato proménna méri pocet clenti domacnosti respondenta.

Proménnd nabyva hodnot 1-5. MoZnost 5 znamena 5 a vice clentd
domaécnosti.

Pohlavi

Nazev proménné v modelu
Popis
Nabyvané hodnoty

Ismuz, iszena

Tato proménna znaci pohlavi respondenta.

V modelu je zahrnuta jako dummy proménna.
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Nazev proménné v modelu  isregl, isreg2......isreg8
Popis Tato proménna znaci region bydliSté respondenta.

V modelu je zahrnuta jako dummy proménna. Regiony jsou rozdéleny
nasledovné:

=  Praha (isregl)

= Vychodni Cechy (isreg2)

= Severni Morava (isreg3)
Nabyvané hodnoty *  Jizni Morava (isreg4)

= Stiedni Cechy (isreg5)

= Jizni Cechy (isreg6)

= Severni Cechy (isreg7)

= Zapadni Cechy (isreg8)

3.2 Regresni model
K dispozici mam cross-section data a k analyze pouziji regresni model ve tvaru:
yi=a+pX +u

Kde y; je vysvétlovana proménna, a je konstanta, X je matice vysvétlujicich proménnych pouzitych
v modelu, 8 je matice koeficientd vysveétlujicich proménnych a y; jsou disturbance.

V tomto modelu budu zkoumat vliv jednotlivych proménnych na rozdil mezi skutecnou a vnimanou inflaci.
Cilem je zjistit jestli ma néktera z proménnych vliv na to jakym zpisobem se respondent svoji odpoveédi
lisi od skutecné inflace. Po rozepsani vyse uvedeného modelu dostavame nasledujici podobu:

inflace_rozdil = a + B, isregl + S,isreg2 + [sisreg3 + [,isreg4 + Lsisreg5 + Lgisreg6 + [,isreg7
+ fgpocetclenu + Byismuz + S vek + [ vzdel + fy,prijem + B,;isduchod
+ Pisispodnikatel + [ siszamestnanec + f,gisjine + f;,isnezamestnany
+ Bigisdomacnost + Biqismistr + fB,yisstudent + B, isdelnik + [5,,iszemedelec
+ [,30cekkvant + f5,, finsitvnim + [, finsitocek + f,chospositvnim
+ B,7hospositocek + f,gnezamocek + u

Pro odhad pouziju metodu nejmensich ctverci. Provedl jsem nedfive regresi podle vySe uvedené rovnice
(viz priloha) a postupné jsem vyrazoval jednotlivé proménné, které v modelu vychazely jako nevyznamné,
tedy proménné s hodnotou p-value vyssi nez 0,1. Nakonec jsem se dostal k nasledujicimu modelu:

inflace_rozdil = a + fyismuz + B,ovek + fi,vzdel + Bi,prijem + S,50cekkvant + B,, finsitvnim
+ S shospositvnim + u

Nasledujici tabulka ukazuje vysledky regresniho modelu po vyrazeni nesignifikantnich proménnych a
pozorovani, kde chybéli hodnoty a po vyrazeni extrémnich hodnot:

Model 1: OLS, pocet pozorovan{ 1-75211 (n = 39487)
Vyfazena pozorovani: 35724
Zavisla proménna: inflace_rozdil

Koeficient Std. Error t-ratio p-value
const 6.08032 0.514955 11.8075 <0.00001 ok
ismuz -1.11181 0.155506 -7.1496 <0.00001 ok
vek 0.0205854 0.0051811 3.9732 0.00007 ok
vzdel -0.387357 0.0916654 -4.2258 0.00002 ok
prijem -2.46857e-05 | 5.93607e-06 -4.1586 0.00003 ok




ocekkvant 0.555661 0.00459802 120.8479 <0.00001 ok

finsitvnim -0.46536 -4.5925 <0.00001 ok

hospositvnim -0.366164 0.0753279 -4.8609 <0.00001 ok
Mean dependent var 7.316382 S.D. dependent var 17.92587
Sum squared resid 8980139 S.E. of regression 15.08198
R-squared 0.292251 Adjusted R-squared 0.292125
F(7,39479) 2328.865 P-value(F) 0.000000
Log-likelihood -163173.6 Akaike criterion 326363.3
Schwarz criterion 3264319 Hannan-Quinn 326385.0

Tabulka 1 - Model 1: OLS!3

JelikoZ jsem pro odhad pouzil metodu nejmensich ctvercq, je potreba ovérit predpoklady, které by mél
model splnovat. Model je linearni v parametrech, to vyplyva ptimo z tvaru rovnice. Vzorek je ndhodny, to
vyplyva z metodiky sbéru dat. Agentura GfK Czech, s.r.o. dotazuje nahodné vybrané respondenty, kteri
jsou rozdéleni do jednotlivych kategorii tak, aby byl vzorek reprezentativni. Podminka nulové podminéné
ocekavané hodnoty residui je také naplnéna, ponévadz primér residui je roven nule a residua nekoreluji
s zadnou z proménnych, které jsou v modelu pouzity. Problém ovSem nastava v pripadé testovani
homoskedasticity, protoZe tento predpoklad model bohuzel nenaplnuje. Pro testovani heteroskedasticity
jsem pouzil nejdiive Whitiv test a nasledné Breusch-Paganliv test a oba potvrdili pritomnost
heteroskedasticity. Stim se da ovSem vyporadat pouzitim jiného modelu, ktery heteroskedasticitu
opravuje. Po opraveni jsem dostal nasledujici vysledky:

Vysledky opraveného modelu:

Model 2: OLS - Opravena heteroskedasticita, pocet pozorovani{ 1-75211 (n = 39487)
Vyfazena pozorovani: 35724
Zavisla proménna: inflace_rozdil

Coefficient Std. Error t-ratio p-value
const 50.3181 1.07622 46.7543 <0.00001  |***
ismuz -1.32131 0.294107 -4.4926 <0.00001  |***
vek 0.100573 0.00991846 10.1400 <0.00001  |***
vzdel -0.768343 0.184254 -4.1700 0.00003 ok
prijem 0.000173883 | 1.05468e-05 16.4868 <0.00001  |***
ocekkvant 0.491004 0.00184097 266.7087 <0.00001  |***
finsitvnim -13.8844 0.203824 -68.1196 <0.00001  |***
hospositvnim -0.640488 0.148012 -4.3273 0.00002 o
Sum squared resid 3762668 S.E. of regression 9.762586
R-squared 0.920755 Adjusted R-squared 0.920741
F(7,39479) 65530.25 P-value(F) 0.000000
Log-likelihood -145999.0 Akaike criterion 292014.0
Schwarz criterion 292082.7 Hannan-Quinn 292035.8

Tabulka 2 - Model 2: OLS - Opravena heteroskedasticita

Tento model, stejné jako predchozi, napliuje predpoklad linearity v parametrech, nahodnosti vzorku,
nulové podminéné ocCekavané hodnoty residui stim, Ze napliuje i predpoklad homoskedasticity.
Kolinearita mezi jednotlivymi proménnymi také nenastava (viz ptiloha). Dale je potieba ovérit normalitu
residui. Z nasledujiciho grafu vyplyva, Ze tento predpoklad bohuzel neni naplnén.

13 *#** 7naci signifikanci proménné, v tomto pripadé p-value nizsi nez 0,01.
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Obrazek 2 - Normalita residuf

Vysledky modelu jsou pomérné zajimavé. P-value celého modelu je nula, tudiZ model je vyznamny. R-
squared po opravé heteroskedasticity je pomérné dost velké (0,92) coz ukazuje, Ze model z velké Casti
vysvétluje rozdil mezi vnimanou a skutec¢nou inflaci.

Ismuz - 7 hladiny vyznamnosti vyplyva, Ze pohlavi ma vliv na rozdil mezi vnimanou a skutec¢nou inflaci.
Koeficient ukazuje, ze muzi budou inflaci vnimat spise nizsi.

Vek - Podle vysledkli modelu hraje vék velmi vyznamnou roli pti formovani inflacniho vnimani. Hodnoty
proménné vek jsou v intervalu 15-79 a koeficient je 0,1 a z toho vyplyva, Ze vék miiZe mit vliv na rozdil
mezi skutecnou a vnimanou inflaci az 7,9 procentualnich bodi. Starsi lidé budou vnimat inflaci vyssi nez
mladsi.

Vzdel - Vzdélani ma také vliv na rozdil mezi vnimanou a skutecnou inflaci. Vzdélani nabyva hodnot 1-4
stim, Ze 1 je nejnizsi, zakladni vzdélani, 4 je vysokoskolské a koeficient je zaporny. Z toho vyplyva, Ze
vzdélanéjsi clovék bude vnimat inflaci nizsi.

Prijem - Koeficient vysel 0,00017 a hodnoty proménné jsou v intervalu [7 000;70 000] coZ znamena, Ze
prijem bude mit také velmi vyznamny vliv na formovani inflacniho vnimani.

Ocekkvant - Ocekavana inflaci ma také vliv na vnimanou inflaci. Z vysledkG modelu vyplyva, ze
respondent, ktery oCekava, ze bude vysoka inflace, bude zaroven i vnimat vysokou inflaci.

Finsitvnim - Proménna nabyva hodnot 1-5 a koeficient vySel -13.9, coZ znamen3, Ze finan¢ni situace
domacnosti v piedeslych 12 - ti mésicich ma hodné vysoky vliv na rozdil mezi vnimanou a skutecnou
inflaci. Cim lepé na tom domacnost byla v predchozich 12-ti mésicich, tim nizsi inflaci bude vnimat.

Hospositvnim - Vnimani celkové hospodaiské situace ma také vliv na vnimani inflace. Respondent, ktery

svvs

vnima hospodatskou situaci v uplynulych 12 - ti mésicich jako pozitivni, bude vnimat nizsi inflaci.
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4 Analyza vysledkli modelu a srovnani s BS a primérem EU

Kdy? pominu vysledek modelu, vnfman4 inflace v Ceské republice je predevsim zajfmavé s porovnani s
primérem EU. Ceska republika ma podle Bilan¢ni statistiky oproti zbytku EU vyrazné odli$né hodnoty
vnimané inflace. Graf 1 ukazuje srovnani hodnot vnimané inflace v Ceské republice a priiméru v celé EU,
z néhoZ je vidét velmi vyrazny a trvajici rozdfl. Priimér celé EU se pohybuje v intervalu [-3% ; 70%] a
v Ceské republice se hodnoty pohybujf v intervalu [—38% ; 28%] zatimco skute¢ni inflace podle HICP
v Ceské republice se od priméru EU takto vyrazné neli$f (viz.

Graf 2).
Graf 1 - Vnfman4 inflace (BS) v CR a EU14
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4.1 Pohlavi

Jednim z ¢asto zkoumanych vlivli na formovani vnimani inflace je pohlavi. Sabbatiny, Del Giovane (2008)
zkoumali vliv pohlavi na kvantitativni vnimanou inflaci v Italii. Jejich vzorek 1000 pozorovani a studie
ukazala, Ze Zeny maji tendenci vnimat inflaci podstatné vyssi nez muzi. Ke stejnému zavéru dosli i
Aucremanne, Collin a Stragier (2007) a Jonung (1981). Na zakladé vysledki vyse uvedeného modelu l1ze
¥ici, Ze i v Ceské republice ma pohlavi vliv na vnimani inflace, nicméné ne tak velky jak uvadi napiiklad
Aucremanne, Collin a Stragier (2007). Graf 3 a Graf 4 ukazuji primérnou vnimanou inflaci podle Bilan¢ni
statistiky, respektive podle kvantitativni vnimané inflace pro obé pohlavi. Z grafi je jasné vidét, ze
vpriméru Zeny vnimaji inflaci vyssi. Dlivody mohou byt rGzné, nicméné jako nejpravdépodobnéjsi
vysvétleni se jevi rozdilnost spotiebniho kose. Zeny velmi pravdépodobné vice vnimaji pohyb cen u
spotfebniho zboZi, kde se ceny ¢asto méni. Casté zmény cen nemusi nutné znamenat zvy$ovani cen a tedy

14 Zdroj: Data agentury GfK Czech, s.r.o. a data, ktera jsou k dispozici na webu Evropské komise

15 Zdroj: Data agentury GfK Czech, s.r.o. a data, ktera jsou k dispozici na webu Evropské komise
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i vnimané inflace, ale kdyz zahrneme Brachingeriv (2006) predpoklad, Ze spotrebitelé si vice pamatuji
narudst cen nez jejich pokles, dostavame mozné vysvétleni.

Graf 3 - Vnimana inflace (BS - pohlavi)16
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Graf 4 - Vnimana inflace (kvantitativni - pohlavi)1?
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4.2 Vék

Vék se ukazal v modelu jako velmi vyznamna proménna vysledek tak potvrzuje zavéry Ulrike, Nagela a
Gertsena (2012). Graf 5 a Graf 6 ukazuji Bilanc¢ni statistiku, respektive kvantitativni vnimanou inflaci
podle jednotlivych vékovych kategorii a je znich jasné vidét, stejné jako zvysledki modelu, Ze
respondenti ve starsSich vékovych kategoriich vnimali inflaci vys$si. Pricinou v tomto pripadé muze byt
doba, kterou respondent do svych predstav zahrnuje (Ulrike, Nagel a Gertsen, 2012). V otazce je sice
explicitné napsano, Ze se jedna o predchozich 12 mésicli, nicméné to nemusi nutné znamenat, Ze
respondent to bude takovym zplisobem vnimat.

16 Zdroj: Data agentury GfK Czech, s.r.o.
17 Zdroj: Data agentury GfK Czech, s.r.o.
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Graf 5 - Bilan¢n{ statistika podle vékovych kategorif18
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Graf 6 - Vnimana inflace kvantitativni podle vékovych kategoriil?
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4.3 Vzdélani

Stejné jako Sabbatiny, Del Giovane (2008) a Aucremanne, Collin a Stragier (2007) i tento model potvrzuje
vyrazny a ani znésledujicich grafli (Graf 7 a Graf 8) neni na prvni pohled vidét vyrazny rozdil. Vice
napovidad primér kvantitativni vnimané inflace za celé obdobi. U kategorie vysokoskolského vzdélani
pramér vychazi 5,24 %, u stredoskolského vzdélani s maturitou vychazi primér 6,97 %, u
stiedoskolského vzdélani bez maturity vychazi primér 8,76 % a u zakladniho vzdélani 9,06 %. V tomto
pripadé to lze interpretovat tak, Ze spotrebitelé s vy$sim vzdélanim maji vSeobecné vétsi prehled a budou
do svého vnimani zahrnovat i prehled o béznych hodnotach inflace a nebudou uvadét extrémni hodnoty
jako naptiklad 50 %, protoZe tusi, Ze takovy narist spotrebitelskych cen nenf bézny.

18 Zdroj: Data agentury GfK Czech, s.r.o.
19 Zdroj: Data agentury GfK Czech, s.r.o.
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Graf 7 - Bilan¢n{ statistika podle dosaZeného vzdél4niz0
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4.4 Prijem

Ptijem ma velky vliv na vhimanou inflaci, coz se da interpretovat velmi jednoduse. Spotiebitelé s vysokym
prijmem zmény cen nepocit'uji tak vyrazné, protoze to nemusi zahrnovat do svého rozhodovani o tom co
si koupit/nekupit, zejména bude-li se jednat o spottebni zboZi jako potraviny, benzin, alkohol a podobné.
Stejny vliv prijmu uvadi také Aucremanne, Collin a Stragier (2007).

4.5 Ocekavani inflace

Dal$im zajimavym zjiSténim je vztah mezi oCekavanou a vnimanou inflaci. Stejny vztah popisuji Bjorn
Do6hring a Aurora Mordonu (2007). Rist ocekavané inflace miiZze mit za nasledek vyvolani mzdové cenové
inflacni spiraly, kdy zaméstnanci, diky pocitu rostoucich cen a zaroven i ocekavani na rostouci ceny, budou
spolecné s odbory vyjednavat vyssi mzdy a tim vzrostou podnikiim naklady, které budou kompenzovat
zvySovanim cen produktli. Problematika ocekavané inflace neni soucasti této prace, nicméné je potieba

20 Zdroj: Data agentury GfK Czech, s.r.o.
21 Zdroj: Data agentury GfK Czech, s.r.o.
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vnimat vztah vnimané a oCekavané inflace jako velmi dilezity. Méreni ocekavané inflace je jesté vice
komplikované nez méreni vnimané inflace, ale negativni dopady vyrazné zvysené ocekavané inflace
mohou byt podstatné vyraznéjsi.

4.6 Finan¢ni situace domacnosti

Financ¢ni situace domacnosti ma asi nejvyraznéjsi vliv na vnimanou inflaci, coz neni tolik prekvapivé.
Stejné jako u vyse prijmu celé domacnosti, i zde se da fici, Ze toto je zplsobeno predevsim tim, Ze
spotiebitelé, ktefi maji problém s financemi vyjit, vnimaji pohyb cen podstatné vice nez spotrebitelé, kteri
tento problém neresi.

4.7 Vnimana hospodarska situace

Vliv vnimani celkové hospodarské situace na vnimanou inflaci je ponékud prekvapivy. BEhem vyzkumu
nejdou spotrebitelé dotazovani na inflaci ale na pohyb spotrebitelskych cen. Z vysledki modelu vyplyva,
Ze spotrebitelé si rast cen spojuji scelkovou hospodarskou situaci, ktera zahrnuje vétSinu dalSich
makroekonomickych  proménnych. Obecné tedy vnimaji rGst cen spiSe negativné z
»jejich makroekonomického pohledu”.

4.8 Nesignifikantni proménné

Jako nesignifikantni se v modelu objevily proménné region bydlisté, pocet ¢lenii domacnosti, povolani,
otekavana finanéni situace domacnosti, o¢ekdvana hospodaiska situace v Ceské republice a ofekavana
nezaméstnanost. Region bydli$té nema vyrazny vliv na vnimanou inflaci v Ceské republice, nicméné se da
predpokladat, Ze to nema vliv predevsim kvili tomu, Ze se jedna o relativné maly region. Jonung (1981)
uvadi, Ze jednim z vlivi mize byt pravé geografické rozloZeni obyvatelstva. Prezentovany model toto
vyvraci pouze pro piipad Ceské republiky. S vyjimkou ocekavané inflace se ukazaly jako nesignifikantni
vSechny ostatni proménné souvisejici s néjakym ocekavanim a to i v pripadé ocekavané hospodarské
situace, coz je také pomérné prekvapivé.
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5 Index vnimané inflace v Ceské republice podle UCB

Vlednu roku 2014 zacala UCB métit vnimanou inflaci v Ceské republice na zakladé vzoru z Némecka a
Slovenska. Méreni probiha tak, Ze se z oficialni spotiebniho koSe vyradi urcité polozky a nechaji se tam
pouze polozky, u kterych se predpoklada, Ze je spotiebitelé nakupuji castéji. Tento zplisob je velmi
jednoduchy, nicméné stejné jako u oficialniho spotiebniho koSe pomérné hodné zalezi na tom, co se do
takto upraveného spotirebniho kosSe a s jakou vahou zaradi. Nasledujici tabulka uvadi vahy, s jakymi jsou
jednotlivé polozky ve spotfebnim kosi vnimané inflace podle UCB pocitany:

Polozka Vaha oficialni Vaha prepoctena
Potraviny, nealko napoje 15,0 % 325%
Elektrina, teplo, plyn, ostatni energie 9,9 % 21,5%
Zbozi a sluzby pro tidrzbu domacnosti 1,1% 2,4%
Zdravi 2,3% 50%
Provoz dopravnich prostredki 4,8 % 10,5%
Dopravni sluzby 2,0% 4,4, %
Stravovaci sluzby 4,1% 8,8, %
Ostatni zbozi a sluzby 6,9 % 15,0 %
Celkem 46,1 % 100,0 %

Tabulka 3 - Spotfebni ko$ vnimané inflace podle UCB22

UCB zacala timto zplisobem mérit vnimanou inflaci nejdiive v Némecku po zavedeni eura a nasledné na
Slovensku. Vyhodou této metody moznost analyzovat jaké polozky ¢i skupiny polozek spotrebniho kose
ovliviiuji vnimanou inflaci a nasledné i predvidat jakym zpilsobem se vnimana inflace bude vyvijet.
Nasledujici graf ukazuje vnimanou inflaci podle UCB od ledna roku 2006 do soucasnosti.

Graf 9 - Vniman4 inflace podle UCB23
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Spolec¢nost UCB analyzovala vyznamné cenové pohyby, které méli za nasledek zvySovani ¢i snizovani
vnimané inflace. Velmi vyrazné zvySeni zaznamenala vnimana inflace na zacatku roku 2008, coz analytici
UCB prisuzuji vyraznému zdrazeni energie, zavedeni poplatki ve zdravotnictvi, zvySeni DPH a problémtm
s urodou coZ mélo za nasledek nartst ceny potravin. Vtomto obdobi dosahovala vnimané inflace podle
UCB cca 10 %. Vyrazny pokles zaznamenala naopak béhem roku 2009, kdy se dostala i do zapornych
hodnot. To bylo nejvice ovlivnéno sniZeni cen potravin, zejména pak peciva o 14 %, tukd o 6,6 %,
mlécnych vyrobkl o 9 % a ovoce o 16 %. Dale pak velmi vyrazné klesla cena ropy a to mezirocné az o
55%. Oficialni inflace v té dobé také klesala, tudiz i navzdory nartistu cen energii, celkova vnimana inflace

22 7droj: Data poskytnuta spole¢nosti UCB
23 Zdroj: Data poskytnuta spole¢nosti UCB
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klesala. Dalsi zvySeni pak zaznamenala ke konci roku 2011, kdy rostla cena plynu, elektiiny, vody a
regulovaného najemného?2+.

Jak je uvedeno vyse, u této metody méfeni vnimané inflace zalezi na tom, co se do vypoctu zahrne. V tomto
pripadé nejsou ve spotiebnim kosi zahrnuty napriklad automobily, ubytovani, rekreace, odivani, bydleni,
alkohol a tabak coz muze byt pomeérné zavadéjici, protoze napiiklad pohyb cen alkoholu budou
spotrebitelé velmi pravdépodobné zahrnovat do vnimané inflace. Jak ukazuje nasledujici graf, hodnoty
vnimané inflace podle UCB a podle kvantitativniho vyzkumu jsou sice odlisné, nicméné jejich pohyb je
podobny stejné jako pohyb vnimané inflace podle BS.

Graf 10 - Vniman4 inflace UCB, BS a kvantitativni25

30% 40,00%
30,00%
20,00%
10,00%
0,00%
-10,00%
-20,00%
-30,00%
-40,00%

© O © A& & D@ @ D@ O © O O AN N A
F F P SRR NN
NN oY AT 9 &y N O W

=\/nimanad inflace UCB  ===\/nimanaabs =—=BS CR

24 http://www.unicreditbank.cz/web /novinky/unicredit-bank-jak-cesi-vnimaji-soucasne-zdrazovani

25 Zdroj: Data agentury GfK Czech, s.r.o. data z webu Evropské komise
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6 Zavér

V této praci jsou nejprve zkoumany rizné pristupy kvnimané inflaci v EU a zuvedeného ptehledu
vyplyva, Ze je vice pristuptli a tézko se hleda argumentace pro to, ktery zplisob by mél byt nejvhodnéjsi.
Metoda dotaznikového Setreni, tedy kvantitativniho vyzkumu vnimané inflace ma jako jedina srovnatelné
hodnoty s oficialni inflaci. Tato metoda ma ovSem par zasadnich nevyhod a jak ukazuji jeji hodnoty,
minimalné v Ceské republice neni tak srovnatelna, jak by se dalo predpokladat. Z mého pohledu se jako
nejvétsi problém u této metody jevi pravé zpisob vyzkumu, ponévadz velmi zalezi na tom, jak moc
kvalitné je vyzkum provadén a jakym zplisobem se otazky pokladaji. V samotném dotazniku je mozné
zadavat hodnoty v intervalu [-300%;300%] a krajni hodnoty tohoto intervalu jsou opravdu extrémni
hodnoty, zvlasté pak ty zaporné, protoze tézko si predstavit 300 procentni deflaci a pokud ma néjaky
respondent pocit, Ze ceny klesly o 300 %, je zjevné, Ze nema vlastné Zadnou realistickou predstavu o
pohybu cen.

Velmi zdsadnim a zajimavym pozorovanim je rozdil vnimané inflace v Ceské republice oproti priiméru EU
podle Bilancni statistiky. Podobnych hodnot nedosahuje zZadna ze zemi EU a to ani Slovensko. Jednim
z moznych faktort, ktery toto zplisobuje, mize byt pravé zpisob, jakym se samotny vyzkum provadi a
v tomto pripadé zplisob poloZeni otazky. Jak je uvedeno v popisu dat a proménnych, presné znéni otazky
v Ceské republice je: ,Jak se podle Vis vyvijely spotrebitelské ceny v pritbéhu minulych 12 mésicii? Byly
... a moznosti jsou nasledujici: 1) mnohem vyssi 2) pomérné o dost vyssi 3) o trochu vyssi 4) priblizné
stejné 5) nizs$i 6)nevim, nemohu posoudit. Z lingvistického pohledu tato otazka nedava smysl, ponévadz
respondent je dotazovan na vyvoj a moznosti odpovédi se vztahuji k prechozim cenam. To se da pochopit
dvéma vyznamy. Za prvé muze respondent pochopit, Ze je dotazovan na stav cen pred 12 - ti mésici a
naptiklad odpovéd 1) mnohem vyssi by vtomto pripadé mohla znamenat, Ze ma respondent pocit, Ze
drive byly ceny vyssi a tudiz bude ve skutecnosti pocitovat pokles cen, ale do vysledné statistiky to bude
zapocitano, jako kdyby vnimal nartst cen. Za druhé miiZe respondent pochopit, Ze je dotazovan na dnesni
stav, tedy, Ze v soucasnosti jsou ceny napriklad mnohem vyssi. V ostatnich zemich je tato otazka poloZena
jinak, napriklad na Slovensku je presné znéni otazky: ,Ako sa, podla vds, zmenili spotrebitel'ské ceny na
Slovensku v porovnani so situdciou pred 12 mesiacmi?“a moznosti odpovédi jsou 1) vyrazne sa zvysili 2)
stredne sa zvysili 3) trochu sa zvysili 4) zostali rovnaké 5) znizili sa 6)neviem posudit. V tomto pripadé se
to da vyloZit, na rozdil otazky v Ceské republice, jednom jednim zpiisobem. Ve Velké Britanii je pfesné
znéni otazky: ,How do you think consumer prices have developed over the last 12 months? Thehave ..."
a moznosti odpovédi jsou: 1) risen a lot 2 risen moderately 3) risen slightly 4) stayed about the same 5)
fallen 6) don’t Know. To je také jednoznacné a preklady z dalSich jazyk, naptiklad Spanélstiny, némciny
jsou také jednoznacéné. Fakt, Ze v Ceské republice to miiZe ¢ast respondentli pochopit obracen,
pravdépodobné vysvétluje tento rozdil a velmi zdsadnim zplisobem znehodnocuje kvalitu vyzkumu.

Jak je vidét z predstavenych grafli, vhimana inflace mérena kvantitativné, kvalitativné a pomoci upravy
spotirebniho kose a oficialni inflace se pohybuji viceméné ve stejném sméru, tudiz se da fici, Ze vSechny
maji néjakou vypovidaci hodnotu, ale zaroven maji vSechny metody urcitd tskali. Ani IPI podle
Brachingera (2006), ani kvantitativni nebo kvalitativni méreni vnimané inflace a ani index vnimané
inflace podle upravy spotrebniho koSe nedokaze urcit presné, jakym zplsobem spotrebitelé inflaci
vnimaji, nicméné vSechny dokazi urc¢itym zplisobem naznacit, jakym smérem zhruba vnimana inflace
sméruje.

Vysledek analyzy kvantitativni vnimané inflace v Ceské republice ukazal signifikantni vliv pohlavi, véku,
vzdélani, prijmu, oCekavana inflace, finan¢ni situace domacnosti a vnimané hospodarské situace ¢imz
piimo nebo implicitné potvrdil zavéry dalSich autord. Vliv téchto proménnych urcité souvisi s tim, jaky
spotiebni ko$ jednotlivi spotiebitelé budou uvazovat, tedy, jak je zminéno v predchozich Castech, da se
ocekavat, Ze chudsi spotrebitelé budou vnimat jenom urcité polozky. Vysledek modelu tedy ukazuje, Ze ma
velky smysl métit vnimanou inflaci pomoci tipravy spotiebniho koSe, jak to méti v Ceské republice UCB,
nicméneé je potireba peclivé zvazit, co zaradit do takového spotrebniho kosSe. Pro presnéjsi méreni vnimané
inflace v Ceské republice by tedy méla vyznam velmi podrobna a zevrubna toho, co spottebitelé do svého
uvazovani zahrnuji a s jakou vahou.
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7 Seznam zkratek

CATI Computer Asisted Telephone Interviewing
CCI Consumer Confidence Index

CIP Consumer price index

CNB Ceska Narodni Banka

Csu Cesky Statisticky Utad

ECB European Central Bank

EU Evropska Unie

HICP Harmonized Index of Consumer Prices

IPI Index of perceived inflation

UCB UniCredit Bank
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10.1 Priloha ¢. 1: Model OLS bez opravené heteroskedasticity

Model 1: OLS, using observations 1-75211 (n = 33227)
Missing or incomplete observations dropped: 41984
Dependent variable: infalce_rozdil

Coefficient | Std. Error t-ratio p-value
const 4.08437 3.3643 1.2140 0.22474
isreg2 0.477671 | 0.371939 1.2843 0.19906
isreg3 0.731818 | 0.337895 2.1658 0.03033  |**
isreg4 0.418777 | 0.334833 1.2507 0.21105
isreg5 0.816629 0.37985 2.1499 0.03157 |**
isregb 0.689948 | 0.421799 1.6357 0.10191
isreg7 0.486084 | 0.368502 1.3191 0.18715
isregl 0.885206 | 0.393789 2.2479 0.02459 |**
pocetclenu -0.0710825 | 0.0706402 -1.0063 0.31430
ismuz -0.999617 | 0.174397 -5.7319 <0.00001 |***
vek 0.007858 |0.00803364, 0.9781 0.32801
vzdel -0.223979 | 0.102899 -2.1767 0.02951 |**
prijem -2.08024e- |6.53894e-06/ -3.1813 0.00147  |***

05

isduchod 1.08587 3.25944 0.3331 0.73903
ispodnikatel 0.212848 3.25622 0.0654 0.94788
iszamestnanec 0.166089 3.24983 0.0511 0.95924
isjine 1.35147 3.26504 0.4139 0.67893
isnezamestnany 0.752029 3.27339 0.2297 0.81830
isdomacnost 0.319998 3.272 0.0978 0.92209
ismistr 1.37399 3.27413 0.4197 0.67474
isstudent 0.530899 3.26489 0.1626 0.87083
isdelnik 3.12196 3.31126 0.9428 0.34577
iszemedelec 1.6843 3.47719 0.4844 0.62812
ocekkvant 0.554675 |0.00500375| 110.8518 | <0.00001 |***
finsitvnim -0.292325 | 0.110749 -2.6395 0.00831  [***
finsitocek -0.0248418 | 0.0987038 -0.2517 0.80129
hospositvnim -0.293267 | 0.0926941 -3.1638 0.00156  |***
hospositocek -0.0584337 | 0.0947327 -0.6168 0.53735
nezamocek 0.125614 | 0.0928072 1.3535 0.17591
Mean dependent var 7.220769 S.D. dependent var 17.73413
Sum squared resid 7345300 S.E. of regression 14.87472
R-squared 0.297071 Adjusted R-squared 0.296478
F(28,33198) 501.0741 P-value(F) 0.000000
Log-likelihood -136834.3 Akaike criterion 273726.5
Schwarz criterion 273970.5 Hannan-Quinn 273804.4

10.2 Priloha ¢.2: Kolinearita proménnych

Variance Inflation Factors

Minimum possible value = 1.0
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Values > 10.0 may indicate a collinearity problem

ismuz 1.049
vek 1.109
vzdel 1.130
prijem 1.329
ocekkvant 1.039
finsitvnim 1.147
hospositvnim 1.051

VIF(j) = 1/(1 - R(j)"2), where R(j) is the multiple correlation coefficient
between variable j and the other independent variables

10.3 Priloha ¢. 3: Korela¢ni matice

Correlation coefficients, using the observations 1 - 75211

(missing values were skipped)
5% critical value (two-tailed) = 0.0071 forn = 75211

ismuz vek vzdel prijem ocekkvant
1.0000 -0.1197 0.0504 0.1849 -0.1067 |ismuz
1.0000 0.0095 -0.3149 0.0610 |vek
1.0000 0.3061 -0.0893 |vzdel
1.0000 -0.1217 | prijem
1.0000 |ocekkvant
finsitvnim |hospositvni
m
0.0652 0.1123 ismuz
-0.1331 -0.1163 |vek
0.1562 0.0780 |vzdel
0.3197 0.0840 |prijem
-0.1168 -0.0996 | ocekkvant
1.0000 0.1572 |finsitvnim
1.0000 |hospositvni
m
10.4 Priloha ¢.4: Whitliv test na heteroskedasticitu
White's test for heteroskedasticity
OLS, using observations 1-75211 (n = 39487)
Missing or incomplete observations dropped: 35724
Dependent variable: uhat”2
coefficient std. error t-ratio p-value
const 1073.85 302.131 3.554 0.0004 e
ismuz 205.706 135.644 1.517 0.1294
vek -1.52057 5.80618 -0.2619 0.7934
vzdel -62.2222 88.0322 -0.7068 0.4797
prijem -0.0131148 0.00554064 -2.367 0.0179 ol
ocekkvant 13.2706 3.98934 3.327 0.0009 x kA
finsitvnim -168.883 86.4020 -1.955 0.0506 *
hospositvnim -268.285 72.6906 -3.691 0.0002 * kA
X2 X3 -1.35224 1.36982 -0.9872 0.3236
X2 X4 5.29021 24.4380 0.2165 0.8286
X2 X5 0.000238948 0.00157274 0.1519 0.8792
X2 X6 -5.86359 1.24200 -4.721 2.35e-06 A*x*
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X2 X7

X2 X8
sq_vek
X3 X4

X3 X5

X3 X6

X3 X7

X3 X8
sq_vzdel
X4 X5

X4 X6

X4 X7

X4 X8
sq_prijem
X5 X6

X5 X7

X5 X8

sqg_ocekkvant

X6_X7
X6_x8

sg_finsitvnim

X7 X8

sq_hospositvnim

Unadjusted R-squared

Test statistic:

with p-value

Breusch-Pagan test for heteroskedasticity

OLS, using observations 1-75211
Missing or incomplete observations dropped:
Dependent variable:

vzdel
prijem
ocekkvant

finsitvnim

-31.0950 26.4571 -1.175 0.2399
-13.7399 19.8417 -0.6925  0.4886
0.0438100 0.0440593 0.9943  0.3201
-0.180133 0.752935 -0.2392  0.8109
7.88341e-05 5.43405e-05  1.451 0.1469
-0.00240517 0.0430768 -0.05583 0.9555
-1.77275 0.895511 -1.980 0.0478 *x
1.00522 0.657055 1.530 0.1261
-12.4031 12.0400 -1.030 0.3029
0.000447504 0.000954721  0.4687  0.6393
0.401516 0.694877 0.5778  0.5634
26.9767 15.2995 1.763 0.0779 *
-7.35916 11.6299 -0.6328  0.5269
9.68721e-08 4.24947e-08  2.280 0.0226 *x
1.88491e-06 5.71423e-05  0.03299 0.9737
-0.000593685 0.00101996 -0.5821  0.5605
0.000818804 0.000748759  1.094 0.2742
0.181789 0.00556637  32.66 7.34e-231 ***
-1.66378 0.710928 -2.340 0.0193 *x
0.315571 0.564627 0.5589  0.5762
27.8109 10.1565 2.738 0.0062 *ox ok
1.59785 12.3413 0.1295  0.8970
35.9802 8.71712 4.128 3.67e-05 **x
0.101151
TR"2 = 3994.153576,
P (Chi-square (34) > 3994.153576) = 0.000000
10.5 Priloha ¢.5: Breusch-pagantiv test na heteroskedasticitu
(n = 39487)
35724
scaled uhat”2
coefficient std. error t-ratio p-value
.923463 0.294592 3.135 0. *ox ok
.0473960 0.0889608 0.5328 0.
.00224757 0.00296397 -0.7583 0.
.150583 0.0524393 -2.872 0. *oxx
.64145e-07  3.39587e-06  -0.1367 0.
.139456 0.00263040 53. 0. *ox ok
.134573 0.0579690 -2.321 0. *x
.0918644 0.0430931 -2.132 0. *ox

hospositvnim
Explained sum

Test statistic:

with p-value

of squares = 226071

113035.313172,

P (Chi-square (7)

> 113035.313172)

0.000000
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