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Abstrakt: Cldnok sa zameriava na identifikdciu faktorov pochddzajucich prioritne z oblasti trhu
prdce, ovplyvriujucich samozamestnanost v 37 NUTS 2 regiénoch Ceskej republiky, Madarska,
Polska a Slovenska. Empirickd analyza je zaloZend na panelovej regresii aplikovanej na ro¢nych
ddtach za sledované regiony za obdobie od roku 2004 do roku 2019. Vysledky naznacuju, Ze
¢im je v regionoch vdcsi podiel muZov a viac pracovnikov pracujucich na Ciastocny uvdzok na
pracovnej sile, tym je miera samozamestnanosti vyssia, a Ze regiony s vysSou mierou
nezamestnanosti zaznamendvaju aj niZsiu mieru samozamestnanosti. Vysledky zdroven
odhaluju existenciu regiondlnych rozdielov. Obzvlast v polskych NUTS 2 regionoch vo
vychodnej cCasti krajiny a v okoli hlavnych miest je miera samozamestnanosti vyssia. Zistenia
su relevantné pre aktivne politiky na trhu prdce, ktoré pésobia na zniZovanie nezamestnanosti
prostrednictvom podpory samozamestnanosti.

Abstract: The paper focuses on identification of factors coming primarily from the sphere of
the labour market as possible drivers of self-employment in 37 NUTS 2 regions of the Czech
Republic, Hungary, Poland, and Slovakia. The empirical analysis hinges upon panel regression
applied to annual data for the analysed regions for the period from 2004 until 2019. The results
suggest that regions with a higher share of males and part-time workers in total employed
labour force display a higher self-employment rate, and that regions with a higher
unemployment rate also record a lower self-employment rate. The results simultaneously
reveal the existence of regional disparities. Especially in Polish NUTS 2 regions in the eastern
part of the country, and in the neighbourhood of country capitals, the self-employment rate
tends to be higher. The findings are relevant for active labour market policies that act upon
unemployment reduction by supporting self-employment.

Klucové slova: samozamestnanie, krajiny V4, miera nezamestnanosti, fixné efekty.
Key words: self-employment, V4 countries, unemployment rate, fixed effects.




2 FORUM STATISTICUM SLOVACUM 1/2023

1 Uvod

V zasade nezdleZzi na tom, ¢i chdpeme samozamestnanych ako osobitnu
skupinu ekonomicky aktivneho obyvatelstva, ktora sa sformovala na trhu prace,
alebo ich vnimame ako Specificky priznak (drobnej) podnikatelskej aktivity,
ukazuje sa, Ze samozamestnanost moze sluzit ako katalyzator hospodarskeho
rozvoja krajiny alebo regiénu (napr. Krasniqui and Desai, 2016, Yerrabati, 2022).
Pochopitelne, status samozamestnaného v porovnani s platenym zamestnanim
prinaSa pre jednotlivca rozne vyhody a nevyhody. To, ¢i sa niekto stane
samozamestnanym, alebo nie, je v kone¢nom dosledku vysledkom pdsobenia
viacerych faktorov, vnitornych a vonkajsich. K vnutornym faktorom motivujicim
jednotlivcov zaloZit si vlastné podnikanie moze patrit napriklad potreba financéne
zabezpedit seba a svoju rodinu, potreba sebarealizicie, ale aj potreba mat
flexibilny pracovny cas (napr. Dawson et al., 2009). K vonkajsim faktorom
vplyvajucim na samozamestnanost mézeme zaradit vSeobecnu podnikatelsku
klimu, ekonomickd prosperitu krajiny, mieru nezamestnanosti ¢i pocty
pracovnych miest v krajine (Fritsch et al., 2014).

Vnutorné faktory mozu byt na jednej strane bud umocnené vonkajsimi
okolnostami, alebo — naopak — vonkajsie okolnosti mo6Zzu demotivovat
jednotlivca pri jeho rozhodnuti stat sa samozamestnanym. Vnutorné a vonkajsie
faktory tak spolup6sobia na vysledné rozhodnutie jednotlivcov (ne)vstupit do
samozamestnania, ktoré sa v makroekonomickom kontexte premietaju do
celkového poctu samozamestnanych v ekonomike. Vyskum zamerany na
zistovanie toho, preco sa jednotlivec stdva samozamestnanym, sledujuci jeho
individudlne charakteristiky je pomerne rozsiahly (napr. Simoes et al., 2016) a je
dostupny v obmedzenom rozsahu aj pre krajiny V4, na ktoré sa tento ¢lanok
sustreduje (napr. Dvoulety a Orel, 2020, s. 125). Menej pozornosti sa v odbornej
literature uz venuje interakcii vonkajsieho ¢i uz SirSieho alebo uzsieho prostredia
a samozamestnanych ako skupiny. K niektorym studiam sledujucim vplyv
makroprostredia a jeho vyvoja na samozamestnanych je mozné zaradit napr.
prace Fritscha et al. (2014) a Williamsa (2009).

Skimanie faktorov ovplyviujucich rozhodnutie jednotlivca alebo S$irsich
skupin jednotlivcov ohladom samozamestnanosti je dolezité preto, lebo ak su
jednotlivci motivovani stat sa a zostat samozamestnanymi podobnymi
vonkajsimi faktormi, tak nastavenie vonkajSieho prostredia, ktoré tieto
rozhodnutia ovplyviiuje, mdzZe vyrazne determinovat ich celkové mnoistvo
a Strukturu. Praktické uplatnenie poznatkov o vplyve vonkajSieho prostredia na
samozamestnanie sa mozZe prejavit v presnejsie zacielenom nastaveni a realizacii
hospodarskych politik a réznych podpornych opatreni trhu prace s cielom
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vytvorit podmienky pre vstup do samozamestnania aj napr. v zaostalejSich
regidonoch.

PretoZe samozamestnani v majoritnych pripadoch posobia na lokalnom trhu,
pre lepsSie pochopenie skimanej problematiky je potrebné sledovat nie
agregatnu rovinu, ale zamerat sa na regionalny rozmer, pretoze velmi ¢asto su
dolezitymi faktormi samozamestnania prave regionalne charakteristiky.

Clanok sa venuje problematike samozamestnania z tohto uhlu pohladu. Jeho
ciefom je identifikovat vplyv vybranych charakteristik vonkajsieho prostredia na
samozamestnanost na regionalnej Urovni v krajinach VysSehradskej skupiny (V4)
za obdobie rokov 2004 — 2019. Déraz pri vybere tychto charakteristik je kladeny
uroven, pre ktorud su k dispozicii potrebné Statistické udaje, teda uroven 2
Statistickej klasifikacie NUTS (Nomenclature of territorial units of statistics) podl|a
Upravy platnej od roku 2021. Podla aktudlnej klasifikacie je teritorium Ceskej
republiky, Madarska, Polska a Slovenska rozdelené na 37 NUTS 2 regiénov.

Krajiny V4 patria ku skupine krajin, v ktorych bolo pocas niekolkych dekad
v druhej polovicu 20. storocia samozamestnanie v dosledku ich hospodarsko-
politického nastavenia bud'zakazané alebo utlmované, alebo ak aj bolo postupne
povolené, nebolo zo strany centrdlnej vldady podporované v takej miere, ako vo
vtedajsich krajindch zdpadnej Eurdpy.! Transformaéné obdobie wvytvorilo
priaznivejSie podmienky pre rozvoj sukromného podnikania, v désledku ktorych
sa samozamestnanie mohlo prirodzene rychlejSie rozvijat. Vzhladom na
jedinecnost transformacie centralne planovanych ekonomik na trhové a s tym
suvisiacimi vplyvmi na podnikovu sféru transformujucich sa krajin, bola aj proble-
matike samozamestnania v odbornej literatire venovana rozsiahla pozornost
(napr. Dvoulety a Orel, 2020, s. 124). S ekonomickym rozvojom krajin V4 a ich
Standardnou participaciou na medzinarodnych ekonomickych vztahoch sa
zaujem vedeckej komunity o tuto oblast v 21. storoci ¢iasto¢ne oslabil; najma
ked sa porovna s pozornostou, ktorad sa tejto téme venovala v ranych rokoch
transformacného procesu. Autorom nie je zndma Studia, ktord by analyzovala
mieru samozamestnanosti spésobom, ktory je prezentovany v tomto ¢lanku.
Nakolko hospodarsky vyvoj v ostatnych rokoch priniesol so sebou nové
prilezitosti a rizika, ktoré vyrazne ovplyvnili ekonomiky a trh prace, je potreba
skimania samozamestnania v regionoch krajin V4 stdle aktudlna aj v sicasnosti.

1 Sikromné podnikanie v Ceskoslovensku bolo Uplne zakdzané, v Polsku v suvislosti s nutnostou
ekonomickej rekonstrukcie bolo sukromné podnikanie v malom rozsahu dovolené koncom 80. rokov
20. storocia a v Madarsku bol institucionalizovany systém malého slobodného podnikania po
ekonomickej reforme v roku 1968 zndmej ako Uj gazdasagi mechanizmus (teda novy ekonomicky
mechanizmus).
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Pri jej skimani je potrebné zohladnit Strukturalne zmeny ekonomik s dérazom
na charakteristiky trhu prace.

Vysledky analyzy naznacuju, Zze miera samozamestnanosti v krajinach V4 je
ovplyviiovand rodovou Strukturou pracovnej sily, Struktdrou pracovnej sily
z hladiska dizky pracovného ¢asu a mierou nezamestnanosti v prislusnom
regione. Na druhej strane, rozdiel hospodarskej Urovne jednotlivych regiénov
vyjadreny prostrednictvom hrubého domaceho produktu (HDP) per capita, ktory
mozZe sluzit ako ukazovatel celkovej hospodarskej klimy v prislusnej oblasti
vratane velkosti potencidlneho dopytu, sa nepreukazal ako vyznamny
determinant miery samozamestnanosti.

Okrem Uvodnej ¢asti je $truktira ¢lanku nasledovna: Daldia, druhd ¢ast,
prindsa zakladny prehlad literatury a vysledkov zistovania vplyvu vybranych
charakteristik trhu prace na samozamestnanost. Tretia Cast priblizuje data
a vysvetluje metodiku. Ziskané vysledky a diskusia su uvedené vo Stvrtej Casti
¢lanku. Zaverecna Cast ¢lanku sumarizuje zistenia.

2 Vybrané faktory ovplyviiujice mieru samozamestnanosti

V zavislosti od toho, ¢i jednotlivec primarne uvazuje o samozamestnani, alebo
nie, mozu vonkajsie faktory pdsobit na neho a na jeho konecné (ne)rozhodnutie
stat sa samozamestnanym v zasade dvoma sp6sobmi. Na jednej strane mozu
jednotlivca viac pozitivne nastaveného vocCi samozamestnaniu vonkajsie
okolnosti podporit v jeho rozhodnuti. Na druhej strane mdze byt jednotlivec,
ktory povodne neuvazoval so samozamestnanim alebo mu nebol velmi priaznivo
nakloneny, donuteny vyvojom okolnosti stat sa nim. Pre prvu skupinu faktorov
sa v anglickej odbornej literature zauzival pojem pull faktory, pre druhd skupinu
faktorov sa zauzival pojem push faktory (Porras-Arena a Martin-Roman, 2019;
Dawson et al., 2009).2 Pull faktory odzrkadluju faktory, ktoré povzbudzuju
jednotlivcov, aby sa stali samozamestnanymi a tahaju potencidlnych
podnikatelov (resp. esSte nepodnikatelov) k rozhodnutiu vstupit do podnikania.
Pre tento typ podnikatelov sa zauZival aj pojem podnikatelia na zdkla-
de prilezZitosti (z angl. opportunity entrepreneurs). Podnikatelia zacinaju
podnikat dobrovolne, motivuju ich osobné i rodinné faktory alebo ich pritahuju
k podnikaniu iné vyhody ako bohatstvo, sloboda, nezavislost, ambicie alebo
snaha uplatnit vlastnu kreativitu. Podnikatelia z nevyhnutnosti (z angl. necessity

2 7iada sa zaroveri poznamenat, Ze pojmy pull a push faktory nie st vébec idedlne, ale autorom doteraz
nie sU zname Ziadne zauZivané ekvivalenty ustalené v slovenskej (alebo aspon ceskej) literature.
Zaroven neregistruju Zziaden pokus o zavedenie nejakého vhodného pojmoslovia. Vhodnym
ekvivalentom pre pull faktory pozitivne stimulacné faktory (alt. pozitivne stimulanty) a ,push” faktory
by bolo mozZné nazvat ako koercivne faktory.
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entrepreneurs) vstupuju do samostatne zarobkovej Cinnosti v dosledku push
efektov. Jednotlivci sa tak stavaju podnikatelmi v doésledku negativnych
vonkajSich makroekonomickych vplyvov, akymi su prepustanie a nasledny
nedostatok ponuky zavislej prace, ktoré ich dotlacia do podnikania. Osobitnu
skupinu samozamestnanych dotladenych okolnostami do samozamestnania
tvoria tzv. zavisli podnikatelia (napr. Boheim a Miuhlberger, 2009, Knapkova,
2021).

Je zaujimavé, Ze ked sa robia individualne vyskumy zamerané na motivy
jednotlivcov zaradit sa do skupiny samozamestnanych ex post, jednotlivci, ktori
si uz zvykli na samozamestnanie a prisp6sobili sa mu, uz ¢asto neuvadzaju, ze
primarnym dévodom bol tlak okolnosti (napr. Eurofound, 2017). Jednoznacna
identifikacia individualnych push faktorov pdsobiacich v minulosti je z tohto
dovodu velmi narocna. Skupina samozamestnanych ako taka je velmiréznoroda.
Z toho dévodu rovnaké vonkajsie faktory mozu byt povaZované za pull faktory,
ale aj za push faktory, ako bude uvedené v dalsej Casti.

PretozZe skupina samozamestnanych je sformovand z ekonomicky aktivneho
obyvatelstva, skimanie vplyvu externého prostredia na vyvoj samozamest-
nanosti je potrebné ukotvit v skiimani a charakteristikach trhu prace, ktory je
primarnym zdrojov faktorov ovplyviiujucich jeho vyvoj.

Jednym z najcastejSie sa vyskytujucich externych faktorov samozamest-
nanosti, ktory sa pouZiva pri charakterizovani trhu prace vo vybranom regiéne je
miera nezamestnanosti (napr. Halicioglu a Yolac, 2015). Niektoré prace popisuju
vplyv meniacej sa miery nezamestnanosti ako pull efekt prosperity (z angl.
prosperity-pull effect) alebo ako push efekt recesie, alt. push efekt nezamestna-
nosti (z angl. recession-push effect, resp. unemployment-push effect). Obidva
efekty vychadzaju z predpokladu anticyklického vyvoja nezamestnanosti, ked’
v Casoch prosperity, expanzie ekonomiky nezamestnanost klesa a, naopak,
v Casoch hospodarskej recesie sa zvysuje. Pull efekt prosperity je zaloZzeny na
myslienke, Ze v obdobi hospodarskeho rozmachu sa vytvaraju nové podnikatel-
ské prilezZitosti, rastie spotreba a celkovy dopyt, a tak priaznivé okolnosti
povzbudia potencidlnych podnikatelov k vstupu do samozamestnania. Na druhej
strane, v Casoch recesie dopyt a celkova hospodarska aktivita klesa, ¢im sa
znizuju moznosti odbytu a rastie riziko neuspechu v podnikani. ZhorSujuca sa
hospodarska situacia tymto spésobom odradza ludi od samozamestnania.
V pripade tohto efektu je vztah medzi samozamestnanostou a mierou nezamest-
nanosti negativny: zniZujuca sa nezamestnanost sa spaja s rastlcou samoza-
mestnanostou, a naopak.
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Hypotéza push efektu recesie (nezamestnanosti) ponuka vysvetlenie opacnej
zavislosti medzi mierou nezamestnanosti a samozamestnanosti. Je zaloZzend na
myslienke, Ze tlak rasticej nezamestnanosti zvySuje pravdepodobnost, Ze
nezamestnani, resp. ti, ktori su ohrozeni stratou zamestnania sa stanu
samostatne zarobkovo ¢innymi osobami, aby sa jej vyhli (Fossen, 2020). Tento
efekt oznacuju Thurik et al. (2008) ako snahu o najdenie ,utociska“ (z angl.
refugee) v Casoch vysokej nezamestnanosti (napr. Halicioglu a Yolac, 2015).
V tomto pripade je vztah medzi mierou nezamestnanosti a mierou samoza-
mestnanosti pozitivny: rastica miera nezamestnanosti sa spaja s rastucou
mierou samozamestnanosti, a naopak.

Empirické vysledky nepotvrdili jednoznaénu prevahu len jedného z vyssie
uvedenych vysvetleni, ¢o je vysledkom roéznych individudlnych motivov
jednotlivcov. MoZno sa ale domnievat, Ze ak je celkova kultira naroda spojena
s drobnym podnikanim, hospodarska prosperita bude v tejto krajine stimulovat
ludi, aby sa stali samozamestnanymi, v podstatnejSej miere nez v krajine, v ktorej
drobné podnikanie nema taku silnu tradiciu. Inymi slovami, narodna mentalita si
moZe sama o sebe vynucovat odliSny postoj k podnikaniu, ktory sa nasledne
prejavi v heterogenite mier samozamestnanosti pri porovnavani medzi Statmi.

Za osobitne problematicku kategdriu nezamestnanych sa povazuju dlhodobo
nezamestnani. Dévodom je, Ze u nich je velmi pravdepodobné, Ze stratili ¢ast
svojich pracovnych navykov. V pripade, Ze nemaju iny zdroj prijmu a su zavisli na
podpore v nezamestnanosti, maju casto vazne financéné problémy a nezriedka
byva ohrozena schopnost vykonavat socidlne funkcie normalnym spdsobom.
Takito nezamestnani pravdepodobne nie su schopni normalne vstupit do
samozamestnania. Na situaciu sa da pozriet aj z druhej strany, pretoze pre
nezamestnanych jednotlivcov mbze byt vstup do samozamestnania krajnym
rieSenim, ako si zabezpecit zakladné prostriedky na Zivobytie. V tomto kontexte
mozZe byt miera dlhodobej nezamestnanosti povazovana za push faktor. Vztah
medzi samozamestnanostou a dlhodobou nezamestnanostou bol uz v zahranici
vyhodnocovany v mnoiZstve studii, avSak s nejednoznacnymi vysledkami (napr.
Glocker a Steiner, 2007).

Zamestnanie na Ciastocny uvazok sa tiez zaraduje medzi faktory, ktoré sa
spdjaju s rozhodnutim jednotlivca stat sa samozamestnanym. V pripade, Ze
jednotlivec je pozitivne (vnutorne) motivovany zacat podnikat, ale vzhfadom na
to, Ze samo podnikanie je ¢asto spojené s vysokym rizikom neuspechu, zamest-
nanie na CiastoCny Uvazok moze slUzit na zabezpecenie si urcitych finan¢nych
prostriedkov, ¢im sa znizuje riziko, Ze ¢lovek zostane bez prostriedkov.

Z vyskumov tiez vyplyva, Ze faktory ovplyviiujuce rozhodnutie stat sa
samozamestnanym sa liSia v zavislosti od pohlavia (Dawson a Henley, 2012). Pri



FORUM STATISTICUM SLOVACUM 1/2023 7

muZzoch sa ako vel'mi ¢asty dovod pre toto rozhodnutie uvadzala snaha o ziskanie
vysSieho prijmu, Zeny sa Casto stdvaju samozamestnané kvoli rodine a kvoli
flexibilnejSiemu pracovnému ¢asu (napr. Simoes et al., 2016). Rodova Struktura
pracovnej sily v prislusSnom regidone preto modze byt determinantom miery
samozamestnanosti.

Da sa tiez ocakavat, Ze [udia s roznou uroviou vzdelania moézu byt
ovplyvinovani odlisSnymi faktormi. Ak totiz podnikatelska aktivita reflektovana
v samozamestnani prispieva k hospodarskemu rozvoju krajiny, je vysoka
pravdepodobnost, Ze prave fudia s vysSim vzdelanim v tom hraju vyznamnu
Ulohu. Pre takychto fudi bude jednoduchsie vytvorit a zaroven aj realizovat
podnikatelsky plan, pretoZze maju viac vedomosti a su rozhladenejsi. Zaroven,
vychodiskova socialna situacia fudi minimalne so sekundarnym vzdelanim je
Castokrat lepsia ako tych, ktori maju ukoncéenu len povinnu Skolski dochadzku
a vytvara predpoklad k tomu, Ze su schopnejsi vytvorit vlastné podnikanie. Na
druhej strane ludia s nizSim vzdelanim, ktori nemaju dobré pracovné prileZitosti
mozu byt Casto dotlaceni do podnikania, ktoré je vo svojej podstate zavislym
podnikanim.

Struktira pracovnej sily je ovplyvnenda aj legislativnou Gpravou podmienok
plateného zamestnania a jeho ochranou pred prepustenim. V pripade silného
postavenia zamestnancov a ich lepSej pravnej ochrany sa da ocakavat, Ze platené
zamestnanie moze byt vyhodnejsie pred samozamestnanim. Skutocnost, Ze
vysSia ochrana zamestnaneckého pomeru moze posobit ako represor samoza-
mestnanosti potvrdil napr. Robson (2003). Pdsobenie legislativnej ochrany
zamestnancov mo6ze ale poésobit aj inymi mechanizmami, ako bolo prave
nacrtnuté. Jednotlivci, ktori zvazuju samostatnu zarobkovu cinnost spojent
s viziou poskytnutia dalSich pracovnych miest, mézu vnimat odradzujuico prisne
predpisy na ochranu zamestnancov, kedZe ich pausdlny ucinok amplifikuje
neuspech podnikatelskej ¢innosti. Jednotlivci averzni voli tomuto riziku mozu
byt pochopitelne odradeni od vstupu do samozamestnania a preferovat
flexibilizaciu pracovnych kontraktov. Ukazuje sa, Ze vo vSeobecnosti je narocné
presne urcit vztah medzi ochranou zamestnancov a mierou samozamestnavania,
nakolko zrejme zavisi od dalSich faktorov, ktoré vstupuju medzi tieto dve
premenné (Robson, 2003).

Popri vysSie rozoberanych charakteristikdch trhu prace a demografickych
aspektoch pracovnej sily mdze samozamestnanie suvisiet s celkovou hospodar-
skou Urovnou regiéonu a jeho rozvojom, na vyjadrenie ktorého sa pouzivaju rézne
ukazovatele. Opat mozZe Uroven rozvoja ekonomiky, resp. casti ekonomiky
¢loveka bud povzbudzovat, alebo nutit (tladit) do samozamestnania. Konvenény
vyklad nahliada na tato suvislost skrze pull interpretacie, podla sa samostatna



8 FORUM STATISTICUM SLOVACUM 1/2023

zarobkova ¢innost zvysuje pocas obdobia rozmachu ekonomiky vdaka vysokému
dopytu po tovaroch a sluzbach a vyssej dostupnosti kapitdlu (Briinjes a Diez,
2013; Thurik et al., 2008), resp. je vyssSia vo vyspelejsich regiénoch v porovnani
s menej vyspelymi regionmi. Vyspelost regionu sa casto vyjadruje
prostrednictvom hrubého domaceho produktu (HDP) per capita. Priaznivé
hospoddarske podmienky vyjadrené vyssou hodnotou tohto ukazovatela mozu
stimulovat jednotlivcov k samozamestnaniu a Ucinkovat ako pull faktor. Inak
povedané, vyssi hruby domaci produkt per capita indukuje vacsi trh a vacsi dopyt
spojeny s bohatsimi podnikatelskymi prilezitostami. Je teda moiné cakat, Ze
podnikanie bude vyraznejSie v lokalitach s velkymi pulzujucimi ekonomikami
(Walzer, 2009). Vztah medzi hruby domaci produkt per capita a samozamestna-
nostou je podla tohto vysvetlenia pozitivny, kedZe vyssi hruby domaci produkt
per capita stimuluje samozamestnanost. Hruby domaci produkt per capita ale
mozZe zaroven vyjadrovat aj situaciu ekonomiky, v ktorej su fudia viac (negativne)
nateni, ako (pozitivne) navadzani do podnikania. V obdobiach poklesu
ekonomiky, resp. v zaostalejSich regidonoch, v ktorych je pracovnych prilezitosti
relativne malo, moze byt samozamestnanie spésobom rieSenia vlastnej situacie
v snahe zabezpecenia si adekvatneho prijmu. V tomto pripade je vztah medzi
hruby domdci produkt per capita a samozamestnanostou opacny a nizsi hruby
domaci produkt per capita sa spaja s vy$Sou mierou samozamestnanosti.

Na zaklade uvedeného prehladu literatury boli do analyzy samozamestnanosti
na regionalnej Urovni krajin V4 vybrané veliciny reprezentujuce demograficku
Strukturu obyvatelstva, vybrané charakteristiky trhu prace a hospodarsku
uroven jednotlivych regidnov. Konkrétne zvolenu operacionalizdciu vysvetluje
nasledujuca cast ¢lanku.

3 Data a metodika

Ako bolo uvedené na zaciatku ¢lanku, predmetom analyzy bolo 16 rokov za
roky 2004 az 2019 s datami dostupnymi pre NUTS 2 regidny Styroch V4 krajin,
tzn. Ceskej republiky, Madarska, Polska a Slovenska. Analyze Uhrnne posluzilo
490 pozorovani za 37 NUTS 2 regidnov, ktorych zastUpenie pribliZzuje dalsi text.

V analyze za celé 16-ro¢né obdobie bolo plne zastupenych 8 ¢eskych NUTS 2
regionov a 4 slovenské regidny po 16 pozorovaniach. V dosledku zmien v NUTS
klasifikacii pocas sledovaného obdobia alebo kvoli absencii dat niektoré regiony
Madarska a Polska boli zastupené kratSimi pozorovaniami. Spomedzi madar-
skych NUTS 2 regiénov celkovo 5 bolo zastupenych datami za celych 16 rokov
a zvySné 3 regiony mali k dispozicii medzi 7 az 15 pozorovaniami. V pripade
Pol'ska absencia bola vyraznejsia. Iba za 5 polskych regiénov boli k dispozicii data
za celé obdobie 16 rokov, pre zvysnych 12 regidnov boli k dispozicii data za 4 az
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15 rokov. Po kompletizacii analyze slizil nevyrovnany panel o 490 rocnych
pozorovaniach o NUTS 2 regidnoch, v ktorom Ceska republika bola zastupend
128 pozorovaniami, Madarsko 109 pozorovaniami, Polsko 189 pozorovaniami
a Slovensko 64 pozorovaniami. Samotny prehlad osvojenej regionalnej klasifi-
kacie a regionov zaradenych do analyzy pribliZzuje tabulka 1.

Tab. 1: Regionalne rozdelenie krajin V4 podla klasifikacie NUTS2 z roku 2021 reSpektované
v analyze (Zdroj: vliastné spracovanie)

Stat a jeho oznadenie NUTS2 regiony a ich oznacenia
CZ01 |Praha

CZ02 |Stfedni Cechy

CZ03 |lJihozapad

CZ04 |Severozapad

CZ05 |Severovychod

CZ06 |lJihovychod

CZ07 |Strfedni Morava

CZ08 | Moravskoslezsko
HU11 |Budapest

HU12 |Pest

HU21 |Kozép-Dunantul
HU22 | Nyugat-Dunantul
HU23 | Dél-Dunantul

HU31 |Eszak-Magyarorszag
HU32 |Eszak-Alféld

HU33 | Dél-Alfold

PL21 | Malopolskie

PL22 |Slaskie

PL41 |Wielkopolskie

PL42 |Zachodniopomorskie
PLA3 |Lubuskie

PL51 |Dolnoslaskie

PL52 | Opolskie

PL61 |Kujawsko-Pomorskie
PL Polsko PL62 | Warminsko-Mazurskie
PL63 |Pomorskie

PL71 |Lddzkie

PL72 |Swietokrzyskie

PL81 |Lubelskie

PL82 |Podkarpackie

PL84 |Podlaskie

PL91 |Warszawski stoleczny
PL92 | Mazowiecki regionalny

¢z Cesko

HU Madarsko

Tabulka pokracduje na dalsej strane.
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PokracCovanie tabulky 1

Stat a jeho oznakenie NUTS2 regiony a ich oznacenia
SKO1 | Bratislavsky kraj

SKO2 |Zapadné Slovensko

SKO3 | Stredné Slovensko

SK04 | Vychodné Slovensko

SK Slovensko

Data pre analyzu boli stiahnuté koncom marca 2023 zo stranky Eurostatu
(https://ec.europa.eu/eurostat/web/main/data/database) s vynimkou indexu
opisujuceho striktnost pracovnej legislativy, ktory bol ziskany z online platformy
OECD.Stat (https://stats.oecd.org). Napriek snahe zahrnat casové rady s co
najdlhsim a zaroven najaktualnejsSim rozpatim, dostupnost dat ohranicila ¢asové
rozpatie analyzy na 16 rokov od 2004 do 2019.

Vysvetlovanou premennou bola miera samozamestnanosti (selfer v % rela-

tivne k zamestnanej pracovnej sile). Siedmimi prediktormi boli

* realny hruby domdci produkt per capita (rgdp_pc v tis. € vzhladom k roku
2005),

* miera nezamestnanosti (ur vyjadrena v %),

* miera dlhodobej nezamestnanosti (It_ur vyjadrend v %),

* miera zamestnanosti na Ciasto¢ny Uvazok (parter v % relativne k zamestnanej
pracovnej sile),

 podiel muZov v pracovne;j sile (IfshareM v %),

* podiel populdcie so sekundarnym alebo tercidrnym vzdelanim (school23 v %),

* index ochrany zamestnancov (eprot v % relativne k zamestnanej pracovnej
sile).

Vacésina z uvedenych prediktorov je vo vztahu k selfer jednoznacne exogénna

okrem rgdp_pc a ur. Bidirekény vztah medzi samozamestnanostou a ekonomic-

kou Urovriou na jednej strane a samozamestnanostou a nezamestnanostou na

druhej strane vyplyva napriklad zo spravania samozamestnanosti pocas ekono-

mického cyklu a existencie pozitivnych stimulaénych (pull) a koercivnych (push)

faktorov. Na oSetrenie endogenity okrem rgdp_pc a ur boli pouzité Styri

inStrumentalne premenné:

* podiel zamestnanosti v priemysle (inder v % relativne k zamestnanej pracovnej
sile),

e podiel zamestnanosti v stavebnictve (conser v % relativne k zamestnanej
pracovnej sile),

* podiel zamestnanosti vo verejnom sektore (publer v % relativne k zamestnanej
pracovnej sile),

* hustota populdcie (popdens v pocte os6b na kilometer Stvorcovy).
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Premenné selfer, ur, It_ur, parter, IfshareM, inder, conser a publer su uvazo-
vané v kontexte vekovej kohorty 15 az 64 rokov, zatial ¢o premenné rgdp_pc,
school23 a popdens su, prirodzene, uvazované vzhladom k celkovej populdacii
bez ohladu na vek. Zvolené Styri inStrumentalne premenné boli vybrané kvoli
tomu, Ze Uroven regiondlnej ekonomickej prosperity (stelesnenej v premenne;j
rgdp_pc), ako aj Uroven regionalnej nezamestnanosti (meranej priamo premen-
nou ur) zavisia na sektorove] Strukture regionalnej ekonomiky aj na stupni
urbanizacie regidnu. Sektorové zlozenie ekonomiky je korelované so sektorovym
zlozenim zamestnanosti (inder, conser, publer) a urbanizacia v regione moze byt
nepriamo merana jej hustotou (popdens). Na tieto premenné sa dalej nahliada
ako na exogénne faktory, ktoré dalej absentuju v kauzalnych vztahoch
invokujucich endogenitu.

Pri modelovani vazby samozamestnanosti selfer k vytipovanym siedmim pre-
diktorom rgdp_pc, ur, It_ur, parter, IfshareM, school23 a eprot bola pouzita
Standardna panelova regresia v troch variaciach podla typu regionalne-Specific-
kych efektov, a sice spolo¢ny efekt, fixné efekty a nahodné efekty. Okrem toho,
Ze miera samozamestnanosti v jednotlivych regidonoch je pausalne ovplyviiovana
viacerymi faktormi, jednotlivé regiony samotné maju urcité propenzity k samo-
zamestnanosti, ¢o je modelované efektmi. Ak oznalime typicky region
symbolom r, kde r [1{1,...,37}, a lubovolny rok pozorovania symbolom t, pricom
t U Tr a Tr je indexnda mnozina obsahujuca najviac 16 rokov, potom vsetky tri
modely mozno uviest suhrnne rovnicou

selferrt = ¢+ B'Xrt + €, (1)
kde smybol x.: oznacuje sedem prediktorov pre regién r a v ase t, € je kores-
pondujuca nahodna zlozka a ar a B sU nezndme regresné parametre.

Predpoklada sa, Ze €+ ~unc (0, 0%). Podla toho, aké vlastnosti ma regionalne-3pe-

cificky regresny parameter, sa rozliSuju tri typy efektov:

e Spolocny efekt urcuje uniformitu medzi regidnmi a neexistenciu rozdielov,
tzn. ar = o pre Ur a a je konstantou. V takomto pripade a plni funkciu
jednotného lokacéného ¢lena, teda interceptu. Tento model implikuje
spojenie dat z roznych regiénov do jedného bloku dat, na ktory je uplatnend
ta ista rovnica (po anglicky ide o tzv. pooling).

e Fixné efekty dovoluju konsStantnu heterogenitu medzi regiénmi a plati, Ze
jednotlivé o, pre Ur su potencialne rozne, ale konstantné hodnoty. V dbsled-
ku toho ma kazdy region vlastny lokacny ¢len, resp. intercept.

 Nahodné efekty zavadzaju nahodnu heterogenitu medzi regiénmi a pred-
pokladd sa, ze ar ~ (0,8), kde & > 0, pricom jednotlivé a: su nekorelované s &
pre Ur a [t. Samozrejme, 0 a & suU konstanty. V tomto pripade ma kazdy
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region vlastny lokacny ¢len, resp. intercept, ktory nie je "preduréeny", ale je

pre region ndhodne stanoveny.
Nahodné efekty pre degenerovany pripad 6 = 0 implikuju spolo¢ny efekt, ale aj
fixné efekty sa v pripade neexistencie rozdielov v hodnotach a: pre Lr redukuju
na spolo¢ny efekt. Statisticky (nie viak vecny) rozdiel medzi fixnymi a ndhodnymi
efektmi tkvie v tom, Ze fixné efekty su korelované s ndhodnou zlozkou, zatial ¢o
nahodné efekty su vdaka predpokladu s nahodnou zloZzkou nekorelované.
Nahodné efekty sa uvazuju v implementdcii podla Amemiyu (1971). Pri aplikacii
panelovych technik sa zvykne aplikovat Hausmanov test, ktory ma charakter
typického waldovského pivotu testujuceho rozdiely medzi regresnymi
parametrami dvoch modelov. Porovnavaju sa obvykle spoloc¢ny efekt s fixnymi
efektmi (nulova hypotéza je, fixné efekty mozno zredukovat na spolocny efekt)
a fixné efekty s nahodnymi efektmi (nulovd hypotéza je, Ze oba modely su
konzistentné, pricom ndhodné efekty maju vyssiu eficienciu nez fixné efekty).
Blizsie detaily o pouZitej panelovej technike a Hausmanovom teste moze Citatel
najst v monografii od Hsiaa (2014, kapitola 3). V prispevku boli striktne
aplikované tradicné odhadovacie postupy, ktoré su Specifikované v poznamke
k tabulke 2 uvadzajucej vysledky.

4 Vysledky a diskusia

Tabulka 2 uvadza zakladnu deskriptivnu Statistiku vSetkych premennych
pouZzitych v analyze. Napriek tomu, Ze tabulka nie je vyhotovena Struktirovane
pre jednotlivé krajiny, preukazuje existenciu niekedy pomerne vyraznej
heterogenity medzi regiénmi ako takymi. Napr. miera samozamestnanosti
v NUTS 2 regidnoch krajin V4 variuje na rozpati od 5.79 % do 24.62% a regionalny
hruby domaci produkt per capita sa liSi najviac az 7.45-nasobne (Co plynie
z vypoctu 40.845 / 5.484). Vo vzorke sa nachadzaju aj regiony s obzvlast vysokou
mierou dlhodobej zamestnanosti (maximalna hodnota 83.20%) alebo vysokym
sidelnym zahustenim (maximalna hustota populécie 3,448.10 obyvatelov na km?
v porovnani s minimom 57.80 obyvatelov na km?). ESte moZno poznamenat, Ze
v kazdom regiéne je v pracovnej sile zastupenych viac muzov nez Zien.

Tabulka 3 uvadza odhadnuté panelové regresie vysvetlujice mieru
samozamestnanosti v krajindch V4 na regionalnej Urovni. Napriek tomu, Ze aj
vzhladom na vecné dovody, aj na zdklade Hausmanovho testu sa ako vhodnejsi
model javi byt model s fixnymi efektmi, je maly rozdiel medzi fixnymi a nahod-
nymi efektmi v zmysle toho, ako charakterizuju heterogenitu a Specifické danosti
miery samozamestnanosti v jednotlivych regiénoch. Korelacia medzi odhadnu-
tymi fixnymi efektmi a predikovanymi nahodnymi efektmi je totiz 0.910, takzZe aj
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fixné aj ndhodné efekty mozu byt pouzité bez nejakych vyraznych rozdielov na
opis priestorovych Specifik jednotlivych regidonov, ¢o sa tyka samozamestnanosti.

Tab. 2 Deskriptivna Statistika vSetkych premennych vratane inStrumentov (Zdroj: viastné
spracovanie)

N Priemer o] Median Minimum | Maximum
selfer 490 13.829 3.681 13.647 5.789 24.617
rgdp_pc 490 11.899 6.626 10.152 5.484 40.845
ur 490 8.409 4.676 7.750 1.300 26.800
It_ur 490 43.219 12.614 42.200 12.600 83.200
parter 490 5.210 1.677 5.173 0.934 11.650
IfshareM 490 55.190 1.222 55.375 50.319 58.189
school23 490 81.770 5.789 82.800 64.800 92.800
eprot 490 2.636 0.312 2.482 2.170 3.206
inder 490 27.228 6.764 27.563 9.329 39.798
conser 490 8.177 1.561 8.158 3.790 13.533
publer 490 22.226 3.390 21.490 15.594 32.587
popdens 490 257.366 579.707 117.000 57.800 3448.100

Legenda: Symbol N oznacuje pocet pozorovani, o reprezentuje smerodajnu odchylku.

Z vysledkov prezentovanych v tabulke 3 je zrejmé, Zze miera samozamest-
nanosti v regidonoch krajin V4 je ovplyvnend rodovou strukturou pracovnej sily,
$truktUrou pracovnej sily z hladiska dizky pracovného ¢asu a mierou nezamest-
nanosti v prisluSnom regidéne.

Miera samozamestnanosti selfer je negativne korelovana s mierou nezamest-
nanosti ur. S vy$Sou mierou nezamestnanosti v regidéne je samozamestnanych
pomenej. Tento vysledok nie je ojedinely a objavuje sa aj inde v literature (napr.
Evans a Leighton 1989, Blanchflower 2000) a vyplyva z toho, Ze z hladiska
individualnej volby su si nezamestnanost a samozamestnanost konkurenéné
kategdrie v ramci pracovnej sily (napr. Faria et al. 2010, s. 1283). Na zaklade
vysvetlenia literatiry skumajucej vztah medzi samozamestnanostou
a nezamestnanostou a vysledkov prezentovanych v tabulke 3 sa da usudzovat,
ze v krajinach V4 su lfudia komparativne viac povzbudzovani ako tlac¢eni do
samozamestnania. NiZSia miera nezamestnanosti sa preto spaja s vySSou mierou
samozamestnanosti, a naopak. K uvedenému vysvetleniu moze viest aj to, ze
miera dlhodobej nezamestnanosti It_ur (ktora by mohla byt povazovana za push
faktor) nevysla ako vyznamny determinant miery samozamestnanosti.
Samozrejme, Ze v individualnych pripadoch mo6zu byt dovodom samozamestna-
nosti iné push faktory nez dlhodoba nezamestnanost. V tomto kontexte
neprekvapuje, Ze dalsim vyznamnym determinantom je miera zamestnanosti na
Eiastoény Uvizok parter. Cim je vy$$i podiel pracujucich na &iastoény Uvazok, tym
je v prisluSnom regidne viac samozamestnanych. Ak su ludia povzbudzovani do
samozamestnania, z dévodu opatrnosti a zniZovania rizika, Ze zostanu bez
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prostriedkov, moZu volit zamestnanie na Ciastoény Uvdzok ako zabezpeku
stabilného prijmu popri podnikani, ktoré sa spaja s vacsim rizikom. Skutocne,
z Gallupovho prieskumu realizovaného Eurdpskou komisiou vyplyva, Ze ludia
v krajinach V4 sa najviac boja pri vstupe do samozamestnania neistoty z nizkeho
prijmu a bankrotu (European Commission, 2010, s. 72). Zamestnanie na ¢iastoc-
ny uvazok im moze pomact toto riziko znizit.

Tab. 3 Odhadnuté panelové regresie vysvetlujice mieru samozamestnanosti v krajinach V4 na
regionalnej Urovni (Zdroj: vlastné spracovanie)

Spoloény efekt" Fixné efekty’) ¥ Nahodné efekty?) ")
Odhad Oodhad Odhad Oodhad Odhad Oodhad

intercept -114.027** 48.861 -17.743° 10.346
rgdp_pc 0.795* 0.333 -0.190 0.123 0.057 0.090
ur 1.264° 0.699 —0.138*** 0.038 -0.073° 0.039
It_ur -0.268° 0.148 -0.015 0.010 -0.011 0.010
parter -5.130 3.347 0.774** 0.245 0.642* 0.271
IfshareM 2.316* 1.026 0.393** 0.138 0.380** 0.145
school23 0.834° 0.451 -0.021 0.065 0.009 0.055
eprot -18.944° 10.607 1.869 1.146 2.863* 1.163
# pozorovani 490 490 490
# parametrov 8 44 8
R? (cor) 0.001 0.738 0.915
RZadj (cor) -0.013 0.713 0.914
R? (ess) 4.661 0.937 0.910
RZadj (ess) 4,714 0.931 0.909
Oidios 8.940 1.168 1.168
Oindivid 3.498

Poznamka: Odhadnuté modely vymedzuju rgdp_pc a ur ako endogénne premenné a odhadovanie sa
opiera o inder, conser, publer a popdens ako o dodato¢né instrumenty. Pri odhadovani modelu so
spolo¢nym efektom bola pouzita tradicnd metdda inStrumentdlnych premennych (IV), pri modeli
s fixnymi efektmi inStrumentované vazené najmensie dvojstupriové Stvorce (IV-W2SLS) a pri modeli
s nahodnymi efektmi indtrumentované zovieobecnené dvojstupfiové stvorce (IV-G2SLS). P Hausma-
nov test konfrontujlci spolo¢ny efekt s fixnymi efektmi sa realizoval v hodnote x>-$tatistiky 65.746 pri
7 stupnoch volnosti a p-hodnote 0.000. Tento signifikantny vysledok vedie k ,Statistickej“ preferencii
fixnych efektov pred agregatnou OLS regresiou. ¥ Pri analogickom konfrontovani fixnych a nahodnych
efektov, Hausmanova x2-$tatistika so 7 stupfiami volnosti sa realizovala v hodnote 7.670 pri p-hodnote
0.360, ¢o poukazuje na ,Statisticki” preferenciu fixnych efektov pred nahodnymi efektmi. ? Nahodné
efekty su uvazované v klasickej implementdcii podla Amemiyu (1971).

Legenda: Skratky a symboly maju nasledovny vyznam: Oodnad reprezentuje standardnu chybu odhadu,
Oidios @ Oindivid Zaznacuju idosynkratickud a individualnu smerodajnu odchylku, R? (cor), resp. R? adj (cor)
sU beiny a adjustovany koeficient determindcie odvodené od koreldcie medzi pévodnymi a predi-
kovanymi hodnotami, zatial ¢o R? (ess), resp. R? adj (ess) su beZny a adjustovany koeficient determi-
nacie odvodené od podielu vysvetlenej variability. Oznacenia signifikancie pri odhadnutych regresnych
koeficientoch su v sulade s konvenciou: *** pre p-hodnoty < 0.001, ** pre p-hodnoty < 0.01, * pre p-
hodnoty < 0.05 a * pre p-hodnoty <0.10.

Z demografickych charakteristik sa javi ako vyznamny podiel muzZov
v pracovnej sile IfshareM a ukazuje sa, Ze ¢im je vacsi podiel muzov na pracovnej
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sile, tym je miera samozamestnanosti vyssia. Tento vztah vyplyva zo vSseobecne
znamej vacsej tendencie muzZov stat sa samozamestnanymi ako u Zien (napr.
Blanchflower,2000, Simoes et al., 2016, s 785). Zaroven vplyv rodovej Struktury
pracovnej sily na samozamestnanost nepriamo dokazuje prirodzenu a nevyh-
nutnu rodovu segregaciu v ¢innosti, ktora je typicka nielen pre platené zamest-
nanie, ale aj pre samozamestnanost (napr. Simoes et al. 2016, s. 785). V krajinach
V4 Zeny jednoznacéne prevazuju v sektoroch ako Skolstvo, zdravotnictvo, Statna
sféra a stavebné Ci technické profesie s doménou muzov.

Celkom prekvapivym vysledkom je to, Ze rozdiel hospodarskej uUrovne
jednotlivych regidnov vyjadreny prostrednictvom hrubého domaceho produktu
per capita rgdp_pc, ktory moze sluzit ako ukazovatel celkovej hospodarskej klimy
v prislusnej oblasti vratane velkosti potencidlneho dopytu sa nepreukdazal ako
vyznamny determinant miery samozamestnanosti. Podobne ani podiel
populdcie so sekundarnym alebo tercidarnym vzdelanim ani index ochrany
zamestnancov sa nepreukazali ako vyznamné faktory ovplyviujuce mieru
samozamestnanosti v regiénoch krajin V4.

Obrazok 1 konfrontuje dve choroplethové mapy vykreslujuce samozamestna-
nost v jednotlivych NUTS 2 regidnoch krajin V4. Mapa na lavej strane zobrazuje
priemerné hodnoty miery samozamestnanosti na regionalnej urovni najdlhsie za
16-ro¢né obdobie od roku 2004 do roku 2019. Mapa na pravej strane zobrazuje
odhadnuté fixné efekty. Kym hodnoty nanesené na mape na lave] strane su
"hrubé" priemerné hodnoty charakterizujice Uroven samozamestnanosti po
vplyve vSetkych uvazovanych faktorov zastupenych medzi prediktormi, hodnoty
na mape na pravej strane su odhadnuté priemerné hodnoty samozamestnanosti,
ktoré by boli vykdzané pri nulovom vplyve jednotlivych faktorov a vyjadruju
propenzitu jednotlivych regiénov k samopodnikaniu. Mozno ich tiez vnimat ako
osobitné, Specifické charakteristiky regidonov ovplyviujice ich mieru samoza-
mestnanosti. Samotné hodnoty maju pritom iba komparativny vyznam, treba ich
vyhodnocovat iba vo vzajomnej suvislosti.

Z fixnych efektov mier samozamestnanosti prezentovanych na obrazku 1 je
mozné usudit, Ze v Pol'sku su celkovo ekonomicky aktivni ludia viac podnikavejsi,
tzn. viac su zaangazovani do samozamestnania ako v ostatnych krajinach V4, hoci
medzi jednotlivymi regionmi Polska existuju znac¢né diferencie. Tieto zistenia su
v sulade s vysledkami Gallupovho prieskumu Eurdpskej komisie v roku 2010,
v ktorom si v odpovedi na otazku: "Predpokladajme, Ze by ste si mohli vybrat
medzi roznymi druhmi pracovnych miest, ktoré by ste uprednostnili?" priblizne
kazdy druhy respondent z Polska vybral samozamestnanie, pricom z Ceskej
republiky to bol kazdy treti respondent a na Slovensku by si samozamestnanie
vybral len kazdy Stvrty respondent (European Commission, 2010, s. 110).
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Najvacsia "aktivita" v oblasti samozamestnanosti sa zhlukuje v severovychod-
nych regidnoch tejto krajiny, ¢o zjavne suvisi s priestorovo nerovhomernou
sektorovou Strukturou polskej ekonomiky. Ukazuje sa, Ze podstatnd cast
samozamestnatnych v Polsku v skutoénosti nepredstavuje kreativno-destruktiv-
ne prvky podnikatelskej aktivity rozvijajucich vlastné podnikanie, ale pracuje skoér
v nejakej variacii zavislého podnikania, zabezpecujuc pritom outsourcing Speci-
fickych sluzieb mimo zamestnaneckého kontraktu (napr. Bgk-Grabowska, 2014,
s. 106). Uvedené vysledky poukazuju na uzitocnost skimania samozamestnania
z regiondlneho hladiska. Na druhej strane Madarsko vykazuje zo vSetkych krajin
V4 najmensiu propenzitu ohfadom samozamestnania. Vynimkou je len oblast
okolo hlavného mesta. Aj z krajin byvalého Cesko-Slovenska osobitne vystupuju
regiony okolo hlavnych miest. Okrem hlavného mesta su fixné efekty mier
samozamestnanosti vysSie na zapadnom Slovensku v porovnani so strednym
a vychodnym Slovenskom. Zapadna cCast Slovenska je v porovnani s ostatnymi
castami krajiny vyspelejSia, viac vybavena infrastruktirou, ¢o by mohlo
prirodzene vytvarat priaznivejSie podmienky pre fungovanie drobnych
podnikatelov. V Ceskej republike okrem regiénu okolo Prahy osobitne vystupuje
severozapadny region. Mozno sa domnievat, Ze samozamestnanie v tejto oblasti
bude ovplyvnené susedstvom s Nemeckom, s jeho byvalou vychodnou castou,
kde vzajomna hospoddarska aktivita medzi tymito krajinami existovala dlhodobo.

Priemerné miery samozamestnanosti (%) Fixné efekty mier samozamestnanosti (% body)

pod 10.00
10.00 az 12.50
12.50 az 15.00
15.00 az 17.50
17.50 az 20.00
20.00 az 22.50
nad 22.50

pod -5.00
-5.00 az -2.50
-2.50 az 0.00
0.00 az 2.50
2.50 az 5.00
5.00 az 7.50
nad 7.50

EEEEOOOO
EEEEOOOO

Obr.1 Regiondlna distriblcia samozamestnanosti v regidonoch krajin V4: napozorované
hodnoty a fixné efekty (Zdroj: vlastné spracovanie)
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5 Zaver

Clanok ma charakter empirickej 3$tudie a za pouzitia tradiénych
ekonometrickych metdéd vyvinutych pre panelové data skuma faktory
samozamestnanosti v 37 NUTS 2 regiénoch Ceskej republiky, Madarska, Polska
a Slovenska. Analyza sa pritom opiera o 490 nevybalansovanych panelovych
pozorovani za obdobie rokov 2004 az 2009, ktoré na agregovanej urovni
sumarizuju jednak Uroven samozamestnanosti a jednak rozliéné faktory vacésinou
viazané na trh prace. Clanok sa svojim zameranim odliduje od tradi¢ného
zamerania empirického vyskumu samozamestnanosti, ktory sa vacsinou
zacieluje na vysvetlovanie individudlnych determinantov pre volbu tejto
kategdrie zapojenia sa do pracovnej sily (napr. Simoes et al.,, 2016). Kym
modelovanie volby samozamestnania oproti platenému zamestnaniu alebo
oproti nezamestnanosti ma vyznam pri nastavovani parametrov stimulaénych
programov na podporu (drobného) podnikania na individualne mikro Urovni,
modelovanie samozamestnanosti s agregovanymi datami je vhodné prioritne
pre tvorbu a planovanie aktivnych politik trhu prace na regiondlnej urovni. Je
vhodné priznat, Ze spajanie samozamestnanosti s pozitivnymi stimulac¢nymi
(pull) a koercivnymi (push) faktormi je obvyklejSie pre modelovanie volby
samozamestnania, ale tento vyklad je moZny i s agregovanymi datami, kde
navyse mozno ziskat akusi meta perspektivu.

Ziskané vysledky su diferencované podla toho, ¢i sa pouzije spolocny efekt,
fixné efekty alebo nahodné efekty. Vysledky su ale vyhodnocované so zretelom
na fixné efekty, ktoré aj zodpovedaju vecne modelovanej situacii, aj ich
konzistentnost je indikovanad Hausmanovym Specifikaénym testom. Spomedzi
viacerych uvaZovanych determinantov sa preukazal signifikantny vplyv
nezamestnanosti, zamestndvania na C¢iastoény uvazok a rodovej skladby
pracovnej sily. Medzi samozamestnanostou a zamestnanostou je kompenzacny
vztah, ¢o potvrdzuje, Ze (tu agregovany) jednotlivec si o. i. vybera medzi tym, Ci
bude samozamestnany, alebo zostane ¢i sa stane nezamestnany. Naopak, (tu
agregovany) jednotlivec s Ciastocnym zamestnanim alebo muziského pohlavia
bude mat vys$si zdujem o samozamestnanie. Je prekvapujuce, Ze vplyv Urovne
hospodarskej prosperity, dlhodobej nezamestnanosti, Urovne vzdelania ani
striktnosti pracovnej legislativy sa neprejavil. Napriek tomu, Ze krajiny V4 su si vo
vybranych charakteristikdch podobné (preto aj sformovali politickd iniciativu
v podobe Vysehradskej skupiny), sklon k samozamestnanosti je jednou z ¢ft,
ktora ich odlisuje. V Pol'sku (obzvlast vo vychodnej ¢asti) obyvatelia viac inklinuju
k samozamestnanosti ako v ostatnych krajinach, a to aj po zohladneni
determinujucich faktorov. Vo zvysSnych troch krajinach sa ukazuje podstatne
mensia miera samozamestnania, ¢i uz hruba alebo ocistenad o vplyv faktorov
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v podobe fixnych efektov. Vynimkou su ceské, madarské a slovenské regiony
okolo hlavného mesta (napr. CZ01, CZ02, HU11 a SKO1).

Treba este zd6raznit, Ze kym vo vSeobecnosti faktorom samozamestnanosti
venuje znacnd pozornost — motivovana tym, Ze podnikatelskd samocinnost je
jednym z faktorov ekonomickej prosperity a samozamestnanost sluzi ako
nepresny indikator podnikatelskej aktivity —, pre krajiny V4 takyto vyskum
absentuje. Tento ¢lanok otvara tento vyskumny front v nadeji zaplnit aspon
CiastoC€ne tuto jestvujucu medzeru.
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Abstrakt: Prispevok obsahuje strucnu analyzu vyvoja makroekonomickej vykonnosti slovenskej
ekonomiky v roku 2022 (meranej tvorbou redlneho HDP), ktord je vychodiskom pre odhad jej
vykonnosti v roku 2023. Zatial ¢o rast vonkajsSieho dopytu by sa mal oproti roku 2022 mierne
zrychlit, rast domdceho dopytu by sa mal naopak spomalit. Rozhodujuci vplyv na spomalenie
rastu domdceho dopytu by mal mat spotrebitelsky dopyt. V konecnom désledku by to malo
znamenat, Ze spomalovanie rastu agregdtneho dopytu, ktoré zacalo v roku 2022, by malo
pokrac¢ovat aj v tomto roku. Utlm rastu vykonnosti hospoddrstva by preto mal byt
zaznamenany aj v tomto roku.

Abstract: The paper contains a brief analysis of macroeconomic performance of the Slovak
economy in 2022 (measured by the formation of real GDP), which is the basis for an assessment
of its performance in 2023. While the growth of external demand should slightly accelerate
compared to 2022, the growth of domestic demand should on the contrary, slow down.
Consumer demand should have a decisive influence on the slowdown in the growth of domestic
demand. Ultimately, this should mean that the slowdown in aggregate demand growth that
began in 2022 should continue this year. A slowdown in the growth of economic performance
should therefore be recorded this year as well.

Klucové slova: IES, HDP, vonkajsi dopyt, domdci dopyt, agregdtny dopyt.
Key words: ESI, GDP, foreign demand, domestic demand, aggregate demand.

1 Uvod

Vychodiskom pre odhad makroekonomickej vykonnosti slovenskej ekonomiky
v roku 2023, ktory je prezentovany v tomto prispevku, bola jej vykonnost v roku
2022 a tendencie vyvoja vyznamnych odvetvovych a makroekonomickych
ukazovatelov slovenskej ekonomiky kvantitativneho a kvalitativneho charakteru
v prvych dvoch, resp. troch mesiacoch tohto roka3. Pokial ide o vyvoj, ktory sa

3 Ukazovatele kvalitativneho charakteru si odvodené z vysledkov konjunkturalnych prieskumov
v priemysle, stavebnictve, obchode a sluzbach a vysledky spotrebitelského barometra za januar az
marec 2023.
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oCakdva v relevantnom vonkajSom ekonomickom prostredi, na zdaklade
vysledkov progndzy Consensus Forecast pre eurozénu a Nemecko z marca 2023
sa ukazuje, Ze vonkajsi dopyt bude faktorom, ktory bude mat v tomto roku len
velmi slaby vplyv na rast agregatneho dopytu v slovenskej ekonomike.

2 Vykonnost slovenskej ekonomiky v roku 2022

Domdca ekonomicka klima zaznamenala v priebehu roku 2022 dve navzajom
opacné vyvojové tendencie (graf 1). Od janudra do maja 2022 sa jej stav - merany
indikatorom ekonomického sentimentu (IES) - zlepSoval, najma vdaka Ustupu
tretej viny globalnej pandémie. Od juna 2022 sa vsak zacal vyrazne zhorsovat,
hlavhe vplyvom energetickej krizy v Eurépe (vyvolanej vojnou na Ukrajine)
a extrémne vysokej inflacie, ktoré tym, Ze vyrazne tlmili dopyt, zhorSovali
podnikatelsku a spotrebitelski déveru. V konecnom dobsledku sa stav domacej
ekonomickej klimy oproti roku 2021 zhorsil.

Stav domadcej ekonomickej klimy bol faktorom, ktory rast vykonnosti
hospodarstva v roku 2022 timil. Na medzikvartalnej baze sa tvorba realneho HDP
sice v kazdom sStvrtroku minulého roka zvysila - zhodne o 0,3% (vidy oproti
predchadzajucemu $tvrtroku podla sezénne ocistenych udajov SU SR), na
medziro¢nej baze sa vsak rast tvorby redlneho HDP spomalil 2 2,9% v 1. Stvrtroku
2022 na 1,1% vo 4. Stvrtroku 2022. Kumulativne za 1. aZ 4. Stvrtrok 2022 sa jeho
tvorba zvysila 0 1,7% (v priemere), o znamen3, Ze rast vykonnosti hospodarstva
bol takmer o polovicu nizsi ako v roku 2021. Vykonnost hospodarstva preto len
mierne prekrocila jeho vykonnost z roku 2019, teda tesne pred globalnou
pandémiou.

[ekonomicky sentiment vs ekonomicky rastl

140 20

130 15

A
N TN i\ NS 5 B
NNV N e e

ol |} WA TN
. \ N_| .,

70 -15
!

10

120

e e e e R e N e R R T T —

indikator ekonomického sentimentu, s.a., {LS)
—— dlhodoby priemer IES {1997 -2022), {L'S)
- HDP, s. c. 2015, medzirocné zmeny v %, (PS)

Graf 1 Ekonomicky sentiment a ekonomicky rast (Zdroj: Statisticky urad Slovenskej republiky)
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Napriek tomu, Ze rast vykonnosti hospodarstva sa v priebehu minulého roka
spomaloval, zvySovanie tlaku na vzostup uhrnnej cenovej hladiny v hospodarstve
(meranej deflaitorom HDP), ktoré zacalo uz v 3. Stvrtroku 2021, nielenZe
pokracovalo, ale jeho intenzita sa vyrazne zvysila (graf 2). Deflator HDP, ktory
v roku 2021 na medziro¢nej baze vzrastol o0 2,4%, stupol v roku 2022 o0 7,6% (vzdy
v priemere). Tvorba nominalneho HDP bola teda v roku 2022 na medzirocnej
baze vyssia v priemere 0 9,3% a dosiahla 107,730 mld. €.

Kldcovy vplyv na vyrazné zrychlenie dynamiky rastu uhrnnej cenovej hladiny
v hospodarstve v roku 2022 mal vzostup cien vo vonkajSom ekonomickom
prostredi. Deflator dovozu tovarov a sluZieb stupol na medzirocnej baze az
019,3%, o je rast viac ako trojnasobne vyssi ako v roku 2021, kedy stupol 0 6,0%
(vidy v priemere)*. Viac ako Umerne sa tym posilnil inflaény charakter domaceho
ekonomického prostredia, o com svedci deflator celkovej produkcie v hospodar-
stve, ktorého rast sa zrychlil z 3,7% v roku 2021 na 15,0% v roku 2022 (vzdy
VvV priemere).
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Graf 2 Spotrebitelské ceny a deflatory (Zdroj: Statisticky trad Slovenskej republiky)

Vyrazny vzostup deflatora celkovej produkcie v hospodarstve mal dopad na
ceny vyvozu, ako aj na spotrebitelské ceny. Deflator vyvozu tovarov a sluzieb
zaznamenal zrychlenie rastu z 5,1% v roku 2021 na 14,7% v roku 2022 (vidy

* K enormne vysokému rastu cien dovozu vyznamne prispela aj cena ropy Brent na svetovom trhu,
ktord v roku 2022 vzrastla o vyse 40% a dosiahla cca 107,8 USD/barel (vidy v priemere). Jej rast sa vSak
vyznacoval vysokou volatilitou, ¢o stviselo najma s vojnou na Ukrajine. Kym v 1. a 2. $tvrtroku 2022
bol barel ropy na medziro¢nej baze drahsi zhodne cca o 65%, v 3. stvrtroku 2022 cca o 37% a vo
4, stvrtroku 2022 cca 0 11% (vidy v priemere).
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v priemere), ktoré nebolo Uplne Umerné zrychleniu rastu defladtora dovozu
tovarov a sluzieb, resp. deflatora celkovej produkcie, ale miernejsie. Zatial ¢o
dynamika rastu deflatorov vyvozu, dovozu a produkcie sa v priebehu minulého
roka spomalovala (vplyv bazického efektu), dynamika rastu spotrebitelskych cien
sa naopak sustavne zrychlovala. Tlak na rast spotrebitelskych cien, ktory
generovali nakladové i dopytové faktory, bol totiz omnoho silnejsi ako v roku
2021. Priemerna miera celkovej inflacie sa zvysila z 3,2% v roku 2021 na 12,8%
v roku 2022, pricom v novembri a decembri 2022 dosiahla 15,4%.

Primarnym faktorom oslabenia rastu vykonnosti hospodarstva bol agregatny
dopyt, ktorého rast sa spomalil zo 7,3% v roku 2021 na 2,4% v roku 2022 (vidy
v priemere). Prispel k tomu domaci i vonkajsi dopyt, ale rozhodujuci bol vplyv
vonkajSieho dopytu. Objem vyvozu tovarov a sluzieb sa totiz zvysil len o 1,0%,
zatial ¢o v roku 2021 stupol az o 10,6% (vZdy v priemere). V pripade domaceho
dopytu bolo spomalenie rastu len marginalne - zo 4,2% v roku 2021 na 3,8%
v roku 2022 (vidy v priemere).

KedZe agregdtny dopyt a tvorba domacich zdrojov na jeho krytie (vyjadrena
tvorbou redlneho HDP) vzrastli v roku 2022 zhruba rovnako (o 2,4%, resp.
0 1,7%), dopyt po zdrojoch zo zahranicia, ktoré boli potrebné na uUplné pokrytie
vecnej skladby agregatneho dopytu, sice vzrastol, jeho rast sa tieZz vyrazne
spomalil. Zatial ¢o v roku 2021 objem dovozu tovarov a sluzieb stupol o0 12,1%,
v roku 2022 sa zvysil len o 3,0% (vidy v priemere). Relativne najviac vzréstol
dovoz pre medzispotrebu, relativne najmenej dovoz tovarov investi¢ného
charakteru.

Zdrojom rastu domdaceho dopytu ako celku v roku 2022 boli dve z troch
hlavnych zloZiek jeho Struktury, menovite konecna spotreba domacnosti (KSD;
spotrebitelsky dopyt) a tvorba hrubého fixného kapitdlu (THFK; investicny
dopyt). Konecnd spotreba verejnej spravy (KSVS; dopyt verejného sektora)
poklesla a rast domaceho dopytu ako celku teda brzdila.

Objem KSD sa v roku 2022 zvysil 0 5,2%, Co je rast viac ako trojndasobne vyssi
ako dosiahol v roku 2021 (graf 3). Vzréstol teda omnoho viac ako sa vlani
vSeobecne ocakavalo, vdaka comu bol o 5,6% vyssi ako v roku 2019, teda tesne
pred globalnou pandémiou. Klucovym faktorom zrychlenia rastu KSD bol
pokracujuci pokles sklonu obyvatelstva k Usporam (v prospech sklonu
k spotrebe), ktory zacal uz v 2. $tvrtroku 2021, ale v roku 2022 sa vyrazne prehibil.
Miera hrubych uUspor obyvatelstva, ktora v roku 2020 predstavovala 11,9%
a v roku 2021 klesla na 10,4%, sa v roku 2022 znizila az na 5,7%.
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Graf 3 Dovera spotrebitelov a spotrebitelsky dopyt (Zdroj: Statisticky urad Slovenskej republiky)

Vyrazny ndrast sklonu obyvatelstva k spotrebe v roku 2022 bol prekvapenim,
pretoze redlne disponibilné prijmy domdcnosti (hlavny zdroj financovania KSD)
zaznamenali uz dva roky po sebe pokles, ktory sa navyse prehibil z 0,2% v roku
2021 na 0,7% v roku 2022. Spravanie spotrebitelov v uvedenom zmysle mozno
vysvetlit efektom tzv. odloZenej spotreby (z roku 2020), ktora sa v dosledku
globdlnej pandémie realizovala ¢iastocne v roku 2021 a vyraznejSie v roku 2022.

Objem KSVS sa v roku 2022 znizil o 3,2%, pricom na medziro¢nej baze klesol
vo vSetkych Styroch Stvrtrokoch, relativne najviac v 2. Stvrtroku 2022 (o 7,1%).
Zatial ¢o v roku 2021 bola KSVS reédlne o 3,5% vyssia ako v roku 2019 (tesne pred
globalnou pandémiou), vplyvom poklesu v roku 2022 sa objem KSVS dostal spat
na uroven z roku 2019. Napriek tomu, Ze dopyt vo verejnom sektore redlne
poklesol, produkcia verejného sektora v beznych cenach v roku 2022 vzrastla
dokonca viac ako v roku 2021 (o 7,9%, resp. o 7,5%). Zvysila sa aj KSVS v beznych
cendch, ktora stupla dva roky po sebe prakticky rovnako o 8,0%. V obidvoch
rokoch k tomu vyznamne prispeli aj Uhrady zdravotnych poistovni, ktoré v roku
2021 stuplio 11,8% a v roku 2022 0 9,9% (vZdy v priemere).

Objem THFK sa v roku 2022 zvysil o 6,5%, teda menej ako sa vlani vSeobecne
ocakavalo. V dosledku toho nedosiahol ani v minulom roku svoju Uroven z roku
2019 (bol nizsi takmer o 5%), k comu prispelo aj zhorSenie stavu domacej
ekonomickej klimy. Na rast THFK mal vyraznejsi vplyv investi¢ny dopyt v oblasti
strojov a zariadeni, ktory v roku 2022 vzrastol o 7,6%, kym investi¢ny dopyt
v oblasti budov a stavieb stupol len o 2,3%. Objem THFK v oblasti strojov
a zariadeni bol napriek relativne vysokému rastu este stale o vySe 10% nizsi ako
v roku 2019, zatial ¢o objem THFK v oblasti budov a stavieb sa dostal na svoju
uroven z roku 2019.
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Znakom nestability makroekonomického prostredia bolo aj v roku 2022
striedanie modelov rastu vykonnosti hospodarstva. Zatial ¢o v 1. a 4. Stvrtroku
2022 to bol model, v ktorom k rastu vykonnosti hospodarstva prispel len domaci
dopyt, kym Cisty vyvoz jej rast timil, v 2. a 3. Stvrtroku 2022 sa v praxi presadil
model, v ktorom vykonnost hospodarstva vzrastla vplyvom domaceho dopytu aj
Cistého vyvozu (graf 4). Hlavnou pri¢inou striedania modelov rastu vykonnosti
hospodarstva v priebehu roku 2022 bol obchodna bilancia, ktora sa z dlhodobo
prebytkovej zmenila v roku 2022 na deficitnd, pricom deficit zaznamenala vlani
vo vsetkych stvrtrokoch.
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Graf 4 Celkovy vyvoz, celkovy dovoz a &isty vyvoz (Zdroj: Statisticky urad Slovenskej republiky)

3 Odhad vykonnosti hospodarstva v roku 2023

Zhorsovanie stavu domacej ekonomickej klimy, ktoré zacalo v juni 2022, sa
v 1. Stvrtroku 2023 zastavilo. V obchode trend poklesu dovery podnikatelov este
pokracoval, ale dovera podnikatelov v priemysle, stavebnictve, sluzbach, ako aj
dovera spotrebitelov mierne vzrastli (oproti 4. Stvrtroku 2022). Domaca
ekonomicka klima vSak zostala napriek znakom stabilizacie hlboko pod uUrovnou
jej dlhodobého priemeru a bola pomerne hlboko aj pod jej irovriou z 1. Stvrtroka
2022.

Domaca ekonomicka klima bola aj v 1. stvrtroku 2023 negativne ovplyvnena
extrémne vysokou inflaciou - celkova inflacia za janudr aZz marec dosiahla
v priemere 15,1%. Oproti 4. Stvrtroku 2022 bola nizsSia 0 0,1 p. b., pricom ide o jej
prvy pokles od 1. Stvrtroka 2021. Doslo k tomu vdaka spomaleniu rastu
regulovanych cien, pretozZe jadrova inflacia vzrastla aj v 1. Stvrtroku 2023, a to
najma vplyvom pokracujuceho rastu cien potravin.
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Vysoka inflacia spbsobuje, Ze pokles redlnej mzdy v hospodarstve, ktory bol
zaznamenany v roku 2022, pokracuje aj od zaciatku tohto roka. Vo vybranych 10
odvetviach sukromného sektora sa dynamika rastu nominalnej mzdy v januari
a februdri 2023 sice zrychlila, bola vSak nizSia ako uroven celkovej inflacie. Na
druhej strane, zamestnanost v tychto 10 odvetviach ako celok v januari aj vo
februari mierne poklesla. Vysoka inflacia ma dopad aj na trzby v maloobchode
v beznych cendch (bez vplyvu trzieb za predaj a opravy motorovych vozidiel). Ich
rast sa totiZ v januari i februari na medziro¢nej baze spomalil, avsak rast trzieb za
predaj a opravu motorovych vozidiel sa naopak vyrazne zrychlil, pretoze
v obidvoch mesiacoch vzrastli o vyse 30%.

Od zaciatku tohto roka vykazuje oslabenie rastu aj vonkajsi dopyt. Vyvoz
tovarov v beZnych cenach, ktory v roku 2022 vzrastol takmer o 16%, stupol
v januari a februari 2023 na medziro¢nej baze zhodne cca o0 10%. Avsak v pripade
vyvozu tovarov ocisteného o vplyv vyvozu osobnych automobilov bol rast
omnoho nizsi - v janudri 2023 vzrastol 0 4,5% a vo februari 2023 o menej ako 3%.
Pokial ide o vyvoz osobnych automobilov, zatial ¢o v roku 2022 vzrastol o 11%,
v januari i februari 2023 stupol na medziro¢nej baze o vyse 30%. Vdaka tomu bol
deficit obchodnej bilancie v januari 2023 zhruba o Stvrtinu nizsi ako v januari
2022, pricom vo februdri 2023 dosiahla obchodna bilancia prebytok.

Odhad vykonnosti hospodarstva v roku 2023 je zaloZzeny na predpoklade, ze
rast domaceho i vonkajsieho dopytu bude pokracovat aj v tomto roku. Zatial ¢o
rast vonkajsieho dopytu by sa mal oproti roku 2022 mierne zrychlit, rast
domaceho dopytu by sa mal naopak spomalit. Rozhodujuci vplyv na spomalenie
rastu domaceho dopytu by mal mat spotrebitelsky dopyt. V koneénom dosledku
by to malo znamenat, Ze spomalovanie rastu agregatneho dopytu, ktoré zacalo
v roku 2022, by malo pokracovat aj v tomto roku. Utlm rastu vykonnosti
hospodarstva by preto mal byt zaznamenany aj v tomto roku.

Odhadujeme, Ze v pripade agregatneho dopytu sa rast spomali z 2,4% v roku
2022 na 1,3% v roku 2023, pokial ide o tvorbu realneho HDP malo by v rovnakom
Case ist o spomalenie rastu z 1,7% na 1,0%. Odhadujeme, Ze sa mierne spomali
aj rast uhrnnej cenovej hladiny v hospodarstve, a to zo 7,6% v roku 2022 na 7,3%
v roku 2023. Na zaklade tychto odhadov by sa tvorba HDP v beZnych cenach
v roku 2023 zvysila 0 8,4% a dosiahla 116,7 mid. €.

4 Zaver

Odhad agregatneho dopytu, vykonnosti hospodarstva a rastu Uhrnnej cenovej
hladiny v slovenskej ekonomike v roku 2023 je potrebné vnimat v kontexte stale
vysokej miery neistoty ohladom ekonomického vyvoja vo svete v tomto roku,
ktora je primarne dosledkom vojny na Ukrajine.



FORUM STATISTICUM SLOVACUM 1/2023 27

5 Literatura

SU SR (2023). Statisticka sprava o zakladnych vyvojovych tendencidch v hospodarstve SR vo
4. tvrtroku 2022. Statisticky Grad Slovenskej republiky, Bratislava, marec 2023.



FORUM STATISTICUM SLOVACUM Vol XIX (2023) No 1 pp 28-49

Vyplata dividend a relativny penazny obsah podielov
americkych firiem

Paying dividends and relative pecuniary content of
American shares

Radoslav Jefabek?, Martin Boda?®

@ Univerzita Mateja Bela v Banske] Bystrici, Ekonomicka fakulta, Tajovského 10, 974 90 Banska
Bystrica, Slovenska republika

b Univerzita Jana Evangelisty Purkyné v Usti nad Labem, Fakulta socidlné-ekonomicks,
Moskevska 54, 400 96 Usti nad Labem, Ceska republika

@ Matej Bel University in Banska Bystrica, Faculty of Economics, Tajovského 10, 974 90 Banska
Bystrica, Slovak Republic

b Jdn Evangelista Purkyné University in Usti nad Labem, Faculty of Social and Economic
Sciences, Moskevska 54, 400 96 Usti nad Labem, Czech Republic

radoslavjerabek@gmail.com, martin.boda@umb.sk

Abstrakt: Navzdor kontroverznym teoretickym postojom dividendovad politika stdle zostdva
ndstrojom na ovplyviiovanie hodnoty firmy. Jeden zo spésobov, ako merat dividendovu
politiku, je postaveny na dividendovom vyplatnom pomere, a tvorbu hodnoty mozno sledovat
relativnymi metrikami cenového obsahu typu multiples alebo Tobinovo q. Cielom cldnku je
zistit, ako dividendovd politika reprezentovand dividendovym vyplatnym pomerom typicky
ovplyvriuje relativnu cenu a vnutornu hodnotu podielov. Cldnok je koncipovany ako pripadovd
studia pre vzorku 1 150 spolocnosti vypldcajucich dividendy a obchodovanych na burzdch
v Spojenych stdtoch americkych za obdobie poslednych 30 rokov. Ekonometricky ramec
panelovych simultdnnych rovnic zohladriuje urovern i stabilitu dividendovej politiky a ziskané
vysledky preukazuju vplyv dividendovej politiky na periazny obsah podielu. Vysledky popieraju
Millerovu-Modiglianiho dividendovu neutralitu, nakolko vyplata dividend zniZuje hodnotu
podielov vnimanu trhom, ¢o indikuje platnost antidividendovych tedrii v oblasti dividendovej
politiky.

Abstract: In the face of controversial views, dividend policy still remains a tool to regulate
corporate value. One of the ways to measure dividend policy is footed upon the dividend
payout ratio, and value generation may be assessed by relative metrices of pecuniary content
such as multiples or Tobin's q. The goal of the paper is to determine how dividend policy
represented by the dividend payout ratio typically affects relative price and intrinsic value of
shares. The paper is framed as a case study for a sample of 1,150 dividend-paying firms traded
in US stock exchange markets for the past 30 years. The econometric framework of panel data
simultaneous equations takes into account both the level and stability of dividend policy, and
the results prove an influence of dividend policy on the pecuniary content of shares. The results
contradict the Miller-Modigliani dividend neutrality since paying out dividends decreases the
value as perceived by the market, which indicates the validity of anti-dividend theories in the
sphere of dividend policy.

Klicové slova: dividendova politika, multiples, Tobinovo q, tvorba hodnoty.

Key words: dividend policy, multiples, Tobin's q, value generation.
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1 Uvod

Najintenzivnejsi rozmach publikacii a Studii rozoberajlcich dividendovu politi-
ku bol v 60. az 80. rokoch dvadsiateho storocia, kedy sa sformovali doteraz
neprekonatelné studie s nazormi, ktoré sa casom formovali do jednotlivych
druhov dividendovych politik. Dividendova politika sa stala dolezitou sucastou
finan¢ného riadenia podniku a jej spravne nastavenie je dolezité pre ziskavanie
dodatocného kapitalu od investorov a spravne fungovanie podniku, najma pokial
podnik posobi na financnom trhu ako verejne obchodovatelna spoloc¢nost.
V zdsade existuje niekolko typov dividendovej politiky (stabilna, rezidudlna
a nulova) a volba konkrétneho typu musi byt podriadena principialnemu cielu
podniku, ktorym je maximalizacia trhovej hodnoty. Na jednej strane je vyplata
dividend odlivom disponibilnych prostriedkov z podniku, ktoré mohli byt pouZité
na rozvoj podnikovych aktivit a rast. Na strane druhej je dividendova politika
prostriedkom uspokojenia zaujmu investorov do podniku, majitelov podielov
emitovanych podnikom (ktori sa nazyvaju po anglicky shareholders, ¢o sa ¢asto
nenalezite prekladd mechanicky ako akcionari), ktori na zaklade nej formuluju
svoje investicné rozhodnutia. Nastavenie dividendovej politiky a najma jej zmeny
plnia dolezitu signalizacnu funkciu s dosahom na trhovud hodnotu podniku.

Clanok giastoéne reaguje na oslabeny zaujem o vplyv dividendovej politiky na
tvorbu hodnoty. Nie je to tym, Ze by dividendova politika za¢ala mat marginalny
vyznam, ale je to dosledok zmeny vyskumnej agendy za poslednu dekadu.
Akademicky vyskum bol skér presmerovany na témy ndsledkov globalnej
financnej krizy, eluzivneho konceptu spolocensky zodpovedného podnikania,
maodneho trendu zeleného investovania nesuceho sa na alarmizme klimatickej
zmeny alebo hodnotenia dosledkov pandemickych opatreni ¢i prebiehajucej
sankcnej vojny na pozadi ukrajinského konfliktu.

Cielom clanku je zistit pre pripad amerického akciového trhu, ako
dividendova politika typicky ovplyviauje relativny penainy obsah firemnych
podielov.

e Dividendova politika je pritom reprezentovana dividendovym vyplatnym
pomerom a charakterizovana v dvoch rovinach: uroven dividendovej politiky
a jej stabilita. Na meranie dividendovej politiky sa pritom pouZiva hodnota
a smerodajna odchylka vyplatného pomeru.

e Relativny penainy obsah podielu je tiez vyjadreny dvojako: ako relativna
trhova cena a ako relativna trhova hodnota. Meranie prvého vychadza z tzv.
multiples, ¢o je pojem, ktory mozno volne preloZit ako hodnotové multipli-
katory, a ktoré su jednymi z najsledovanejsich pomerovych ukazovatelov pri
investovani do akciovych instrumentov (P/E pomer, P/B pomer, P/S pomer
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a P/CF pomer). Relativha trhova hodnota je operacionalizova prostred-

nictvom Tobinovho g.
Analyza je vypracovana pre podiely zastupené v syntetickom akciovom indexe
S&P Composite 1500° za poutzitia kvartalnych udajov za ostatnych 30 rokov pre
firmy, ktoré v danom kvartdli vyplatili dividendu. Po vyradeni neuplnych alebo
absentujucich pozorovani to znamena vzorku 1 150 spolocnosti, resp. 68 015
firemnokvartalnych pozorovani za r6zne dlhé obdobia, v maximalnom rozpati od
Q4/1988 do Q3/2022. Analyza spocivala vo formulacii a odhadnuti simultanneho
systému piatich panelovych linedrnych rovnic (pre Styri multiples a Tobinovo q)
v dvoch variaciach (iba pre uroven dividendovej politiky, pre uroven aj stabilitu
dividendovej politiky) s prihliadnutim na spektrum premennych stelesnujucich
prevadzkové podmienky aj makroekonomické faktory.

Ziskané vysledky preukazuju vplyv dividendovej politiky na penainy obsah
podielu. Vysledky popieraju Millerovu-Modiglianiho dividendovu neutralitu,
nakolko vyplata dividend znizuje hodnotu podielov vnimanu trhom, ¢o indikuje
platnost antidividendovych tedrii v oblasti dividendovej politiky.

Clanok v daldom pozostdva zo $tyroch &asti, ktoré postupne zadavaju
teoretické zaklady problematiky a vysvetluju pojmy (Cast 2), prezentuju data
a ich charakteristiky (Cast 3), model a vysledky (¢ast 4) a uzatvaraju danu
problematiku (zaver).

2 Modely a tedrie dividendovej politiky, multiples a Tobinovo q

Dividendova politika je doleZitou sucastou podnikového finanéného riadenia
a jej spravne nastavenie je doblezité pre ziskavanie dodatocného kapitalu od
investorov a spravne fungovanie firmy. Dobre nastavena dividendova politika
firmy svedci o kvalifikovanosti jej manazmentu, silnom finanénom zdravi a jej
perspektive do buducnosti. Davidson a Webber (2015) zdéraziuju, Ze
dividendova politika vo vSeobecnosti svojimi rozhodnutiami o dividendach robi
kompromis medzi vysSkou vysledku, ktory firma distribuuje svojim vlastnikom,
a vySkou vysledku, ktory si ponecha a dalej ho reinvestuje. Podnikovi manazéri
vSak starostlivo zvazuju volbu dividendovej politiky, nakolko tieto rozhodnutia
ovplyviuju spolu s hodnotou firmy aj bohatstvo vlastnikov. Vyplatu dividend
a volbu modelu dividendovej politiky pri rozhodovani o dividendach treba
posudzovat aj s ostatnymi finanénymi a investi¢cnymi rozhodnutiami.

Zakladnou otdzkou rezonujucou pri firmach vyplacajucich dividendy je, aka
velkd, resp. optimalna by dividenda mala byt a ako ¢asto, resp. pravidelne by sa
mala vypldacat. Existuje viacero nazorov na optimalnu dividendovu politiku, ¢o
viedlo k vzniku viacerych druhov dividendovych politik, ktora kazda z nich je
zaloZzena na inom principe fungovania. Medzi najznamejSie a najpouzivanejsi
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vSak patri stabilna dividendova politika s konstantnou vyskou dividendy na
podiel, resp. s konStantnym vyplatnym pomerom na podiel, pasivna rezidualna
dividendova politika a dividendova politika nulovych dividend. Detailnejsi vyklad
typov dividendovej politiky, ich vyhod a nevyhod mdze Citatel najst u Bakera
(2009) alebo Watsona a Heada (2016). Tu sa vysvetlenie obmedzi na stanovenie
zakladnych vlastnosti.

Stabilnu dividendovu politiku mozno chapat dvomi zakladnymi spésobmi.
Oba spocivaju v tom, Ze firma sa snaii o pravidelné vyplaty dividend
v dlhodobom horizonte. Toto vie dosahovat prostrednictvom konstantnej
dividendy na podiel alebo konstantného vyplatného pomeru na podiel.
Stabilna dividendova politika s konstantnou dividendou na podiel je typom
dividendovej politiky, v rdmci ktorej firma pravidelne vyplaca urcity podiel
svojho vysledku vo forme dividendy. Toto firma dosahuje tak, Ze vyplaca
konStantnu vysku dividendy prislichajlcej na jeden podiel, a vyplatny pomer
sa mbZe menit tak, aby bola dodrzand dana vyska dividendy na podiel.
Stabilna dividendova politika s konstantnym vyplatnym pomerom na podiel
zahfna vyplacanie dividend v pravidelnych intervaloch v rovnakej vyske
urcenej vyplatnym pomerom na kazdy podiel. Toto firma dosahuje tak, Ze jej
vyplatny pomer prislichajuci na jeden podiel je konStantny, a dividenda na
podiel sa m6Zze menit tak, aby bola dodrzana dana vyska vyplatného pomeru
na podiel.

Rezidudlna dividendovad politika je typom dividendovej politiky, v rdmci ktorej
firma vyplaca svoje vysledky vo forme dividend iba vtedy, ked nema Ziadne
opodstatnené investicné plany na poutzitie tychto zdrojov. V pripade, Ze firma
potrebuje investovat do novych projektov, uklada si ¢ast svojho vysledku do
rezerv.

Nulovd dividendovd politika spociva v tom, Ze firma nevypldca Ziadne
dividendy svojim vlastnikom a namiesto toho financné prostriedky
reinvestuje do svojej Cinnosti. Touto stratégiou firmy uprednostiuju
dlhodoby rast a zvySovanie hodnoty podniku. V istych pripadoch sa méze
jednat o pristup, ktory je vyhodny jednak pre firmu a aj jej vlastnikov. Pre
firmu nulova dividendova politika znamend, Ze disponuje dostato¢nym
mnozstvom kapitalu na nové investicie, ¢im moze prijimat viacero projektov
a zabezpecit stabilny rast do buducnosti. Pre vlastnikov to znamenag, Ze ich
investicia do firmy ma potencial rast o viac, neZ pri inych typoch dividendove;j
politiky.

Stabilna dividendova politika vychadza z prodividendovej tedrie. Zaklady tejto

tedrie polozili Graham a Dodd (1951), ktori dospeli k zaveru, Ze vyssia dividenda
bude vyvolavat vyssiu trhovu cenu podielu.
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Pasivna rezidualna dividendova politika vychadza z tedrie dividendovej
neutrality. Zaklady tejto tedrie polozili Miller a Modigliani (1961), ktori
argumentovali, Ze dividendova politika je irelevantna a neovplyviiuje trhovu
cenu podielu a teda ani hodnotu firmy. Vo svojej smerodajnej studii Miller
a Modigliani (1961) pracovali s predpokladmi dokonalého kapitdlového trhu,
teda nebrali do uvahy existenciu dani, transakénych nakladov a ndakladov
zastUpenia a pracovali s predpokladom informacnej asymetrie. Podla ich
chapania je jedinym determinantom hodnoty firmy len investi¢na politika,
nakolko podla nich hodnota firmy zavisi vylu¢ne od investi¢nych prilezZitosti,
ktoré ma k dispozicii. Z ich posolstva o irelevantnosti vyplyva, Ze manazéri mozu
do velkej miery zanedbdvat dividendovu politiku, ak prijimaju rozumné
rozhodnutia tykajuce sa investovania. Teoréma dividendovej irelevancie
formulovana Millerom a Modiglianim (1961) tvrdi, Ze na dokonalom kapitalovom
trhu s danym investicnym programom je dividendova politika pri uréovani
hodnoty firmy irelevantna.

Dividendova politika nulovych dividend vychadza z antidividendovej tedrie.
Zaklady tejto tedrie polozili Farrar a Selwyn (1967), ktori konkludovali, Ze vyssia
dividenda bude vyvolavat nizsiu trhovu cenu podielu. Pristup, ktory pouZiva anti-
dividendova politika, spociva v odmietnuti vyplacat dividendy vlastnikom
s ciefom udrzania ¢o najvacSieho mnozstva financnych prostriedkov vo firme na
reinvestovanie. Mozno ju pouZivat v technologickom sektore, kde finan¢né
prostriedky na vyskum a vyvoj vo firme suU nevyhnutné na udrZanie si svojej
konkurencieschopnosti a rastu. Je vSak c¢asto kritizovand, nakolko nepriaznivo
ovplyviuje zaujmy vlastnikov, ktori o¢akavaju vyssie dividendy.

Z doterajSieho vysvetlenia jednoznacne vyplynulo, Ze dividendova politika je
previazana s hodnotou firmy a manazment podniku ju uplatiuje ako nastroj pre
jej usmernovanie alebo regulovanie napriek pomerne diverzifikovanym
nazorom, ktoré vznikli v teoretickej oblasti na Skale od odc¢erpdvajuceho vplyvu
vyplacanych dividend (antidividendové nazory) az k priaznivému vplyvu (pro-
dividendové pohlady). Hodnota firmy napriek svojmu autoritativnemu zdaniu, Ze
ide o objektivne vymedzenie schopnosti firmy generovat (Cisté) benefity pre
vlastnikov, je Cisto subjektivna veli¢ina. Existuje mnoZstvo ocenovacich
pristupov, ktoré variuju od diskontovania penainych tokov po diskontovanie
vysledkov podniku, pricom niektoré z nich su postavené striktne na principe
dividendovej irelevancie (napr. Penmam, 2012). V ¢ldnku sa hodnota operacio-
nalizuje dvojako. Jednak ako relativna trhova cena vyjadrena ako multiple,
jednak ako relativna tvorba hodnoty vyjadrena cez Tobinovo g. V prvom pripade
multiple vyjadruje, ako firmu vnima trh a aké ocakdvania o jej budidcom vyvoiji
ma masa individualnych investorov. V druhom pripade Tobinovo q je ukazovatel,
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ktory vznikol v oblasti ekonomickej tedrie a ktory vyjadruje relativhu repro-
duként cenu aktiv (tzn. cenu zaplatenu za Uplnd obnovu aktiv podniku) a pouziva
sa ako proxy hodnota v empirickom vyskume (He et al. 2022).

Multiple je Standardizovany odhad, resp. pomerovy ukazovatel, ktory sa
konStruuje ako pomer trhovej ceny k urcitému fundamentu v Uctovnej zavierke
spolo¢nosti (Damodaran, 2012). Fundament je faktor, ktorému sa prisudzuje
tvorba hodnoty a ktory sa v kontexte konstrukcie multiples prebera z uctovnej
zavierky firmy. V Citateli sa pouZiva Standardne trhova cena podielu v pripade, Ze
sa vypocet uskutocniuje pre vlastnikov (na jeden podiel), alebo trhovad hodnota
spolocnosti v pripade, Ze sa vypocet uskutocnuje pre spolo¢nost ako celok. Pri
konstrukcii multiple musi byt medzi ¢itatelom a menovatelom odovodnitelna
vazba, a tak za fundament sa najcastejsie voli vysledok hospodarenia na podiel
(resp. Cisty vysledok), uctovna hodnota na podiel (resp. vlastné imanie), trzby na
podiel (resp. celkové trzby) alebo prevadzkovy Ci volny penazny tok na podiel
(resp. celkovy objem prevadzkového ¢i volného peniazného toku). Multiples sa
pouZzivaju na: (a) ocenovanie spolo¢nosti v ramci metddy porovnatelnych firiem,
(b) hladanie najlepsich investi¢nych prilezitosti v ramci skriningu a (c) hodno-
tenie, resp. porovnavanie vykonnosti firiem. Tym, Ze multiples v Citateli nesu
informaciu o trhovej hodnote, sa odliSuju od tradi¢nych finanénych ukazova-
telov, ktoré typicky nesu informaciu o financ¢nej a/alebo prevadzkovej (U¢tovnej)
vykonnosti spolo¢nosti (Damodaran, 2012). Vo vSeobecnosti plati pravidlo, Ze
¢im niZSia je hodnota jednotlivych mulitples, tym su podiely firmy lacnejsie, resp.
dokonca podhodnotené.

Podiel ceny k vysledku, P/E pomer. P/E pomer je jednym z najbeZnejsich
ukazovatelov pouzivanych vlastnikmi na posudenie, Ci je podiel firmy primerane
ohodnoteny na trhu. Je jednoducho a pomerne rychlo konstruovatelny bez
nutnosti podrobnej znalosti finanénych vykazov a taktiez lahko porovnatel-
ny kvoli svojej popularite a spravidla dlhej histdrii vycisfovania pre kazdu firmu.
P/E pomer ma vSak dva podstatné problémy: (1.) Multiple nemozno poufZit
a interpretovat, ak ma spolocnost zdporny alebo nizky Cisty vysledok. (2.) Je
l[ahko manipulovatelny tym, Ze jeho hodnotu moZno lahko zvysit zmenou
kapitdlovej Struktury podniku dodato¢nym zadlZzenim sa alebo kreativnymi
postupmi v ramci odpisovej politiky. Z uvedeného plynie, Ze jeho pouZitie je
vhodné v odvetviach, v ktorych podniky vykazuju solidne vysledky, podliehaju
jednotnym uctovnym politikam a funguju s podobnou kapitalovou Strukturou.

Podiel ceny k uctovnej hodnote, P/B pomer. Je druhym najpopularnejsim
multiple a podobne ako P/E pomer je jednoducho a rychlo konstruovatelny,
lahko porovnatelny a spolahlivy ukazovatel. Avsak pri jeho poufZiti treba byt
opatrny nakolko vykazované udaje o aktivach vychadzaju z historickych cien,
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ktoré su zvycajne nespolahlivym ukazovatelom ekonomickej hodnoty. Okrem
toho multiple P/B neodraza ziskovu silu podniku ani jeho pernazné toky. Analytici
uprednostnuju multiple P/B, pretoze uctovné hodnoty su relativne konstantné,
¢o ulahcuje porovnatelnost v ¢ase. Zasadnou vyhodou tohto ukazovatela je, Ze
uctovna hodnota firmy je lahko vypocitatelnd a vSeobecne stabilnd veli¢ina,
a z toho dovodu je lahko porovnatelna s trhovou kapitalizaciou.

Podiel ceny k trzbam, P/S pomer. Najpopularnejsi bol od konca 90. rokov aZ po
prasknutie dot-com bubliny. Stoji na predpoklade, Ze v rdmci odvetvia su hrubé
marze a prevadzkova efektivnost medzi firmami podobné, ¢o vsak vacsinou
v skuto€nosti neplati. Hlavny problém je v konstrukcii, a sice, Ze dané multiple
zahfnia vo vypocte trhovu cenu ktora sa odvija od najvysSieho riadku vo vykaze
ziskov a strat, ¢im sa ignoruju vSetky informacie o prevadzkovej efektivnosti
podniku. Pozitivom je fakt, Ze trzby v mensej miere podliehaju uctovnym
zvlastnostiam v porovnani s inymi hodnotami vo finanénych vykazoch, ale
hlavnou vyhodou je, Ze ukazovatel je stale kladny. P/S pomer sa povaZuje za
vhodné na ocenovanie podielov vyspelych, cyklickych spolo¢nosti a spolo¢nosti
s nulovym vysledkom.

Podiel ceny k volnému periaznému toku, P/FCF pomer. P/FCF pomer vyjadruje,
kolko sa za podiel plati na akciovom trhu na jednotku penainej masy
vyprodukovanej v prevadzkovej ¢innosti oCistenej o kapitalové vydavky. Dava do
pomeru trhovu cenu podielu s volnym hotovostnym tokom na podiel (z angl. free
cash flow). Medzi cistym vysledkom a volnym cash flow existuje niekolko
podstatnych rozdielov, pre ktoré je ¢asto P/FCF pomer objektivnejsi ako P/E
pomer. Do vypoctu Cistého vysledku vstupuju viaceré polozky, ktoré ovplyvnuju
jeho konecnu vysku, ale v skutoCnosti firma tieto prostriedky nevynalozila
(najdolezitejSou polozkou su odpisy dlhodobého hmotného a nehmotného
majetku, operdcie so zamestnaneckymi opciami alebo zmeny v pracovnom
kapitali). Tieto polozky typicky zniZzuju konecnu vysku vysledku, avsak firma na
ne v skuto€nosti nevynaloZila Ziadne financné prostriedky. Zatial Co Cisty
vysledok vyjadruje Uctovné hospodarenie podniku, volny cash flow podava obraz
o tom ¢o sa deje s prostriedkami, pricom pre manazment firmy je manipuldcia
hodnoty tohto ukazovatela komplikovanejSia neZz ako pri Cistom vysledku
z dovodu detailného zachytenia jednotlivych pohybov finanénych transakcii,
ktoré zachytdva vykaz cash flow, ktory je podla US GAAP a IFRS legitimnou
sucastou uctovnej zavierky. Z tohto dbévodu, je P/FCF pomer lepsie meradlo
schopnosti podniku pokracovat vo svojej ¢innosti a napliovat tzv. predpoklad
going concern.

Multiples sa pouzivaju aj v ramci skriningu v rdmci preselekénej investicnej
fazy priinvestovani na akciovych trhoch, ako bolo uz uvedené. Skrining je proces,



FORUM STATISTICUM SLOVACUM 1/2023 35

ktory sluzi na filtrovanie velkého poctu aktiv pomocou vopred nadefinovanych
kritérii na identifikaciu a nasledne ich vyber pre neskorsiu konstrukciu portfdlia.
Aktiva, ktoré boli skriningom vybraté, sa nasledne v ramci preselekcie
detailnejSie analyzuju, nakolko cielom preselekcie je vybrat pre investora
najvhodnejsie aktiva, ktoré spifiaju jeho vynosovo-rizikovy profil. Hlavnymi
nastrojmi, ktoré sa pri skriningu na akciovom trhu pouzivaju, su multiples
a vtomto pripade o tzv. fundamentalny skrining. Naj¢astejsie sa na tychto trhoch
skrinuje prostrednictvom P/E pomeru alebo P/B pomeru. Je pouZivany
individualnymi investormi ale aj profesiondlnymi investormi pri zostavovani
investicnych stratégii a odporucani. Podiely, ktorych hodnoty multiples su
vysoké, sa zvyknu oznacovat aj ako rastové podiely (z angl. growth stocks) alebo
oCarujuce podiely (z angl. glamour stocks). Vlastnici vidia v tychto podieloch velky
rastovy potencidl. Na druhu stranu podiely, ktorych hodnoty multiples su nizke,
sa zvyknu oznacovat ako hodnotové podiely (z angl. value stocks) alebo
kontraridnske podiely (z angl. contrarian stocks). Vlastnici vidia v tychto
podieloch vysSiu hodnotu v porovnani s ich cenou. Tomuto zodpoveda
odporucanie kupovat hodnotové podiely a predavat, resp. predavat na kratko
rastové podiely.

Ako reprezentant vnutornej hodnoty sa ¢asto pouziva ukazovatel Tobinovo q
(z angl. Tobin's q). Tobinovo q sa da pouzit ako vhodnd aproximacia vnutornej
hodnoty spolo¢nosti. Tobinovo g je pomer medzi trhovou hodnotou fyzickych
aktiv firmy a ich reprodukénou hodnotou a bolo zavedené p6vodne Kaldorom
(1966), ale spopularizované Tobinom (1969). Hodnota sa porovndva s ¢islom 1,
kde v pripade, ak je vyssia, ide o nadhodnoteny podiel a v pripade, ak je mensia,
ide o podhodnoteny podiel. Origindlne Tobinovo g v zmysle definicie
vychadzajucej z ekonomickej tedrie nie je Uplne samozrejmé spocitat, a tak sa
uplatnili pri empirickych aplikacidch viaceré uctovné simplifikacie. Chung a Pruitt
(1994) a Perfect a Wiles (1994) nezdvisle od seba navrhli to isté zjednodusenie
Tobinovho g pomocou jednoduchého vztahu, ktory mozno zapisat

. trhova kapitalizacia+uctovna hodnota Cistého dlhu
Tobinovoq= - ; . p : (2)
uctovna hodnota celkovych aktiv
Obe studie preukazali vysoky stupen korelacie hodndét svojej zjednodusenej

verzie Tobinovho g s hodnotami origindlneho Tobinovho q.

3 Datova zakladna

Datovu zakladiiu tvorili spoloc¢nosti zahrnuté v akciovom indexe S&P
Composite 1500°, ktory aproximuje zloZenie celého amerického trhu, resp. tituly
obchodované na burzach v Spojenych statoch americkych bez ohladu na ich
trhovu kapitalizaciu. Americky trh bol zvoleny zamerne preto, lebo je prikladom
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trhu, ktory ma najblizSie k dokonalému trhu v zmysle velkého poctu
inStituciondlnych aj malych investorov, ktori vykondvaju transakcie na temer
spojitej baze, ¢im zabezpecuju trhu likviditu. Je mozZné sa nazdavat, Ze v pripade
titulov reprezentovanych v tomto indexe je zaistena signdlna funkcia a prenos
informacnych podnetov zo Stylu a vysky vyplacanych dividend na cenu ¢i hodn-
otu jednotlivych titulov. Akciovy index S&P Composite 1500° pozostava z troch
samostatnych akciovych indexov, menovite z indexov S&P 500°, S&P MidCap
400° a S&P SmallCap 600°, ktoré boli k referenénému datumu 1. februdra 2023
tvorené postupne 503 podielmi velkej kapitalizacie (big caps), 400 podielmi
strednej kapitalizacie (mid caps) a 600 podielmi malej kapitalizacie (small caps).
Uvedené akciové indexy patria medzi najsledovanejSie barometre amerického
akciového trhu. Akciové indexy su rozdelené do sektorov a odvetvia na zaklade
klasifikacie GICS (z angl. Global Industry Classification Standard).

Zoznam spolocnosti zahrnutych do jednotlivych indexov, a teda aj pouZity na
vykonanie analyzy, bol ziskany k 1. februaru 2023, a konfrontovany s obsahom
databazy, ktorej sprostredkovatelom je spolocnost FirstRate Data LLC.
Konkrétne ide o databdazu ,Financial Data db“ obsahujucu 30-ro¢né historické
finan¢né data pre viac ako 5 500 spolo¢nosti zaloZzenych a p6sobiacich v Spo-
jenych statoch americkych s podielmi obchodovanych na americkych burzach
cennych papierov. Data su dostupné od konca 80. rokov 20. storocCia. Databaza
obsahuje finan¢né vykazy spolo¢nosti, teda vykaz ziskov a strat, suvahu a vykaz
cash-flow. Obsahuje tieZ ocefiovacie metriky, rozne typy ukazovatelov a zaklad-
né financné informacie o jednotlivych spoloc¢nostiach v kvartadlnom ¢asovom
horizonte. V spominanej databdaze sa vSak zo zoznamu spolo¢nosti nenachadza
8 spolocnosti z indexu S&P 600, 1 spolocnost z indexu S&P 400 a 4 spolocnosti
z indexu S&P 500. Vyskumnu vzorku tvorilo pévodne 1 490 spolo¢nosti, avsak po
korekcidch zameranych na eliminaciu kvartalnych pozorovani firiem nevypla-
cajucich dividendy, podozrivych alebo neuplnych pozorovani bolo na analyzu
pouzitych 1 150 spolocnosti, resp. panelov, nakolko data, ktoré su k dispozicii,
obsahuju viacero pozorovani za sledované obdobie od 4Q/1988 do 3Q/2022. Pre
jednotlivé spolocnosti sa rozpatie datovej mnoziny lisi v zavislosti od dostupnosti
dat. Ide pritom o spolocnosti, ktoré aspon v jednom kvartali vyplatili dividendu,
pricom mohlo ist o jednorazovu vysoko iregularnu vyplatu. Niektoré spolo¢nosti
dividendy nevyplacaju vobec, niektoré maju obdobia, kedy dividendy
nevyplacaju (ako priklad mozno uviest Microsoft Corporation), iné ich vyplacaju
takmer pravidelne, hoci sa sporadicky objavi kvartal s absenciou vyplaty
dividendy. Uvedené pripady tvoria spektrum pripadov variujucich od nulovej
dividendovej politiky k stabilnej alebo rezidualnej.
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Analyza bola teda vypracovana pre 1 150 spolocnosti, ktorych rozdelenie
podla kritéria trhovej kapitalizacie (cap) a sektoru (gics) zobrazuje tabulka 1
udavajuca aj celkovy pocet spoloénosti za jednotlivé sektory, aj za jednotlivé
trhové kapitalizacie.

Tab. 1 Pocet spolocnosti podla kritéria velkosti trhovej kapitalizacie a sektoru (Zdroj: viastné
spracovanie)

can 9% | ¢cs | cp | cos | E F HC | IT M RE U | Spolu
Velka 18] 42| 32| 23| es| 46| 67| 50| 27| 29| 30| 420
Stredna 8| 48] 12| 13| &7 11 51 20 23] 32| 16| 300
Mala 11 61 20| 18] o1 30| 76| 30| 28] 47 9| 420
Spolu 37| 151 64| 54| 213| 87| 194| 109 78| 108] 55| 1150

Legenda: Jednotlivé skratky GICS sektorov postupne znamenaju: CS = Communication Services (komunikacné sluzby); CS
= Consumer Discretionary (tovary luxusnej spotreby); CoS = Consumer Staples (tovary zakladnej spotreby); E = Energy
(energie); F = Financials (finan¢nictvo); HC = Health Care (zdravotna starostlivost); | = Industrials (priemysel); IT = Information
Technology (informacné technolégie); M = Materials (materialy); RE = Real Estate (nehnutelnosti) a U = Utilities (verejné
sluzby).

Clanok sa opiera o pat skupin premennych sledovanych na kvartalnej baze:

a. Pat premennych ma funkciu regresandov (P/E pomer, P/B pomer, P/S pomer,
P/FCF pomer a Tobinovo g).

b. Dve premenné merajuce pristup k dividendovej politike su klicové regresory
(dividendovy vyplatny pomer a smerodajna odchylka vyplatného pomeru za
6 po sebe iducich poslednych kvartalov).

c. Desat dalsich premennych je pouzitych ako regresory, z ktorych osem je
firemne Specifickych (kapitalizacia, priemyselna klasifikacia, celkové aktiva,
Lernerov index, bezna likvidita, obrat aktiv, dlhova hladina, rentabilita trzieb)
a dva su celoekonomické (neistota ekonomickej politiky a volatilita akciovych
trhov).

d. Dalsich $est makro premennych bolo pouZitych ako in§trumenty na riesenie
mozného problému endogenity medzi sp6sobom, ako je merana ekonomicka
neistota a volatilita akciovych trhov (nezamestnanost, zmena priemyselnej
produkcie, zmena cenovej hladiny, urokové sadzby, rast redlneho produktu,
medzera vystupu) a medzi ukazovatelmi peniazného obsahu podielu.

Premenné skupiny (a.) maju endogénny charakter a su vysvetlované simultanne.

K endogénnym premennym pritom patria aj neistota ekonomickej politiky

a volatilia akciovych trhov. Naproti tomu, premenné skupiny (b.), vacsSina

premennych skupiny (c.) a premenné skupiny (d.) su chapané ako exogénne.

Zvolena mnozina premennych sluzi na vysvetlenie metrik dividendovej politiky

na multiples reprezentujuce relativhu trhovd cenu a na Tobinovo ¢

reprezentujuce vnutornu hodnotu podielu so zohladnenim vplyvu externych

a internych premennych. Notdciu a pévod premennych zobrazuje tabulka 2.
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Kategoridlne premenné cap a gics sU operacionalizované cez mnozinu umelych
premennych a ich obmeny vyplyvaju z tabulky 1.

Tab. 2 Vymedzenie pouzitych premennych, ich definicie a zdroj (Zdroj: viastné spracovanie)

Notacia Definicia a merna jednotka Zdroj
pe P/E pomer Db
pb P/B pomer Db
ps P/S pomer Db
pfcf P/FCF pomer Db

q1994 Tobinovo Q Db(D)
payout Dividendovy vyplatny pomer (podiel) Db
sd6_ payout Kizava smerodajna odchylka ukazovatela payout za 6 kvartalov Db(D)
cap Kategoria trhovej kapitalizacie (mala, stredna, velka) SM
gics Sektorova prisluSnost podia GICS (11 kategorii odvetvia) SM
tot_ass Celkové aktiva (mil. realnych US$) Db
lerner Lernerov index Db(D)
currat Likvidita tretieho stupia Db
assetturn Obrat aktiv Db(D)
debt2equity Dlhova hladina Db
ros Rentabilita trzieb (podiel) Db
epu Index neistoty ekonomickej politiky (index) B
emv_tracker Replikant volatility akciového trhu (index) B
unrate Miera nezamestnanosti (relativne) FRED
indpro_change | Zmena indexu priemyselnej produkcie (kvartalne, relativne) FRED
cpi_change Inflacia merana indexom spotrebitel'skych cien (kvartalne, relativne) FRED
rintrate1Y Realna jednoroéna Urokova sadzba Statnych dihopisov (p.a., relativne) FRED
realgdp_gr Tempo rastu redlneho HDP (kvartélne, relativne) FRED
gdp_gap Medzera vystupu na baze redlneho HDP (relativne) FRED

Legenda: Oznacenie ,Db"“ reprezentuje Financial Data db (https://financialdatadb.com/d/us-historical-financial-data), ,Db(D)"
reprezentuje hodnoty dopocitané na zaklade Udajov z Financial Data db, skratka ,SM* reprezentuje Stock Market MBA
(https://stockmarketmba.com/), symbol ,B“ oznaCuje Baker et al. (2016, 2019, https://www.policyuncertainty.com/index.html)
a ,FRED" reprezentuje Federal Reserve Economic Data (https://fred.stlouisfed.org/). Poznamka: Objemové a pomerové
ukazovatele su odvodené z bilan¢nych, stvahovych a pefaznotokovych poloziek kvartalnych uétovnych zavierok. Lernerov
index bol stanoveny podla Lindenbera a Rossa (1981), ktori ho uvadzaju pre firmu s homogénnou produkciou ako podiel
previsu trZieb nad prevadzkové naklady k prevadzkovym nakladom. V $tandardnom vyklade sa tymto meria konkurenéna
schopnost firmy, priCom originalny Lernerov index je definovany ako podiel previsu ceny nad marginalne néklady
k marginalnym nakladom.

Vytipované makroekonomické premenné reprezentuju Uroven a zmeny
ekonomickych podmienok, ktoré vplyvaju na kazdu spolocnost. V pripade
potreby boli tieto premenné deflované. Na jednej strane tieto makro faktory
ovplyviuju rozhodnutia manazmentu spolo¢nosti a prejavuju sa v jej suvahovych
polozkach, resp. fundamentoch, ktorymi su tvorené jednotlivé multiples a ktoré
su vstupom pre vypocet Tobinovho g. Na druhej strane, a €o je pre ich zahrnutie
do analyzy ddlezZitejsie, tieto podmienky ovplyviuju interpretaciu a vnimanie
vnutornej hodnoty ucastnikmi trhu a ndsledne sa prejavuju do trhovej ceny,
ktord vystupuje priamo alebo parcidlne v Citateli Tobinovho g a jednotlivych
multiples. Prevadzkové premenné, okrem cap a gics, maju interny vplyv na
hodnotu. Zaradenie spolo¢nosti podla trhovej kapitalizacie (cap) a sektoru (gics)
sa taktiez podiela na hodnotach mulitples, napr. velké spoloc¢nosti s vysokou
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trhovou kapitalizaciou mézu dosahovat vyssie hodnoty mulitples ako malé
spolocnosti alebo spolocnosti zaradené do finanéného sektoru mézu dosahovat
nizsie multiples ako spolo¢nosti zaradené do realitného sektora. Na vstupnych
datach bola vykonana winsorizacia kvoli odstraneniu vplyvu extrémne vysokych
a nizkych pozorovani. Ako uvadzaju Boda a Uradni¢ek (2020), tento proces
zabezpedi, Ze sa prave tieto anomalne hodnoty upravia tak, aby sa odstranil ich
zavadzajuci vplyv na skimanu datovu zakladnu. Princip spociva v tom, Ze vSetky
odlahlé hodnoty sa nastavia na vopred definovany percentil. Pri vacsine
premennych bola vykonana obojstranna a pri premennej sd6_ payout
jednostranna winsorizacia. Nastavena hladina winsorizacie bola 90 %, co
znamena, Zze hodnotam, ktoré sa nachadzaju pod 5-tym percentilom je pridelena
hodnota 5-teho percentilu a hodnotam, ktoré sa nachadzaju nad 95-tym
percentilom je pridelend hodnota 95-teho percentilu. Pre vyssSie uvedené
premenné, okrem kategoridlnych premennych cap a gics, zobrazuje tabulka 3
zakladnu deskriptivnu Statistiku, spolu s minimalnou a maximalnou hodnotu
a taktiez aj s po¢tom pozorovani.

Tab. 3 Deskriptivna Statistika pouZitych premennych po winsorizacii (Zdroj: vlastné spra-
covanie)

Pocet Smerodajna

Premenna , Priemer . Minimum Maximum Median
pozorovani odchylka

pe 68 015 18.554 16.580 -13.816 62.439 15.961
pb 68 015 2.915 2.204 0.721 9.228 2.160
ps 68 015 8.744 8.028 1.096 30.604 5.737
pfef 68 015 38.754 104.755 -203.254 286.241 37.141
q1994 68 015 1.501 0.894 0.271 3.779 1.296
payout 68 015 0.461 0.534 -0.309 1.994 0.316
sd6_payout 63 858 0.530 0.701 0.000 2.210 0.190
tot_ass 68 015 2 266,846 3649.345 57.106 14 384.385 660.760
lerner 68 015 0.133 0.115 0.000 0.415 0.110
currat 68 015 1.692 1.178 0 4.639 1.467
assetturn 68 015 2.965 2.561 0.787 10.917 2.073
debt2equity 68 015 0.713 0.681 0 2.599 0.532
ros 68 015 0.105 0.100 -0.039 0.361 0.079
epu 68 015 133.950 57.903 52.089 401.716 125.833
emv_tracker 68 015 0.074 11.449 -22.362 37.353 -1.095
unrate 68 015 0.057 0.018 0.036 0.130 0.053
indpro_change 68 015 0.001 0.005 -0.022 0.015 0.002
cpi_change 68 015 90.494 16.766 50.756 124.837 92.693
rintrate1Y 68 015 0.003 0.017 -0.030 0.043 -0.001
rgdp_gr 68 015 0.006 0.013 -0.085 0.079 0.006
gdp_gap 68 015 -0.015 0.019 -0.104 0.022 -0.013

Pri analyze bolo pouZitych celkovo 68 015 pozorovani v pripade, Ze sa
neuvazovala premennd sd6_payout, pretoze vypocet smerodajnej odchylky za
6 poslednych kvartdlov zredukoval disponibilny pocet pozorovani az na 63 858.
Analyza bola teda vypracovana pre 1 150 panelov kvartalnych dat, s priemernou
dizkou panelu 59 kvartalov. Spoloénost s najmensim poctom kvartdlov mala
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pozorovania iba za 1 kvartal a spolocnost s najvaésim poctom kvartalov mala
pozorovania az za 135 kvartalov. V datovej mnoZine sa nachadzalo az 131
spolocnosti, ktoré mali pocet pozorovani nanajvys 5 (hodnota prvého decilu)
a 95 spolocnosti, ktoré mali pocet pozorovani najmenej 115 (hodnota deviateho
decilu).

4 Model a vysledky

Modelovanie bolo zaloZzené na modeli panelovych simultdnnych rovnic
v Styroch variaciach podla efektov aplikovanych na jednotlivé firmy: potencialny
spolocny efekt (ked data su spojené dovedna bez rozliSovania efektov firiem),
fixné efekty, ndhodné efekty v implementacii Swamyho a Aroru (1972)
a nahodné efekty v implementacii Nerloveho (1971). Presnejsie ide o panelovy
model zdanlivo nesuvisiacich regresii (anglicky seemingly unrelated regressions,
SUR). BlizSie detaily o modeli, vybrané algebrické vlastnosti a odhadovacie
postupy su pre Citatela k dispozicii u Croissanta a Milla (2019, s. 64-68, s. 154-
157). Tento text sa obmedzuje iba na zdkladnu prezentaciu systému v idedlnej
podobe:

Ykit = Oki+ BiXit+ 8c2Ze + Ui, k0O{1,...,5},i0{1,..,1150}, t LT, (3)
kde index k oznacuje rovnicu, index i oznacuje firmu a t je ¢asovy index, ktory
prebieha podla potreby a dostupnosti firemnych pozorovani cez mnoZinu T;
prislichajucu konkrétnej firme i. Symbolom yi je oznaceny P/E pomer (pre k = 1),
P/B pomer (pre k = 2), P/S pomer (s k = 3), P/FCF pomer (s k = 4) a napokon
Tobinovo g (s k = 5). VSetky rovnice maju pre tu istu firmu i v ¢ase t tie isté
firemne Specifické regresory x;: udavajuce jej konkrétne Specifické podmienky
a tiez rovnaké makroekonomické veliciny z: spolo¢né vsetkym firmam. Vektor xi
pozostava z umelych premennych zodpovedajucich cap a gics a z premennych
log(tot_ass), lerner, currat, assetturn, debt2equity, ros, payout a pripadne aj
sd6_payout. Vektor z: je populovany iba premennymi epu a emv_tracker. Prava
strana rovnice obsahuje aj nahodnu zlozku ukit, o ktorej sa predpoklad3, zZe je
generovana ako nekorelované realizacie nadhodnej veli¢iny s nulovou strednou
hodnotou a kon$tantnou disperziou 07 takou, Ze 0 > 0. Predmetom zaujmu su
konstantné nezndme regresné vektory B« a o« diferencované podla rovnice (tzn.
k LJ{1,...,5}). Model (2) zahriiuje tieto Specialne pripady:

* Spolocny (jednotny) efekt nastava vtedy, ked i = ok pre Lli v kazdej rovnici
k [J{1,...,5} a jednotlivé ai su konstanty.

* Fixny efekt nastava v pripade, Ze Qi su potenciadlne rézne pre Ui v kazdej
rovnici k L1 {1,...,5} a ide o konsStanty.

* Nahodny efekt nastdva vtedy, ked' v kazdej rovnici k [ {1,...,5} Oki ~ (QOki,Tk),
kde I« > 0, pricom jednotlivé ayi su nekorelované s uki: pre Lli a Ut v kazdej
rovnici k L] {1,...,5}. Samozrejme, Qi a I« su konstanty.
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Rovnice v (2) nie su nezavislé, ale su korelované. Pri spolo¢nom a fixnom efekte
vznika trividlny kompozitny chybovy €len ti: = ukit a pri nahodnom efekte je to
Tkit = Oki+ Ukit. Predpoklada sa, Ze kompozitné chybové ¢leny medzi rovnicami
su subeine korelované. Pri odhadovani sa pouZivaju trojstupriové najmensie
Stvorce (three-stage least squares, 3SLS) navrhnuté pre pripad simultdnnych
rovnic s kompozitnymi chybami Baltagim (1981), ktoré sa opieraju o pociatocné
odhady bud' ziskanych metéddou Swamyho a Aroru (1972) alebo metddou
Nerlova (1971).

Boli uvazované dve variacie modelu (2) podla toho, ¢i sa medzi regresormi xi
uvazuje iba uroven dividendovej politiky (payout) alebo uroven dividendovej
stability a jej stabilita (payout a sd6_payout). Podla toho st odhadnuté modely
oznacované ako Mo _| alebo Mo_Il. Simultanne rovnice bolo potrebné pouzit,
nakolko medzi jednotlivymi multiples a Tobinovym q existuju vazby, ktoré sa
musia zohladnit pri modelovani, teda prihliada sa na koexistenciu vztahov medzi
premennymi. Rovnice vyjadruju, Ze relativna trhova cena (multiples) a relativna
vnutornd hodnota (Tobinovo q) zdvisia od dividendovej politiky, konkrétnych
prevadzkovo-finanénych podmienok a vSseobecnejsSich makro-faktorov, ktoré sa
mozZu premietat do celkovej neistoty.

Analyza bola realizovand v programe R za pouzitia funkcionalit balika plm
(R Core Team, 2023, Croissant a Millo, 2008).

Kym model v rovnici (2) mozno uvazovat v tejto podobe pre pripad spolo¢ného
efektu a nahodnych efektov, pre situdciu s fixnymi efektmi nie je aplikovatelny,
pretoZe zahrnutie fixnych efektov ax i v fubovolnej rovnici k [ {1,...,5} spolu
s premennymi gics a cap vedie k perfektnej kolinearite v dosledku toho, zZe kazda
spolocnost pocas sledovaného obdobia ma rovnaku sektorovu prislusnost
a rovnaky stupen trhovej kapitalizacie. Jediné riesenie, ako odhadnut model ¢o
najviac podobny reprezentacii (2) s fixnymi efektmi pre jednotlivé firmy, je
vypustit premenné gics a cap v kazdej rovnici, ¢o narusuje porovnatelnost a vedie
k urcitej strate vypovedacej schopnosti. Prave pre spomenuté obmedzenie pri
uvadzani modelu (2) bolo pouZité slovné spojenie idedina reprezentacia s italikou
vyznacujucou slovo idealny.

Vysledky su prezentované v tabulke 4, ktora obsahuje Standardny regresny
vystup, kde okrem odhadov regresnych koeficientov a informacie o ich signifi-
kancii je uvedeny aj (nekorigovany) koeficient determinacie pre jednotlivé
rovnice systému a pre cely systém. Korekcia koeficientu determinacie nebola
potrebnd, kedZe kazda rovnica ma v ramci toho istého modelu (tzn. Mo_|, resp.
Mo_Il) a rovnake] jeho Specifikacie (spolo¢ny efekt, fixné efekty a dva pristupy
k ndhodnym efektom) rovnaky pocet parametrov. Regresny vystup neobsahuje
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iba odhady pre velkostné kategdrie premennej cap a odvetvové kategorie
premennej gics, ale ani intercepty. Riadky pre kli¢ové premenné, ktoré suvisia
so samotnym cielom tohto ¢lanku, teda payout a sd6_payout, su zvyraznené
tuénym pismom a ostatné vysledky su prezentované chudym pismom.

Treba v tejto suvislosti znova zdoraznit, Zze modely pre spolocny efekt
a nahodné efekty su plne porovnatelné a akurat diferencované z hladiska
obmedzeni kladenych na modelovanu realitu. Tato konstatacia plynie z toho, Ze
za normalnych okolnosti je model s ndhodnymi efektmi najvSeobecnejsi model,
ktory v "limitnom" pripade, ked ndhodné efekty su generované degenerovanym
rozdelenim, prechadza na spolocné efekty. Fixné efekty su tiez vSeobecnejsie
a flexibilnejSie nez spolocny efekt, ktory sa ziskava, ked su fixné efekty
povazované za identické a nerozdielne. Pri spoloénom efekte a nahodnych
efektoch model v skutocnosti obsahuje aj gics a cap, ale tieto nie su vykazané,
pre fixné efekty tieto premenné su vypustené, a preto je tento model iba hruby
a "neporovnatelny", ¢o je Skoda, pretoze z kontextu dat vyplyva, Zze vhodnejsie
su fixné efekty. Ak existuju rozdiely medzi firmami, ktoré tvoria panel, tieto su
pre ne Specifické a dané a plynu z faktorov, ktoré neboli zahrnuté do modelo-
vania. Vzhladom na spomenutu nekompatibilitu nie st ani vykazované vysledky
Hausmanovho testu pre overovanie fixnych efektov verzus spolo¢nému efektu,
resp. nahodnych efektov verzus fixnému efektu. Skutocnost, zZe vysledky pre
fixné efekty maju skor rozSirujuci nez rozhodujuci charakter, je v tabulke 4
vyznacena sivym pismom.

Tab. 4 Odhadnuté modely (Zdroj: vlastné spracovanie)

Model SE FE NE(SA) NE(NE) SE FE NE(SA) NE(NE)
Mo_| (iba Uroven dividendove;j politiky) Mo_lI (Uroven aj stabilita dividendovej politiky)
P/E pomer

log(tot_ass) -1.243™ 2.966™ 1.433™ 1.439™ -1.063™ 3.190™ 1.411™ 1.419™
lerner -14.489  -147.952"  -17.771 -21.293° 27.9400  -83.264™  27.854 24.953"
currat 0.861™ 1.106™ 0.786™ 0.802™ 0.606™ 0.815™ 0.597 0.611™
assetturn -0.464" -0.010 -0.339™ -0.338™ 0.054 0.005 -0.306™ -0.306™
debt2equity -0.117 -0.416 -0.263 -0.258" -1.118™ -0.353 -0.266 -0.260"
ros 5.933 78.709™ 8.817 10.687° 25503 399397  -17.683"  -16.202"
epu 0.006™ -0.014™ -0.007 -0.007 0.009™ -0.011™ -0.004™ -0.004™
emv_tracker -0.017™ -0.015™ -0.018™ -0.018™ -0.021™  -0.019™ -0.021™ -0.021™
payout 23.522™ 24937  25.541™  25.524™ | 24577  26.139™  26.529™  26.518™
sd6_payout -1.921™  -2.057™ -1.184™ -1.206™
R2 0.520 0.546 0.596 0.596 0.530 0.585 0.617 0.617
# pozorovani 68 015 68 015 68 015 68 015 63 858 63 858 63 858 63 858

Tabulka pokracduje na dalsej strane.
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Pokracovanie tabulky 4

Model SE FE NE(SA) NE(NE) SE FE NE(SA) NE(NE)

Mo_lI (iba Uroved dividendovej politiky) Mo_ll (Uroveri aj stabilita dividendovej politiky)
P/B pomer
log(tot_ass) -0.401™ 0.386™ -0.103™ -0.101™ -0.401™ 0.422™ -0.119™ -0.117
lerner 19.075™  -14.834™ 23330  22.532 | 21.758™ -6.168 28.941™  28.124™
currat -0.165™ -0.021 -0.118™ -0.115™ -0.197™ -0.064" -0.151™ -0.147
assetturn 0.389™ 0.501™ 0.395™ 0.396™ 0.425™ 0.508™ 0.412™ 0.411™
debt2equity 0.315™ 0.577™ 0.636™ 0.637™ 0.266™ 0.605™ 0.637™ 0.639™
ros -7.559™ 12.686™ 1721 -1.297™ -9.234™ 7.726"  -10.352™  -9.935™
epu 0.002™ -0.002™ 0.000" 0.000" 0.002™ -0.002™ 0.000° 0.000°
emv_tracker -0.001* -0.001 -0.002" -0.002" -0.002" -0.001 -0.002" -0.002"
payout 0.077™ -0.072' 0.111™ 0.107™ 0.055" -0.013 0.118™ 0.115™
sd6_payout 0.018 -0.175™ 0.104™ 0.098™
R2 0.247 0.102 0.339 0.280 0.303 0.390 0.433 0.361
# pozorovani 68 015 68 015 68 015 68 015 63 858 63 858 63 858 63 858
P/S pomer
log(tot_ass) -0.347 2470™ 1.007 1.010™ -0.352™ 2.607™ 0.997 1.003™
lerner 27.891™  -89.186™  35.164™ 33422 | 31.945™  -51.386"  60.169"  57.951™
currat 0.185™ 0.605™ 0.272™ 0.280™ 0117 0.399™ 0.1 0.124"
assetturn 0.188 0.166™ -0.144™ -0.144™ 0.246™ 0.148” -0.126™ -0.126™
debt2equity -0.632™ -0.422" -0.282™ -0.279™ -0.778™ -0.354" -0.306™ -0.300™
ros 21142 62.097" -4.366 -3.443 20.403™ 40957  -16.468™  -15.341™
epu 0.012™ -0.001" 0.006™ 0.006™ 0.012™ 0.000 0.006™ 0.006™
emv_tracker -0.007 -0.004 -0.006™ -0.006™ -0.008™ -0.005" -0.008™ -0.008™
payout 1.291™ -0.012 0.581™ 0.572™ 1.168™ 0.247™ 0.659™ 0.651™
sd6_payout 0.594™ -0.541™ 0.343™ 0.325™
R2 0.621 0.090 0.238 0.217 0.634 0.126 0.272 0.247
# pozorovani 68 015 68 015 68 015 68 015 63 858 63 858 63 858 63 858
P/FCF pomer

log(tot_ass) 1.378° 15.353™ 8.461™ 8.426™ 1.395° 15.160™ 8.362™ 8.274™
lerner 525.641™  234.897  620.324™  617.112™ | 597.000™  444.387°  622.753™  671.003™
currat -1.976° 0.290 -0.200 -0.185 -2.942" -1.156 -0.628 -0.865
assetturn 4.625" 0.653 -0.686 -0.684 5.478™ 0.676 -0.499 -0.487
debt2equity -15.810™ -4.208 -3.527" -3.541" | -17.466™  -4.864° -4.126" -4.259"
ros -233.201"  -46.946  -253.896™ -252.150™ | -279.515™  -153.685  -247.532™ -272.055™
epu 0.053™ -0.018 0.013 0.013 0.053™ -0.015 0.011 0.011
emv_tracker -0.057 -0.054 -0.062° -0.062° -0.057 -0.060 -0.063 -0.064°
payout 3.036™ 0.938 2.837" 2.828" 3.158" 1.930 2.661° 2.842"
sd6_payout 0.241 1.396 2.857" 3.237"
R2 0.033 0.008 0.022 0.021 0.034 0.009 0.020 0.023
# pozorovani 68 015 68 015 68 015 68 015 63 858 63 858 63 858 63 858

Tabulka pokracuje na dalsej strane.
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Dokoncenie tabulky 4

Model SE FE NE(SA) NE(NE) SE FE NE(SA) NE(NE)
Mo_lI (iba Uroved dividendovej politiky) Mo_ll (Uroveri aj stabilita dividendovej politiky)
Tobinovo Q
log(tot_ass) -0.265™ 0.018 -0.133™ -0.133™ -0.253™ 0.041™ -0.131™ -0.130™
lerner -3.931™  -19.993"  -5.031™ -5.183™ 24137 -13.490™ -0.442 -0.59%4
currat 0.003 0.014 -0.028™ -0.027™ -0.009 -0.015° -0.048™ -0.047™
assetturn -0.106™ 0.022" -0.010™ -0.010™ -0.088™ 0.019™ -0.009™ -0.009™
debt2equity 0.180™ 0.013 0.021" 0.021" 0.146™ 0.026° 0.024™ 0.024™
ros 5.191™ 12.434™ 4.420™ 4.500™ 4.221™ 8.640™ 1.896™ 1.973™
epu 0.001™ -0.001™ 0.000° 0.000 0.001™ -0.001™ 0.000 0.000
emv_tracker 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000° 0.000°
payout 0.065™ -0.101™ -0.031™ -0.031™ 0.062™ -0.050™ -0.003 -0.004
sd6_payout -0.019" -0.153"  -0.051™ -0.052™
R2 0.276 0.007 0.049 0.048 0.311 0.012 0.072 0.071
# pozorovani 68 015 68 015 68 015 68 015 63 858 63 858 63 858 63 858
Cely model (vSetkych 5 rovnic)
R2 | 0498 0.166 0.311 0313 | 0542 0.209 0.342 0.333

Legenda: Stipce s vysledkami oznaduju postupne spoloény efekt (SE), fixné efekty (FE) a dve rozne variacie nahodnych
efektov (NE(SA) a NE(NE)). Pri vyzna&ovani signifikancie regresnych parametrov bola reSpektovana konvencia zauZivana pre
p-hodnoty v intervalovom é&leneni: 0 ***0.001 ** 0.01 *0.05° 0.1.

Napokon treba upozornit, Ze koeficienty determinacie uvadzané v tabulke pre
fixné efekty ani ndhodné efekty nezohladnuju v sulade s beznom konvenciou
vobec odhady fixnych efektov a ani predikcie ndhodnych efektov, ¢im vlastne
podhodnocuju vysvetlovaciu silu plného modelu. Obmedzuju sa na meranie
vysvetlovacej sily firemne Specifickych regresorov xi: a makro veli¢in z; vzhladom
na relativnu trhovu cenu a relativnu hodnotu.

Vysledky v tabulke 4 nie su plne uniformné a preukazuju sa v niektorych
pripadoch rozdiely pri fixnych efektoch, ktoré by mali byt za obvyklej situacie
smerodajné, ale prezentované vysledky su vlastne iba informativne. Obzvlast su
badatelné rozdiely vo vplyve dividendovej politiky na jednotlivé multiples a Tobi-
novo g. Ohladom dividendovej politiky mozno uviest nasledujice suborné
zistenia:

1. Dividendova politika svojou urovnou vyplatného pomeru ovplyviuje vysku
kazdého multiple, teda P/E, P/B, P/S aj P/FCF. Znamienka regresnych
koeficientov pri payout pri spolocnom efekte aj nahodnych efektoch su
kladné a Statisticky signifikantné. Samozrejme, intenzita vplyvu premietnuta
do absolutnej velkosti regresného koeficientu, je do znacnej miery Umerna
hodnotovej Urovni prislusného multiple. Napr. v tabulke 3 vidno, Ze P/B
pomer v sledovanom subore ma priemernu hodnotu 2.915, zatial ¢o regresny
koeficient pri nahodnych efektoch v Mo_Ijeiba 0.111 pre NE(SA) a 0.107 pre
NE(NE). Naproti tomu P/FCF pomer je v priemere aZz 38.754 a regresny
koeficient v modeli Mo_I je 2.837 pri ndhodnych efektoch NE(SA) a 2.828 pri
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nahodnych efektoch NE(NE). Napriek tomu touto "technikou", tzn.
porovnavanim odhadov regresného koeficientu s priemernou hodnotou
sledovaného multiple, sa ukazuje, Ze najviac na dividendovu politiku reaguje
P/E pomer a relativhe najslabsie P/B pomer, hoci medzi P/E, P/S a P/FCF
pomerom nie je nejaky obzvlast vyrazny rozdiel v reakcii na dividendovu
politiku. Signaly z dividendovej politiky sa takto najmohutnejsie prelievaju do
najsledovanejsieho ukazovatela v uvazovanej skupine, teda P/E pomeru.

2. Nestabilita dividendovej politiky vplyva nepriaznivo na vysku P/E pomeru, ale
priaznivo na vysSku ostatnych troch multiples, P/B, P/S a P/FCF pomer.
Regresné koeficienty pri sd6_payout pri P/E su signifikantne zaporné, ale pri
ostatnych multiples uz kladné, hoci insignikantné v dvoch pripadoch pri
spolo¢nom efekte. Kym negativny vplyv variability dividendového vyplatného
pomeru je pochopitelny, zisteny kladny vplyv pri troch multiples nie je hned'
zjavny. MozZe to suvisiet s tym, Ze jednak P/E pomer je najuzkostlivejSie
sledovany a monitorovany celym trhom, aj laickym, nielen profesionalnym
investorom, a tak kazdy signal sa hned premieta do neho, v tomto pripade
negativne. Dalej to méze pramenit z toho, 7e smerodajna odchylka pouZita
pri analyze je symetrickou mierou variability a jednotlivé multiple mo6zu
reagovat asymetricky na rekonfiguraciu dividendovej politiky smerom
k vyssej vyplate, resp. nizsSej vyplate. Smerodajnd odchylka sd6_payout tuto
informaciu nevie poskytnut, pretoZe nerozliSuje narasty a poklesy
dividendového vyplatného pomeru.

3. Je velmi neuspokojivé, Ze vysledky ohladom Tobinovho q su zmieSané pre
Mo_| aj pre Mo_ll, ¢o sa tyka vplyvu Urovne dividendovej politiky na vysku
Tobinovho g. Regresny koeficient pri spolo¢nom efekte je Statisticky
signifikantny kladny, kym pri nahodnych efektoch su koeficienty zaporné. Je
vSak zjavné, Ze ndhodné efekty napriek potencidlnej nekonzistentnosti lepsie
zodpovedaju realite, a tak pravdepodobne je vplyv dividendovej politiky
zaporny na tvorbu relativnej hodnoty. Nepriaznivo pdsobi nielen vyplata
dividendovej politiky, ale aj jej neistota merana sd6_payout. Regresné
koeficienty pri tejto premennej v Mo_II su vsetky signifikantné a zaporné.

Pokial vSak ide o ostatné sledované determinanty, ktoré mali skor status
kontrolnych premennych, su vysledky pomerne diferencované. Tabulka 5 bola
zostavena na zaklade vysledkov tabulky 4 a uvadza smer prislusnej kontrolnej
premennej vo vektoroch xi: a z;, vratane oboch ukazovatelov dividendovej
politiky. Pri zostavovani boli smerodajné vysledky Specidlne pre ndhodné efekty,
aby sa potlacila pripadnda nejednoznacnost. Zial, sotva na zaklade zostaveného
prehladu stanovit nejaké vSeobecné zavery. Zrejme to suvisi s tym, Ze kazdy
z regresorov charakterizujucich prevadzkové podmienky alebo makro vplyvy



46 FORUM STATISTICUM SLOVACUM 1/2023

posobi inym spbésobom a inymi mechanizmami postupne na vysledok
hospodarenia (P/E pomer), u¢tovnu hodnotu vlastného imania (P/B pomer),
trzby (P/S pomer), pefiazny tok generovany operaciami podniku (P/FCF pomer),
resp. celkové aktiva a kapitalovu strukturu (Tobinovo q). Jediné regresory, kde sa
prejavuje vacsinovo systematicky vplyv, su ukazovatele dividendovej politiky,
payout a sd6_payout.

Tab. 5 Sumarne zhrnutie vplyvu podla vysledkov v tabulke 4 (Zdroj: vlastné spracovanie)

Rovnica P/E pomer P/B pomer P/S pomer P/FCF pomer Tobinovo q
log(tot_ass) + - + + -
lerner ? + + + ?
currat + - + X -
assetturn - + - X -
debt2equity - + - - +
ros ? - ? - +
epu - + + X X
emv_tracker - - - X X
payout + + + + -
sd6_payout - + + + -

Poznamka: Pri spracovani vysledkov rozhodujuce kritérium boli vysledky pre ndhodné efekty NE(SA) a NE(NE). Legenda:
symbol "+" znamend kladny vplyv, symbol "-" z&porny vplyv, symbol "x" Ziadny vplyv a nakoniec symbol "?" reprezentuje
neurcité vysledky medzi modelmi Mo_| a Mo_ll.

5 Diskusia a zavery

Clanok je venovany v st¢asnosti trochu opominanej otazke, ako dividendova
politika p6sobi na firmu v oblasti tvorby hodnoty. Zatial ¢o v tedrii podnikovych
financii jestvuje konsenzus, Ze dividendova politika je dolezitd pre firemné
riadenie — alebo ide asponl o mainstreamovy ndzor —, tak nie je konsenzus, aky
konkrétny vplyv ma dividendova politika na tvorbu hodnoty. Clanok je
koncipovany ako pripadova studia firiem obchodovanych na akciovych burzach
v Spojenych Statoch americkych a zastupenych v indexe S&P Composite 1500°.
Tvorba hodnoty je operacionalizovana (menej presne) ako relativna trhova cena
skrze multiples a relativha vnutorna hodnota skrze Tobinovho q. Latentne sa
teda vychadza z premisy, Ze finanény trh s velkym poc¢tom ucastnikov na strane
dopytu a ponuky s intenzivnhym obchodovanim a dostatocnou urovnou likvidity
je schopny odhadnuat vnutornd hodnotu, a tak priemerna cena, za ktoru sa
obchoduje, je v dlhodobom horizonte blizka vnutornej hodnote, resp. okolo nej
osciluje. Toto je prdve primerané pre americky akciovy trh, ktory sa bliZi azda
najviac predstavam eficientného trhu.

Ekonometricka analyza bola vypracovana pre model simultdannych rovnic
v dvoch rdmcovych variacidch zostavenych podla toho, ¢i bola rozliSovana iba
uroven dividendovej politiky (Mo _1), alebo aj jej variabilita ¢i nestabilita (Mo_II).
Uroven vyplatného pomeru bola v ¢ldnku merand vy$kou vyplatného pomeru
a stabilita bola merana cez kizavi smerodajnt odchylku vyplatného pomeru za
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poslednych Sest po sebe iducich mesiacov. Odhadnuté modely s datami pre
1 150 firiem vyplacajucich dividendy za obdobie Q4/1988 do Q3/2022 ukazali, Ze
dividendova politika ovplyviuje relativnu trhovd cenu aj vnuatornd hodnotu.

Vyplata dividend konzistentne zvysuje relativnu trhovu cenu reprezentovanu
vsetkymi Styrmi multiples, P/E, P/B, P/S a P/FCF pomer, a zniZuje relativnu trhovu
hodnotu reprezentovanu Tobinovym g. Toto znamena3, Ze firmy, ktoré vyplacaju
(vysSsie) dividendy (v zmysle vyplatného pomeru, teda relativne k vyprodukova-
nému vysledku), maju vyssie multiples, ale nizsSiu relativhu trhovd hodnotu.
Zvysovanim dividendovej vyplaty sa podiely firmy stavaju viac "rastovejsie",
kedZe asociované multiples sa zvySuje, a to na ukor (skutocnej) hodnoty, ktord
sa znizuje. Hodnotovo orientované investovanie sa zaklada na investovani do
podielov s nizSimi hodnotami multiples, z ¢oho vychadza fundamentalny
skrining. Fundamentalny skrining odporuca kupovat podiely s nizsimi hodnotami
multiples (hodnotové podiely) a predavat podiely s vyssimi hodnotami multiples
(rastové podiely). KedZe vyplacanie dividend je pozitivne korelované s hodno-
tami vSetkych styroch sledovanych multiples a negativne korelované s Tobi-
novym g, znamena to, Ze hodnotovy investor by mal prioritne preferovat podiely
nevypldcajuce dividendy alebo iba s velmi nizkou uroviiou dividendového
vyplatného pomeru. Vyplacanie dividend je skor konzistentné s rastovym
profilom podielov, ktoré maju hodnoty multiples vysoké.

Neistota dividendovej politiky vsak znizuje rastovy potencial podielov, aspon
pokial'ide o ich identifikaciu cez P/E. Paradoxne, toto ale neplati pre pomery P/B,
P/S a P/FCF, ktoré su naviazané bud na kumulovany alebo neredukovany objem
vykonov ¢i na penazné toky.

Vysledky popieraju dividendovd neutralitu presadzovand Millerom
a Modiglianim (1961). Vyplata dividend zniZzuje hodnotu podielov vnimanu
trhom, co indikuje platnost antidividendovych tedrii v oblasti dividendovej
politiky. Stabilna dividendova politika vychadza z prodividendove;j tedrie a inve-
stori, ktori investuju do podielov spolocnosti so stabilnou dividendovou politikou
s nazoru, Ze zvySenie dividend zvySuje hodnotu spolocnosti. Vlastnici takychto
podielov vo vSeobecnosti pred rastom hodnoty firmy, resp. rastom kapitdlového
zisku uprednostiuju skor vyplacanie dividend. Pasivna rezidualna dividendova
politika vychadza z tedrie dividendovej neutrality a investori, ktori investuju do
podielov spolo¢nosti so pasivnou rezidudlnou dividendovou politikou su nazoru,
ze vySka dividend nema Ziadny vplyv na hodnotu spolo¢nosti. Vlastnikom
takychto podielov je vo vSeobecnosti jedno, ¢i dostand danu sumu vo forme
dividend alebo vo forme kapitalového zhodnotenia. Dividendova politika
nulovych dividend vychadza z antidividendovej tedrie a investori, ktori investuju
do podielov spolo¢nosti s dividendovou politikou nulovych dividend, su nazoru,
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Ze zvySenie dividend zniZzuje hodnotu spolocnosti. Vlastnici takychto podielov vo
vSeobecnosti pred vyplacanim dividend uprednostriuju skor rast hodnoty firmy,
resp. rast kapitdlového zisku.

Napokon, je neuspokojivé, Ze analyza nezistila pre regresory charakterizujuce
prevadzkové podmienky a makroekonomické prostredie konzistentny vzorec
vplyvu na multiples alebo na Tobinovo q. Napriek tomu odporucania v oblasti
preselekénych investi¢nych stratégii su jednoznacné.
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Abstrakt: Internet je bohaty na data a informace. Velkd ¢dst téchto dat existuje pouze na
webovych strdnkdch, které jsou navrZeny tak, aby je lidé prochdzeli a Cetli. KdyZ vyzkumnici-
analytici chtéji pouZit techniky datové védy k analyze informaci z Internetu, chtéji v mnoha
pfipadech shromaZdovat a analyzovat tato data. A jedinou efektivni cestou k ziskdni dat
z Internetu je prejit k tzv. webscrapingu. Prispévek ukazuje pouziti programového systému SAS
k webscrapingu pro zefektivnéni analyzy informaci jednodussim propojenim s analytickym
vybavenim systému SAS.

Abstract: The Internet is rich in data and information. Much of this data only exists on websites
that are designed for people to browse and read. When research analysts want to use data
science techniques to analyse information from the Internet, they often want to collect and
analyse that data. In addition, the only effective way to get data from the Internet is to go to
the so-called web scraping. The paper demonstrates usability of the SAS software system for
web scraping to make analysis of information more efficient by simpler connection with the
analytical equipment of the SAS system.

Klicové slova: internet, programovy systém SAS, syntaktickd analyza, webscraping.
Key words: internet, parsing, program system SAS, web scraping.

1 Uvod

Webscraping je zpravidla zaloZzen na poutziti programu k nacteni obsahu
webové stranky, "prosévani" tohoto nacteného obsahu pomoci funkci
syntaktické analyzy textu, tzv. parsovani a uklddani informaci a dat do
strukturovanych datovych poli.> Vysledkem webscrapingu jsou tedy data uloZend
do struktury, kterd usnadnuje jejich analyzu. Webscraping je moziny nejen
pouzitim tzv. klasickych program jako je Python nebo R, ale také i programovym
systémem SAS. Pro stahovani informaci z webovych stranek uzivatelé program(

5> Parsovani (nebo také parsing) je slangovy vyraz pro syntaktickou analyzu textu. V informatice
a v lingvistice se tak nazyva proces analyzy posloupnosti formalnich (textovych) prvka s cilem urdit
jejich gramatickou strukturu vici predem dané (byt ne nutné explicitné vyjadrené) formalni (textové)
gramatice.
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Python a R mohou vyuZivat specializované balicky jako soucasti uvedenych
programl. Obdobnymi funkcionality pro webscraping je vybaven také
i programovy systém SAS, o ¢emzZ mnozi jeho uZivatelé casto ani nevi. Pro ucely
webscrapingu je jiz dobfe vhodné vybaven zakladni programovy modul SAS
(oznacovany jako SAS/BASE) bez nutnosti dalSich speciadlnich programovych
doplikd.

Pro stahovani informaci z webovych stranek programovy modul SAS/BASE je

vybaven nasledujicimi funkcionalitami (Hemendinger, 2017):

* nacteni obsahu zajmové webové stranky s pozadovanymi daty,

* syntaktickd analyza zdrojového obsahu naétené webové stranky (tzv. parsing)
a uloZeni informaci do strukturované podoby,

* mozinost opakovaného nacitani webovych stranek nutnych pro sesbirani
kompletni sady dat.

Jednotlivé funkcionality programovaciho jazyka SAS pro vySe uvedené kroky
stahovani dat z webovych stranek jsou uvedeny v tabulce 1.

Tab. 1 Postup pro stahovani webovych stranek a odpovidajici funkcionality jazyka SAS (Zdroj:
vlastni zpracovdni)

Etapy stahovani obsahu webovych stranek Vhodna funkcionalita jazyka SAS

Ziskani obsahu webove stranky | Globalni prikaz FILENAME a procedura HTTP___ |
Syntakticka analyza (parsing) obsahu DATA krok s funkcemi syntaktické analyzy textu
stranky (napt. FIND, SCAN a regularnimi vyrazy)

Jazyk maker SAS (napf. cykly %DO %UNTIL)
nebo DATA krok pro generovani vice iteraci
nacitani/analyzy nacteného obsahu

Moznost opakovaného nacitani webovych
stranek

V nasledujicich ¢astech tohoto ¢lanku budou jednotlivé postupy pfi stahovani
informaci z webovych stranek a jejich uloZzeni do strukturované podoby
vysvétleny podrobnéji véetné jednoduchych nazornych pfikladli programové
syntaxe jazyka SAS.

2 Jak stahovat obsah WWW stranek pomoci globalniho prikazu FILENAME

Ptrikaz FILENAME ma velmi jednoduchy ucel — vytvoreni symbolického odkazu
na externi soubor nebo zafizeni. Samotny prikaz nezpracovava zadna data,
nespecifikuje format nebo tvar datové sady ani pfimo nevytvari vystup urcitého
typu. Presto je tento jednoduchy pfikaz vyznamnym konstruktem, ktery
umozniuje programim SAS spolupracovat s okolnim prostifedim mimo
programovy systém SAS. Prikaz FILENAME prostfednictvim specifikace vhodného
typu zafizeni umoznuje symbolicky odkazovat na soubory na externim disku,
komunikovat s FTP servery, odesilat e-mailové zpravy a integrovat data
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z externich programU a proces(i — véetné mistniho operac¢niho systému a vzda-
lenych webovych sluzeb (Schacherer, 2012).

Podle dokumentace programového systému (SAS Institute, 2017a, s. 101-
106) je syntaxe globalniho prikazu FILENAME ndsledujici:

FILENAME fileref <zafizeni-typ> <'externi-soubor'> <parametry>.

Toto je zakladni syntaxe k asociaci externiho souboru nebo zafizeni
k symbolickému odkazu fileref. Prikaz také umoznuje vypis nebo vymazani jiz
existujicich symbolickych odkaztl. Uplnou syntaxi globalniho pfikazu FILENAME
véetné volitelnych parametrld Ize dohledat v origindlni dokumentaci
k programovému systému SAS.

Jakmile je vytvoreno spojeni mezi fyzickym souborem nebo zarizenim a sym-
bolickym odkazem fileref, mize byt pristup v DATA kroku nebo procedurach
k pfipojenému souboru nebo zafizeni provadén pres symbolicky odkaz fileref
podle potreby, aniz by bylo nutné znovu spoustét prikaz FILENAME.

V ramci programového systému SAS se pro pfistup na internet pouziva prikaz
FILENAME pro typ zafizeni URL® a SOCKET’. Zvladdne pfenosovy protokol HTTP
i HTTPS (Hypertext Transfer Protocol Secure) a také webové stranky, které
vyzaduji ovéfeni® (napfiklad uZivatelské jméno/heslo). Zakladnim typem zafizeni
v pfistupu na webové stranky je zafizeni typu URL. Pouziti zafizeni typu URL
v globdlnim pfikaze FILENAME je zakladnim pro pfistup k obsahu webové
stranky, a to vyluéné pomoci metody GET®. Dotazovaci metodu POST* umoZriuje

& URL, zkratka pro Uniform Resource Locator (,jednotny lokator zdroje”), béZné webové adresa je
fetézec znakd, ktery slouzi k presné specifikaci umisténi zdrojd informaci na Internetu. Nejbéznéjsim
zdrojem je webova stranka (protokol http/https), ale pouziva se i rada dalsich, naptiklad sdilené
uloZisté soubord (ftp) nebo e-mailova schranka (mailto). V internetovém prohlizedi se zadava a zobra-
zuje v adresnim radku.

7 Sitovy socket (anglicky network socket) je v informatice koncovy bod pFipojeny pres poditatovou sit.
S rozvojem internetu vétsina komunikace mezi pocitai pouzivad rodinu protokolt TCP/IP. Vlastni
prenos zajistuje IP protokol, a proto je pouzivano i oznaceni internetovy socket. Socket je odkaz, ktery
mUze program pouzit pfi volani sitového rozhrani pro programovani aplikaci (API), napfiklad ve funkci
,odeslat tato data na tento socket”.

8 Pfi ovéfeni pfistupu neboli autentizaci (v pfekladu basic access authentication) webovy server vyzve
pomoci protokolu HTTP pfistupujiciho klienta (typicky webovy prohlizec), aby poslal v rdmci poZzadavku
na stranku také autentizacni informace (tj. jméno a heslo). Jméno a heslo je zaslano jako jeden textovy
fetézec. Vysledny fetézec je poté zakddovan metodou Base64 a odeslan v ramci HTTP pozadavku.

9 Metoda GET je v informatice jedna z dotazovacich metod HTTP protokolu, kterou webovy prohlize¢
(klient) ziskava webovou stranku (nebo jiny objekt — napfiklad obrazek) z webového serveru. Oznacuje
téZ jednu z dvou metod predavani metaproménnych z webového formulare na webovy server, kde
mohou byt informace zpracovany (napfiklad PHP skriptem).

10 Metoda POST odesild uZivatelskd data na server. PouZivd se napfiklad pfi odesildni formulafe na
webu. S predanym objektem se pak zachazi podobné jako pfi metodé GET. Data mUZe odesilati metoda
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pfikaz FILENAME vylucné jen s typem zafizeni SOCKET (SAS Institute, 2017b,
s. 106-111). Nevyhodou tohoto pfistupu na internet je vSak podrobné;jsi znalost
sitovych internetovych protokol( (Allen, 2017).

Prikladem poutZiti pfikazu FILENAME pro ziskani informaci z Internetu ilustruje
nasledujici sekvence prikaz(i programovaciho jazyka SAS:

%let dataCube = asl001lrs; /*Obyvatelstvo a charakteristiky veku*/
%let Obdobi = 2021; /*Rok*/

%let Ukazatel = UKAZO02,UKAZO03,UKAZO04; /*Sledovany ukazatel*/

%let Sex = /*POHO, */POH1,POH2; /*Pohlavi — MuZi Zeny*/

filename SUSR url
"https://data.statistics.sk/api/v2/dataset/%superq(dataCube) /%$superq(Obdobi
) /$superq(Ukazatel) /%$superq (Sex) ?lang=sk%nrstr (&type) =csv";
proc format ;
value $pohlavi
'"POH1'="Muz'
'"POH2'='Zena';
value $VekKat
'UKAZO2'="'do 14 let'
'UKAZO03'='15 az 64 let'
'UKAZO4'="'nad 65 let';
data work.Tab;
length Rok $4 Kodl $8 Kod2 $8 Value 8;
infile SUSR dlm=";" firstobs=8 dsd;
input Rok$ Kodl$ Kod2$ value;
if not missing (Rok) then output;
format Kod2 S$pohlavi.;
run;
filename SUSR clear;
options locale=sk_sk;
proc tabulate data=work.Tab f=nlnuml0.0;
class Rok Kodl Kod2;
var Value;
table
Rok='"'* (Kod2='"' all='SPOLU'),
Kodl='"'*Value='"'*sum='' / nocellmerge box="&dataCube.";
format Kodl $VekKat.;
run;
options locale=en_us;

Prikazem FILENAME jsou z webovych stranek Statistického uradu SR nacteny
vybrané udaje z databaze DATAcube do znakového retézce pojmenovaného
symbolickym jménem SUSR. Znakovy retézec obsahuje udaje vékovych
charakteristik obyvatelstva z datové struktury (tzv. datové kostky) oznacené
as1001rs za obdobi roku 2021 v rozdéleni podle pohlavi na muze a Zeny.
Specifikace pozadovanych udajli se predava dotazovaci metodou GET pomoci
fetézce URL protokolem https. Odezvou z webovych stranek Statistického uradu

GET, metoda POST se vSak pouziva pro prilis velky objem dat (vic nez 512 bajtl, coZ je velikost
pozadavku GET), nebo pokud neni vhodné prenasena data zobrazit jako soucast URL (data predavana
metodou POST jsou obsaZzena v HTTP poZadavku).
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SR jsou pozadované informace predané ke zpracovani do DATA kroku. Pro
komunikaci je na strané serveru vyuzivano aplikacni programové rozhrani (ve
zkratce API), coZz umozZnuje prendset data ve strukturované podobé a syntakticka
analyza prenaseného textu v DATA kroku neni potfebna. Timto zpUsobem pres
APl je mozné ziskavat do programového systému SAS strukturovana data i slo-
zitéjSich rozmérl pro sofistikovanéjsi datové analyzy. Vysledkem ¢innosti vyse
uvedené syntaxe je tabulka 2 s rozdélenim obyvatelstva podle vékové struktury.

Tab. 2 Vékova struktura obyvatelstva ziskana prikazem FILENAME z databaze Statistického
uradu Slovenské republiky (Zdroj: vlastni zpracovani)

as1001rs do 14 let | 15 aZ 64 let | nad 65 let
2021 | Muz 446 781 1831411 379711
Zena 426 015 1785 547 565 247
SPOLU | 872796 | 3616958 944 958

Posloupnost prikazl programového jazyka SAS na dalsi strané je typickym
prikladem stahovani obsahu webové stranky, sémanticka analyza stazeného
textu a vytvoreni strukturovanych dat z obsahu webové stranky o divére
spotfebiteld Consumer Confidence®’.

Globalnim prikazem FILENAME se nacte obsah webové stranky, jejiz adresa je
uvedena za parametrem URL, do textového retézce a pridruzi se k symbolickému
nazvu output. Pomoci tohoto ndzvu mliZze systém SAS programové pristupovat
a manipulovat s nactenym obsahem webové stranky v podobé retézce. Prikazem
INFILE se ziskany textovy retézec zacind zpracovavat operacemi v DATA kroku.
Pro spravné strukturovani ziskaného obsahu webové stranky je nutna
syntaktickd analyza textu. K tomuto ucelu slouzi DATA krok, jehoz funkce na
zakladé znacek a orientacnich bodu (tzv. tagd) HTML kdédu vyhledaji pozadované
informace a vytvareji jejich pozadovanou strukturu. V uvedeném prikladu dlohou
DATA kroku je vyhledat tabulku (pokud existuje), sloupce a fadky tabulky a hod-
noty v jednotlivych bunikach tabulky. Hledani se provadi s vyuzitim HTML znacek
- napf. znacky pro tabulku a znacek pro sloupce a radky tabulky. Pokud je tabulka
s hodnotami v retézci nalezena, ulohou DATA kroku je spravné vybrat tyto
hodnoty a vytvorit potfebnou datovou strukturu. V pripadé potreby — tak, jak je
tomu i v uvedeném prikladu — se mlze vykonat nad stazenymi i dalSi operace,
napf. transpozice. Po vykondni vySe uvedenych cinnosti je vybrany obsah
webové stranky uloZen jako datovy soubor ve formatu SAS do knihovny WORK
a je pripraven k dalSimu zpracovani programovym systémem SAS. Obrazek 1

11 Ku dnu 28. 03. 2023, citovano 02.04.2023, http://hosting.briefing.com/cschwab/Calendars/Econo
micReleases/conf.htm
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znazornuje vysek (tabulku) z dotéené webové stranky, jejiz hodnoty byly vyse
uvedenym zplsobem ziskdny do programu SAS.

filename out

put url

"http://hosting.briefing.com/cschwab/Calendars/EconomicReleases/conf.htm";

data Table_Cells (keep=row_num name value);

length
infile
input;
retain
if not
line);
if not
if not
if not
array
if not

if not
td:

name value $64;
output _infile_=line;

landmark_found 0 table_found 0 naming 1 in_row 0 row_num -1;
landmark_found then landmark_found = prxmatch('/Highlights/',

landmark_found then delete;

table_found then table_found = prxmatch('/<table /', 1line);

table_found then delete;
names (20) $8 _temporary_;
in_row then
if prxmatch('/<tr /', line) then
do;
col_index = 0;
in_row = 1;
row_num + 1;
return;
end;
in_row then delete;

rxtd = prxparse('/<td .*?>(.*)<\/td>/"');
if prxmatch(rxtd, line) then

do;
col_index + 1;
if naming then
do;
names (col_index) = prxposn(rxtd,
end;
else
do;
name = names (col_index);
value prxposn (rxtd, 1, line);
value transtrn(value, '&nbsp;',
OUTPUT;

end;

return;
end;

in_row = not prxmatch('/<\/tr/', line);
if naming then if not in_row then naming = 0;
if prxmatch('/<\/table>/', line) then stop;

run;

filename output clear;

proc transpose data=Table_Cells out=SASData (drop=_NAME_) ;
by row_num;
id name;
var value;

run;

1, line);

trimn('"'));
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Category MAR FEB JAN DEC NOV
Conference Board 104.2 103.4 106.0 105.0 101.4
Expectations 73.0 70.4 76.0 83.4 76.7
Present Situation 151.1 153.0 1511 147 4 138.3
Employment ('plentiful’ less "hard to get’) 368 0.7 37.0 35 35
1 yr inflation expectations 6.3% 6.2% 6.7% 6.6% 7.1%

Obrazek 1 Tabulka, jejiz udaje byly stazeny do programu SAS (Zdroj: vlastni zpracovdni)
Datovy soubor po webscrapingu ve formatu SAS je znazornén v tabulce 3.

Tab. 3 Struktura souboru dat obsahujici Udaje ze stazeného obsahu webové stranky (Zdroj:
vlastni zpracovadni)

row_num : Category 'MAR FEB :JAN [DEC :NOV
e 1:ConferenceBoard 11042 11034 1106.0 :109.0 1014
B 2 Expectations @ 73.0 704 1760 834 767
. 3iPresentSituaton | 1511 {153.0 {1511 (147.4 (1383
e 4 Employment (‘plentiful’ less 'hard to get') 138.8 1407 37.0 (345 1315

551yrinf|ationexpectations '6.3% 16.2% 6.7% 6.6% i7.1%

3 Jak stahovat obsah webovych stranek vyuzitim procedury HTTP?

Procedura HTTP zabezpecuje realizaci pozadavku protokolu HTTP i protokolu
umoZznujici zabezpecenou komunikaci HTTPS. Procedura umoznuje realizovat
vétSinu dotazovacich metod prenosového protokolu. Kromé standardnich HTTP
metod akceptuje procedura HTTP jakoukoli metodu, kterd odpovida normé
HTTP/1.1 a ktera je rozpoznana cilovym webovym serverem. Procedura HTTP
také implementuje funkce HTTP/1.1, jako jsou trvala pripojeni, ukladani soubor(
cookies?, podpora stavovych kdd( a umoZriuje specifikaci typu ovéFeni pfistupu.
Procedura HTTP dokazZe také pristupovat na webové stranky pres server slouzici
jako prostfednik mezi klientem a cilovym serverem (pres tzv. proxy server) a je
schopna zvladnout i pfipadné Sifrovani internetovské komunikace.

Nejjednodussi syntaxe prikazu pro proceduru HTTP je pouziti dotazovaci
metody GET s implicitnimi parametry:

filename response temp;

proc http
url="http://url.to/web—-service—-endpoint '<url-options>"
method=GET
out=response;

run;

12 Jako cookie (anglicky koladek, oplatka, susenka) se v protokolu HTTP oznaduje malé mnoZstvi dat,
ktera WWW server posle prohlizedi, ktery je ulozZi na pocitaci uZivatele. Pfi kazdé dalsi navstévé téhoz
serveru pak prohliZzec¢ tato data posila zpét serveru. Cookies bézné slouZi k rozliSovani jednotlivych
uzivatel(, ukladaji se do nich uzivatelské predvolby, apod.



FORUM STATISTICUM SLOVACUM 1/2023 57

Argumenty predavané do procedury HTTP jsou:

e URL: Koncovy bod webové sluzby, na kterou se dotazuje. Retézec URL je pro
proceduru jediny povinny argument, s pfipadnymi parametry pro API,

e Method: Metoda dotazu pouzitd v pozadavku. Metoda GET je vychozi
hodnota a tento argument lze vtomto pripadé vynechat a

e Out: Odkaz na vystupni retézec. Odkaz je vytvoren prikazem FILENAME na
soubor napriklad v doc¢asném umisténi.

Kompletni popis syntaxe procedury HTTP véetné jednoduchych prikladu
pouziti pro rGzné dotazovaci metody je uveden v originalni dokumentaci
programového systému SAS (SAS Institute, 2023, s. 1237-1278).

Podkladem pro ukazkovy priklad pouziti procedury HTTP je sociologicky
prazkum z knihy Psychologie zpravodajské analyzy (Heuer, 1999), kde autor
predklada vysledky experimentu s 23 vojenskymi dlstojniky NATO zvyklych Cist
zpravodajské zprdvy. Bylo jim predloZeno nékolik vét, jako napf.: "Je velmi
nepravdépodobné, ze ...". VSechny véty byly stejné az na to, Zze se zménilo slovni
vyjadieni pravdépodobnosti. Dustojnici byli dotazani, jakou procentualni
pravdépodobnost by pfisoudili kazdé z téchto vét, kdyby si ji precetli ve
zpravodajské zpravé.

Ziskand experimentdlni data jsou uloZeny v souboru ve formatu CSV a jsou
dostupna na https://github.com/zonination/perceptions/blob/master/probly.csv.
Vétsina proménnych v CSV souboru je z pohledu programového systému SAS
nestandardni — napriklad obsahuji mezery anebo specialni znaky, které nejsou
pro uloZeni do knihovny SAS vhodné. Proto je nutné pro zpracovani systémem
SAS nazvy proménnych z piivodniho CSV souboru upravit. Upravena data stazena
z internetu budou ulozena do datového souboru v knihovné WORK a dale
vizualizovana do krabicového grafu pro jednotliva vyjadreni pravdépodobnosti.

Ukdzkovy priklad stahovani CSV souboru a jeho nasledného zpracovani
v systému SAS lze rozdélit do nékolika kroku:

e StaZeni souboru CSV z webové stranky.
filename probly temp;

proc http url="https://raw.githubusercontent.com/zonination/perceptions/
master/probly.csv"

method="GET"

out=probly;

run;
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Stazeni CSV souboru je realizovano procedurou HTTP. Pfikazem FILENAME je
ke stazenému souboru v doCasném ulozisti asociovan odkaz probly. S pomoci
tohoto prifazeného odkazu mohou byt realizovany dalsi operace v systému
SAS.

* Import stazenych dat pomoci procedury IMPORT.

Aby bylo moiné importovat soubor, jehoz ndzvy proménnych nespliuji
pravidla pro standardni SAS proménné, je nutné nastavit systémovy parametr:

options wvalidvarname=any;

Toto nastaveni tohoto parametru systému dovoluje importovat soubor
s nestandardnimu nazvy proménnych z docasného ulozisté do knihovny
WORK:

proc import file=probly out= work.Perception replace dbms=csv;
run;

e Generovani novych nazva v souladu s pravidly SAS.

Originalni nazvy proménnych stahovaného CSV obsahuji mezery a specialni
znaky, které nejsou v systému SAS standardné povoleny. Napfiklad nazev
proménné v puvodnim souboru je "Almost Certainly". Proto je nutné z nazvu
odstranit mezeru a prejmenovat proménné do podoby bez mezer, napft.
"AlmostCertainly". Toto prejmenovani plvodnich ndzv( se vykond pomoci
procedury SQL s vyuzitim metadat ze systémové tabulky sashelp.vcolumn. Ke
zjisténi, které proménné vyzaduji Upravu je vyuzita funkce NVALID. Sekvence
pfikaz(i nejen, Ze prejmenuje vSechny proménné, ale z originalnich nazvi
vytvofri Stitky (popisky) proménnych. Nové ndzvy proménnych, resp. Stitky
proménnych jsou uloZzeny do makroproménnych renameStmt, resp.
labelStmt. Generovani novych nazvu a prislusnych stitkG proménnych zajisti
nasledujici sekvence prikaz(:

proc sql noprint;

/* zachovdni origindlnich ndzva jako sStitky */
select cat (n " , trim(name) , nrpw , n=n , nmrn , trim(name) , LU n)
into :labelstmt separated by ! ! from sashelp.vcolumn
where memname="PERCEPTION" and libname="WORK";

/* pfejmenovani origindlnich nizvd proménnych */
select cat ("'", trim(name), "'n", "=, compress (name, , 'kn'))
into :renameStmt separated by ! ! from sashelp.vcolumn
where memname="PERCEPTION" and libname="WORK"

/* s vyjimkou téch proménnych, jejichZz ndzvy jsou standardni */

and not NVALID (trim(name), 'V7');
quit;

* Nové nazvy a nové stitky v souboru se upravi pomoci procedury DATASETS
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Procedura DATASET predstavuje funkcionalitu, jejiz prostfednictvim lze ménit
nazvy proménnych, stitky (popisky) proménnych i jejich formaty, aniz by bylo
nutné data kompletné prepisovat. Pro nazvy proménnych, resp. jejich popisky
se uplatni makroproménné renameStmt, resp. labelStmt, v nichZ jsou ulozeny
nové vygenerované nazvy a Stitky (popisky) z prechoziho kroku. Prikazova
syntaxe pro modifikace stazeného souboru je nasledujici:

proc datasets lib=work nolist;
modify Perception / memtype=data;
label &labelStmt.;
rename &renameStmt.;
/* volitelny parametr: report jmen a popisek proménnych */
contents data=work.Perception nodetails;
quit;
Pro ukonéeni zpracovani souboru s nestandardnimi ndzvy proménnych je
nutné zpétné nastavit systémovy parametr na konfiguraci opétovného
zpracovani standardnich nazva®?:

options validvarname=V7;

Po uvedenych nékolika krocich je staZeny soubor se standardnimi nazvy
ulozen v knihovné WORK pfipraveny k dalSimu zpracovani.

* Vizualizace informace z upraveného CSV souboru proménnych (Wicklin, 2017)

Nasledujici prikazy SAS slouzi k vizualizaci obsahu upraveného CSV souboru:

/* Vybér sledované statistiky */
%$let Stat = Median; /* nebo mean, stddev, grange, skew, atd */

proc means data=work.Perception &Stat STACKODSOUTPUT;
ods output Summary=StatOut;
run;

/* uloZeni ndzvd proménnych do makroproménné VarList */
proc sql noprint;
select Variable into :VarList separated by ' '
from StatOut order by &Stat;

quit;

/* vypocet kvantild (Ql, medidn, Q3) pro vsSechny proménné */
proc means data=work.Perception Q1 median Q3 nolabels;

var &varLlist;
run;

/* dpravy vypocitanych statistik do tvaru vhodného pro vizualizaci */
data Wide / view=Wide;

retain &Varlist; /* nastaveni pofadi proménnych */

set work.Perception;

13 Hodnota parametru V7 oznaluje, Ze ndzvy proménnych datového souboru odpovidaji ndzviim podle
pravidel SAS. Toto je vychozi hodnota pro SAS 7 a novéjsi (povoleno je az 32 alfanumerickych znaka,
nazvy proménnych musi zacinat abecednim znakem nebo podtrzitkem, pripadné neplatné znaky se
zméni na podtrzitko a kazdy nazev sloupce musi byt jedinecny).
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obsNum = _N_; /* ptipojeni ID ke kazZdému pozorovani */
keep obsNum &VarList;
run;

/* transpozice puivodniho formatu dat */
proc transpose data=Wide name=VarName
out=Long (rename= (Coll=_Value_));
by obsNum;
run;

/* Vytvofeni krabicového grafu */
ods graphics / height=700px width=500px subpixel;
title "Vnimdni pravdépodobnosti";

proc sgplot data=Long noautolegend;
hbox _Value_ / category=_Label_ nooutliers nomean nocaps;
scatter x=_Value_ y=_Label_ / jitter transparency=0.5
markerattrs=GraphData2 (symbol=circlefilled size=4 color=bippk);
yaxis reverse discreteorder=data labelpos=top labelattrs=(weight=bold)
colorbands=even colorbandsattrs=(color=gray transparency=0.9)
offsetmin=0.0294 offsetmax=0.0294;
xaxis grid values=(0 to 100 by 10) labelattrs=(weight=bold);
label _Value_ = "Vnimdni pravdépodobnosti (%)" _label_="Statement";
run;

Vysledkem vizualizace Udajll ze stazeného CSV souboru ilustruje obrazek 2.

Vyrok
Almost Certainly — T
Highly Likely —— 1
Very Good Chance —— T}
Probably —{ T+
Probable — T T}
Likely R ———
We Believe T
Better Than Even ——{:‘—
About Even |
Probably Not —— T = —

We Doubt - —————f*+ | T }H—F+——"—
Unlikely -| =1 & }—+
Improbable (=" ] T & p———=
Little Chance | —{ I }——
Chances Are Slight — =
Highly Unlikely - ——=}—
Almost No Chance - {[T}—

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100
Vnimani pravdépodobnosti (%)

Obrazek 2 Vizualizace udaju (graf) ze stazeného CSV souboru (Zdroj: vlastni zpracovani)
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4 Zaveér

Cilem ¢lanku bylo ukdazat, Ze systém SAS jiz ve svém zakladnim programovém
modulu SAS/BASE je vybaven funkcionalitami, které umoznuji stahovani obsahu
webovych stranek (webscraping). Ve spojeni s analytickymi moZnostmi tohoto
systému tak vznika efektivni nastroj k analyzam dat z mistnich i externich zdroj.
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Abstrakt: Hlavnym cielom prispevku je analyza generacnej a kohortnej plodnosti Zien na
Slovensku deklarujucich v sc¢itani obyvatelov domov a bytov 2021 romsku ndrodnost. Ziskané
vysledky porovndvame so skupinou Zien inej ako romskej ndrodnosti. Potvrdzuje sa
medzigeneracné pretrvdvanie vyssej konecnej plodnosti u Zien romskej ndrodnosti.
Identifikovany pokles realizovanej plodnosti navyse bol v najmladsich generdcidch preruseny.
To bolo podmienené vyssou pravdepodobnostou narodenia deti tretich a vysSich poradi.
Celkovo vyssia plodnost Zien romskej ndrodnosti sa formuje uZz v mladSom veku. Podmieriuje
to nielen vyrazne skorsi zacCiatok reprodukcnych drdh, ale aj Castejsie rodenie deti druhych
a vyssich poradi v prvej polovici reprodukcného obdobia.

Abstract: The main goal of the paper is the analysis of the cohort fertility of women in Slovakia
declaring Roma nationality in the Population and Housing Census 2021. We compare the
obtained results with a group of women of non-Roma nationality. The inter-cohort persistence
of higher cohort fertility among Roma women is confirmed. Moreover, the identified decline in
realized fertility was interrupted in the youngest cohorts. This was conditioned by a higher
probability of the birth of children of the third and higher orders. The higher fertility of Roma
women takes shape already at a younger age. This conditions not only a significantly earlier
start of reproductive paths, but also more frequent births of second and higher order children
in the first half of the reproductive period.

Klucové slova: konecnad plodnost, paritnad Struktura, romske Zeny, s¢itanie obyvatelov a domov
2021, Slovensko.

Key words: cohort fertility, parity structure, Roma women, Population and Household Census
2021, Slovakia.

1 Uvod

Viaceré Specializované analyzy poukazuju na pretrvavajuce vyrazné diferencie
romskeho obyvatelstva v oblasti demografickej reprodukcie na Slovensku, ako aj
v inych krajinach Eurdpy (napr. Kalibovd, 2000; Nestorova Dicka, 2021; Szabd et
al., 2021; Sprocha a Bleha, 2018, 2021). Asi naj¢astejie je viak pritom pozornost
venovana otazkam plodnosti. V pripade romskej populacie na Slovensku je
dlhodobo reflektovana jej vyrazne vyssia Uroven v porovnani s celou populéaciou,
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ovela skorsi zacCiatok reprodukénych drah romskych Zien, ako aj signifikantne
vy$$i podiel deti narodenych mimo manzelsky zvazok (pozri napr. Sprocha, 2014;
Vano, 2001; Vano a Haviarova, 2002; Vario a Mészaros 2004).

Kld€¢ovym problémom v oblasti vyskumu demografického spravania Rdmov na
Slovensku je datova zakladna a sp6sob vymedzenia samotnej romskej populacie.
Cast prac vyuziva etnicky pristup, ked prisludnost k rémskemu etniku je
pripisovanad tretou osobou, resp. okolim. Na tomto zaklade su napriklad zalozené
Studie vyuzivajuce vysledky troch existujucich Atlasov romskych komunit.
Zrejmou nevyhodou je vsak ich lokalne zamerania najcastejSie na vybrané
romske komunity pripadne obce s najvysSim zastipenim o0s6b Zijucich
v romskych osadach.

Druhy pristup operuje s narodnostnym vymedzenim, teda pracuje s udajmi
o osobach, ktoré sa hlasia k romskej ndrodnosti. V tomto smere ide
predovsetkym o informacie pochadzajuce z vysledkov scitani obyvatelov, domov
a bytov. Nevyhodou vsak je, Ze v scitaniach sa na Slovensku hldsi k romskej
narodnosti len urcitd cast (asi Stvrtina) z celkovej predpokladanej romskej
populacie. Nespornym plusom vsak je, Zze aj napriek tomu ide o pocetne
najvacsiu populacnu skupinu, ktorej v scitani zistované znaky je mozné podrobne
analyzovat. NavySe je potrebné si uvedomit, Ze scitanie je vyCerpavajucim
zistovanim, teda poskytuje Udaje o vsetkych osobach, ktoré sa na uzemi
Slovenska prihlasili k rémskej narodnosti a to v réznych kombinaénych
triedeniach a na réznej administrativnej Urovni. Prave v spojitosti s procesom
plodnosti navyse scitanie obyvatelov poskytuje nenahraditelny zdroj udajov.
Konkrétne ide o otazku o pocte Zivonarodenych deti, ktora v kombinacii s vekom
(rokom narodenia) predstavuje zaklad kohortnej analyzy a v spojitosti s dalSimi
populacnymi znakmi aj diferenénej analyzy.

Cielom predloZenej Studie je na zdklade udajov z posledného scitania
obyvatelov, domov a bytov z roku 2021 analyzovat proces plodnosti Zien
hlasiacich sa k rémskej narodnosti a tieto porovnat s ostatnymi Zenami na
Slovensku. Zameriame sa pritom nielen na priemerny pocet deti, ale aj Strukturu
Zzien podla ich poctu (parity) a s tym spojenu Uroven pravdepodobnosti zvaésenia
rodiny (pravdepodobnost zvysenia parity). Okrem toho sa tiez pokusime
poukazat na pripadné zmeny tychto aspektov naprie¢ generaciam s ukonéenou
reprodukciou. Nemenej dolezitou vSak bude tiez analyza realizovanej plodnosti
zien v prvej polovici reprodukéného obdobia (do 30 rokov) so snahou
identifikovat mozny rozsah diferencii z hladiska zaciatku reprodukcénych drah.
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2 Zdroj udajov a metodika prace

2.1 Zdroj vstupnych udajov a ich uprava

Zikladom pre analyzu koneénej a kohortnej plodnosti'* si Udaje ziskané zo
sCitania obyvatelov, domov a bytov 2021. Jeho rozhodujucim okamihom bola
polnoc z 31.12.2020 na 1.1.2021. Ide o dblezity poznatok s ohladom na
konStrukciu generacnych a kohortnych (vekovo) indikatorov, kedZe jednej
vekovej skupine automaticky prislichala jedinecna generacna skupina (roc¢nik
narodenia). Znamena to, Ze z veku v dokoncenych rokoch mézeme priamo
konstruovat rok narodenia a opacne.

Pre potreby naplnenia cielov pracujeme s udajmi o veku Zeny v €ase scitania,
pocte Zivonarodenych detoch de facto od narodenia po rozhodujuci okamih
cenzu a deklarovanej narodnosti. Na tomto mieste je potrebné doplnit, Ze na
rozdiel od predchadzajucich scitani obyvatelov, cenzus 2021 umoznil osobam
deklarovat aj tzv. dalsiu narodnost. Znamenalo to, Ze ak osoba sa citila byt spata
aj s inou ako primarne uvedenou narodnostou, mohla tento jav slobodne
v sCitani uviest prostrednictvom dalSej narodnosti. V zmysle vysvetliviek
k s¢itaniu dostupnych na internete (https://www.scitanie.sk/vysvetlivky) sa pod
pojmom narodnost vyjadrovala prislusnost obyvatela k narodu alebo etnickej
skupine bez ohladu na statne obcianstvo, materinsky jazyk ¢i re¢, ktoru obyvatel
prevazne pouziva alebo najlepsie ovlada. Rovnako bola definovand aj spominana
dalsia narodnost. Tento udaj mala moznost deklarovat kazda osoba slobodne na
zaklade vlastného presvedcenia (tzv. deklaratéorny udaj). Vzhladom na tato
metodickl zmenu a po dokladnej analyze Gdajov za narodnost a dalsiu
narodnost budeme v nasej studii pod pojmom rémska narodnost vnimat taku
skupinu os6b, ktora v scitani deklarovala predmetnu narodnost alebo ju uviedla
ako svoju dalSiu narodnost. Skupina ostatnych narodnosti tak predstavuje Zeny,
ktoré v scitani nedeklarovali svoju prislusnost k rémskej narodnosti ani v jednej
Z moznosti.

Pocet Zivonarodenych deti sa v scitani obyvatelov 2021 zistoval u vsetkych
zien (a po novom aj muzov) vo veku 15 a viac rokov. Prezentuje vSetky deti, ktoré
sa osobe narodili Zivé bez ohladu na to, ¢i v ¢ase sCitania boli este na Zivote, byvali
alebo udrziavali kontakt s osobou. Ide teda o biologické (nie adoptované,
osvojené, v nahradnej starostlivosti a pod.) deti.

14 Pod pojmom koneénd plodnost rozumieme priemerny pocdet Zivonarodenych deti, ktoré sa narodili
jednej Zene vo veku 50 a viac rokov, resp. vo veku, v ktorom moézeme predpokladat ukonéenu
reprodukciu. Kohortnd plodnost predstavuje priemerny pocet Zivonarodenych deti Zenam vo veku
s neukoncenou reprodukciou. V naSom pripade budeme pracovat s prvou polovicou reprodukéného
obdobia Zien (vek 15-29 rokov).
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Vzhladom na radovo nizsiu pocetnost os6b rémskej narodnosti pracujeme
s 5-ro¢nymi vekovymi a genera¢nymi skupinami. Tym sa snazime obmedzit vznik
moznych ndhodnych vyvojovych fluktudcii. V pripade konecnej plodnosti sa
pritom obmedzujeme na vek 46-70 rokov, teda generacie Zien narodenych
medzi rokom 1950 a 1974 (1950-1954, 1955-1959, 1960-1964, 1965-1969,
1970-1974).

Aj ked predmetnd spodna hranica nekoreSponduje s klasickou hornou
hranicou reprodukéného obdobia (50 rokov), intenzita rodenia deti v tomto
vekovom spektre je tak nizka, Ze ziskané udaje moZzeme povazovat za konecné.
Hornd vekovu hranicu na 70 rokov sme stanovili z dovodu najma nizkej
pocetnosti 0s6b vo vysSom veku, a to predovsetkym romskej narodnosti, ale aj
z dovodu mozinej selekcie Zien podla poctu Zivonarodenych deti. V spojitosti
s Udajmi pochadzajucimi zo scitania obyvatelov je potrebné si totizto uvedomit,
Ze tieto suU retrospektivne a prezentuju len tu cast populacie, ktora v nej do
rozhodujuceho okamihu scitania zostala (teda neodstahovala sa, nezomrela).

Rovnaky pristup 5-roénych skupin aplikujeme aj pri analyze kohortnej
plodnosti vo veku do 30 rokov. Konkrétne teda pracujeme s vekovymi skupinami
15-19, 20-24 a 25-29.

2.2 Metodika prace

V zmysle uvedeného potom konecna plodnost vyjadruje priemerny pocet
zivonarodenych deti, ktoré sa narodili jednej Zene starsej ako 45 rokov romskej
a inej ako rémskej ndrodnosti do rozhodujiceho okamihu séitania. Vypocet jej
hodnoty sa opiera o vyjadrenie podielu Zien podla poctu Zivonarodenych deti.
Pre podiel bezdetnych Zien plati:

2enyPr/i
zeny Pr/i . 0 g/k
0F g/k — zenyr/i (1)

spolu” g/k
ienypn/i. v s P . . . .. e
oPg ik Je pocet Zien romskej narodnosti (r) alebo inej ndrodnosti (i) v generacii
(g) alebo vekovej kohorte (k), ktoré v s¢itani obyvatelov uviedli, Ze su bezdetné,
SZ%%P;/,E je celkovy pocet Zien rémskej narodnosti (r) alebo inej narodnosti (i)

v generacii (g) alebo vekovej kohorte (k).
Analogicky potom vyjadrime podiel Zien s n detmi:

2enyPr/i
zeny Pr/i . n-g/k
ntg/k T zeny r/i (2)

spolu” g/k
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2en%Pg"/ki je polet Zien rémskej narodnosti (r) alebo inej narodnosti (i) v generécii

(g) alebo vekovej kohorte (k), ktoré v s¢itani obyvatelov uviedli, Ze saim narodilo
n deti.
Pre vypocet konecnej resp. kohortnej plodnosti podla biologického poradia
Zivonarodeného dietata nasledne platia vztahy:
prvé poradie:
ien;llKPgr//li —1— ien;(;ppgr//li (3)

druhé poradie:
Zeny r/i _ Zeny r/i zeny pr/i
ZKPg/k - 1KPg/k o 1pPg/k (4)
n-té poradie:
zeny r/i __ Zeny r/i zeny pr/i
nKPy e = naKPy e — n1bPy i (5)
Celkova hodnota konecnej alebo kohortnej plodnosti je potom vyjadrend ako
sucet parcialnych konecénych / kohornych plodnosti podla parity:
w
zeny r/i _ zeny r/i
spoluKPg/k - z nKPg/k (6)
n=0

Ako je zrejmé zo samotného konceptu vypoctu, vysledna hodnota konecénej
plodnosti je dand nastavenim paritnej Struktury Zien a teda zavisi od
pravdepodobnosti s akymi sa v danej generacii narodili deti jednotlivych
paritnych skupin. Prave pripadné zmeny v ich Urovniach stoja za narastom, ¢i
medzigeneracnym poklesom konecnej plodnosti (Frejka, 2008; Zeman et al.,
2017).

Pravdepodobnost zvacsenia rodiny (tieZ zvysSenia parity, parity progression
ratio PPR) mb6zeme definovat ako pravdepodobnost s akou sa Zene s n detmi
v prislusnej generdcii narodilo (n + 1). dieta.

Pre vypocet pravdepodobnosti narodenia prvého dietata bezdetnej Zene
moZeme pouZit nasledujuci vztah:

7 rfi __ % r/i
oS PPRY = "MKP (7)

Pre pravdepodobnost narodenia druhého a dalsich deti (n = 1) je potom
mozné aplikovat:

zeny r/i
, - KP
zeny r/i _ n+1"°g
non+1PPRg = Feny g pt /i (8)
ntlg
a pre posledny otvoreny paritny interval plati:
ienyPPRr/i _ Ze;LlZKPgr/l
(n=1)-n+" 089 T eny i (9)
n-D+"""g



FORUM STATISTICUM SLOVACUM 1/2023 67

Struktura Zien podla poctu Zivonarodenych deti v kombindacii s vekom
predstavuje dolezity zdroj informacii umoznujuici analyzovat podiel bezdetnych
0s0b od najmladsSieho veku a tym aj samotny zaciatok reprodukéného procesu.
Okrem toho je mozné vdaka identifikovanej bezdetnosti podla veku urcit aj
priemerny pocet rokov, ktoré v analyzovanej populdcii osoba preZila bez
biologickej skusenosti s materstvom. Na tento Ucel sa vyuZiva najcastejsie
indikator SMAFB (singulate mean age at first birth) navrhnuty autormi Bongaarts
a Blanc (2015). Jeho hodnota v podstate supluje priemerny vek Zien pri narodeni
prvého dietata.

Zakladom pre jeho vypocet je pre nase ucely podiel bezdetnych Zien romskej
a inej narodnosti ziskany zo vztahu (1). Z neho nasledne odvodime pocet osobo-
rokov, ktoré tieto Zeny prezili v bezdetnom stave vo veku (k) rokov:

zeny py /i _ _zeny_ pr/i
oPY " =my 2 (10)
v Com n,, predstavuje Sirku vekového intervalu, ¢o v naSom pripade je n; = 5.

Celkovy pocet osoborokov prezitych bez pritomnosti biologického materstva
do konca reprodukéného veku (k4 = 49) potom vyjadrime ako:

kmax=49
2en%1PY0r_/)l;}9= z ien%/PY]:/i (11)
kmin=0

Podiel Zien rémskej a inej narodnosti, ktoré sa aspon raz stali matkou do konca
reprodukéného obdobia (50 rokov) aproximujeme z 5-ro¢nych vekovych skupin

nasledujucim sp6sobom:
zeny p1/i zeny 1/l
oPas—40 T 0P50-s54
(12)
2
Z tohto vztahu nasledne viem urcit aj pocet osoborokov, ktoré Zzeny romskej
a inej narodnosti prezili bez akejkolvek skusenosti s biologickym materstvom pri

dovrseni 50. roku Zivota:
zen;(;PYSrO/l — 50 - zen%/ppsro/l (13)

zeny pr/i _
PPy =1—

Vzajomnym prepojenim jednotlivych vyssie uvedenych vztahov nasledne
ziskavame vzorec pre vypocet indikatora SMAFB:
49 zeny pr/i zeny nr/i
smappri = 20 M PR —50° o,

; ; 14
1—50- zen;(;ppsro/z ( )
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3 Vysledky analyzy
3.1 Koneéna plodnost

Hodnoty konecnej plodnosti ziskané z vysledkov séitania obyvatelov, domov
a bytov 2021 jednoznacne potvrdzuju medzigeneracné pretrvavanie vyrazne
vysSieho priemerného poctu Zivonarodenych deti pripadajucich na jednu Zenu
hldsiacu sa k rdmskej narodnosti na Slovensku. V porovnani s osobami inej ako
romskej narodnosti maju Rémky v podstate dlhodobo v priemere o dve deti viac.
Tento rozdiel sa medzigeneracne vyraznejSie nezmenil, aj ked do generacii
z prvej polovice 60. rokov dochadzalo k uréitému zmensovaniu. ISlo predo-
vSetkym o vysledok poklesu realizovanej plodnosti romskych Zien z viac ako 4,4
dietata na menej ako 4 deti na Zenu. Dal$i vyvoj sa podla vysledkov s¢itania 2021
nesie v znameni mierneho zvySovania konecnej plodnosti Zien rémskej
narodnosti a v najmladsich analyzovanych generaciach z prvej polovice 70. rokov
uZ preto priemerny pocet deti na jednu Zenu prekracuje hodnotu 4,2 dietata. Na
druhej strane konecna plodnost v populacii Zien inej ako rémskej narodnosti na
Slovensku ma medzigeneracne sa pokracujuci trend poklesu. Z pévodnych viac
ako 2,2 dietata na Zenu uZ v generaciach 1970-1974 dosahuje menej ako 1,9
dietata. Kym v tomto pripade je to jednoznacny dbsledok vyznamnych zmien
v reprodukénom spravani, ktoré na Slovensku identifikujeme od zaciatku 90.
rokov a jednym z jej hlavnych znakov bol vyrazny a dynamicky pokles intenzity
rodenia deti, v pripade Zien rémskej narodnosti je situacia komplikovanejsia.
Z ¢Eiastkovych analyz (napr. Sprocha, 2014; Vafio a Mészaros 2004) vieme, Ze
najma v segregovanych romskych komunitach sa stale udrziava pomerne vysoka
plodnost a k vyraznejsSim poklesom tam v poslednych desatrociach nedochadza.
Sucasne viak analyzy predchadzajucich séitani potvrdili (Sprocha a Duréek,
2017), Ze medzi Zenami romskej narodnosti doslo k uréitému poklesu konecnej
plodnosti, no v najmladsich generdciach sa tento trend zastavil.

Identifikovany rast vo vykonanej analyze tak moze skuto¢ne vystihovat realny
vyvojovy trend v urcitej Casti romskej populacie, resp. moze byt vysledkom
urcitej selekcie Zien, ktoré sa hlasia k tejto ndrodnostnej mensine. Ak by totizto
deklarovali v mladsich generacidach romsku narodnost castejSie osoby zo
segregovanych romskych komunit s vyssou realizovanou plodnostou, ako tomu
bolo v starSich generaciach, potom by sa to aj odrazilo aj na spominanom
vyvojovom trende. Tento predpoklad vsak dokaze potvrdit len podrobna
geograficka analyza osoOb, ktoré sa k romskej narodnosti prihlasili.
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Graf 1 Konec¢nd plodnost Zien rdmskej a inej narodnosti vo vybranych generacidch na
Slovensku, SODB 2021 (Zdroj: vlastné spracovanie)

3.2 Struktura Zien podla poctu deti

Hlavnym rozdielom v Strukture Zien podla poctu narodenych deti medzi
osobami rémskej a inej narodnosti spociva v medzigeneracne vyrazne vyssom
zastupeni zien romskej narodnosti so 4 a viac detmi. Aj napriek urc¢itému poklesu
ma tato paritna skupina stdle dominantné postavenie. V najstarSich
analyzovanych generaciach tvorili tieto Zeny rémskej narodnosti takmer dve
tretiny. Smerom k mladsim skupinam sa ich podiel zniZzoval az pod hranicu 50 %,
no u zien narodenych v prvej polovici 70. rokov doslo opat k miernemu narastu
nad tuto droven. To mozZe byt aj jednym z ddlezitych faktorov spominaného
narastu konecnej plodnosti v tychto generacidch. Medzi Zenami inej ndrodnosti
dlhodobo dominuje dvojdetny model rodiny, ktorého najvysSie zastupenie
(48 %) nachadzame medzi osobami narodenymi v prvej polovici 60. rokov.
Smerom k mladsSim generacidm dochddza k urcitému pozvolnému poklesu
k Urovni 45 %. Pre porovnanie eSte doplnime, Ze podiel Zien inej ndrodnosti so
Styrmi a viac detmi sa medzigeneracne zniZil z nie€o viac ako 7 % na menej ako
4 %. Rovnaky trend identifikujeme aj v pripade Zien s tromi detmi, a to z priblizne
jednej Stvrtiny na necelych 15 %.

Z uvedeného je tak zrejmé, ze model viacdetnej rodiny medzi analyzovanymi
generdciami u inej ako rdomskej narodnosti nielenze bol na Slovensku
signifikantne menej ¢asto rozsireny, ale z vysledkov scitania obyvatelov 2021 tiez
vyplyva aj jeho dalSia redukcia. Celkom opacny trend identifikujeme
u bezdetnych a najma Zien s jednym dietatom. Podiel Zien inej ako rémske;j
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narodnosti bez skudsenosti s materstvom pritom medzigeneracne rastol len
mierne a u zien z prvej polovice 70. rokov dosiahol len nie¢o viac ako 11 %.
DoleZitejSou zmenou je zvySovanie vyznamu jednodetného modelu, a to az na
takmer 23 %.
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Graf 2 a 3 Struktura Zien rémskej a inej narodnosti vo vybranych generaciach na Slovensku
podla poctu Zivonarodenych deti, SODB 2021 (Zdroj: vlastné spracovanie)

V porovnani s najstarSimi analyzovanymi generdciami sa aj u Zien romske;j
narodnosti mierne zvysil podiel 0s6b s jednym ¢i dvomi detmi. Rovnako urcity
narast identifikujeme aj u bezdetnosti. Jej Uroven vsak zostava hlboko pod 10%
hranicou. Pod touto hranicou zostava tiez podiel Zien romskej narodnosti
s jednym dietatom. Dvojdetny model rodiny v tejto narodnostnej skupine tvori
u Zien z druhej polovice 60. a prvej polovice 70. rokov priblizne 17-18 %.
Vyznamnejsie sa tiez medzigeneracne nezmenil ani podiel Zien s tromi detmi.
Prave tieto minimdlne zmeny v paritnej Struktire a spominané pretrvavanie
dominancie modelu rodiny so Styrmi a viac detmi predstavuju kfucovy faktor
pretrvavania vyrazne nadpriemernej konecnej plodnosti u Zien rémskej
narodnosti.

3.3 Pravdepodobnost zviésenia rodiny

Primarnym faktorom, ktory stoji za vyrazne vyssou plodnostou Zien rdmske;j
narodnosti podla vysledkov SODB 2021 su jednoznacne vyssSie pravdepodobnosti
tychto osob, Ze sa im narodia deti tretieho a dalSieho poradia. Kym v skupine
Zien s inou ako rémskou narodnostou pravdepodobnost narodenia Stvrtého
a vysSieho poradia sa viac menej stabilne medzigeneraéne pohybuje okolo
hranice 0,3 a v pripade narodenia tretieho dietata Zzenam s dvomi poklesla z viac
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ako 0,4 na priblizne 0,3, u Zien rémskej ndrodnosti dosahuju obe viac ako
dvojnasobné hodnoty. Aj v tomto pripade mozeme identifikovat najprv mierny
pokles a to z priblizne 0,9 na 0,8 u tretich a 0,8 na 0,7 u Stvrtych a dalSich deti,
ktory bol v najmladSich analyzovanych generdciach zastaveny, pricom doslo
naopak k urcéitému oZiveniu. Tym sa potvrdil nami vysloveny predpoklad
vysvetlujuci urcité zvySenie konecnej plodnosti v dosledku CastejSieho rodenia
tretich a dalSich deti.

Urcité diferencie vSsak moézeme identifikovat aj v Urovni pravdepodobnosti
narodenia prvého dietata bezdetnym a druhého Zzenam s jednym dietatom.
V oboch pripadoch ich hodnota medzi Zenami rémskej narodnosti stabilne
prekracuje hranicu 0,9 a ma len velmi mierne klesajuci trend. V skupine Zien inej
ako romskej narodnosti vSak mdézeme vidiet najma v pripade druhych deti
pomerne vyrazny pokles. To je aj primarny faktor spominaného znizovania
hodndt konecnej plodnosti medzi generaciami Zien narodenymi v druhej polovici
60. a prvej polovici 70. rokov.
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Graf 4 a 5 Pravdepodobnost zvdésenia rodiny Zien romskej a inej narodnosti vo vybranych
generaciach na Slovensku, SODB 2021 (Zdroj: vlastné spracovanie)

3.4 Plodnost vo veku do 30 rokov

Diferencie v celkovej urovni realizovanej plodnosti a Strukture Zien podla
parity medzi Zenami romskej a inej narodnosti sa za¢inaju do znacnej miery
formovat v podstate uZz v najmladsich vekovych skupinach. Suvisi to
predovsetkym so skorsim zaciatkom reprodukénych drah Zien rdmskej
narodnosti. Potvrdzuju to napokon aj nase vysledky ziskané z idajov SODB 2021.
Podla nich hodnota SMAFB u Zien rdmskej narodnosti dosahovala len necelych
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21 rokov, kym u Zien inej narodnosti prekracuje hranicu 29 rokov. Znamena to,
Ze v prvej menovanej skupine dochadza v priemere o 8,5 roka skor k narodeniu
prvého dietata.

To sa nasledne odzrkadluje aj na Urovni bezdetnosti v prvej polovici
reprodukéného veku. Uz v najmladsej vekovej skupine 15-19 rokov mala aspon
jedno dieta viac ako Stvrtina Zien romskej narodnosti, kym u Zien inej narodnosti
to boli len priblizne 3 %. Najvacsie rozdiely vSak nachadzame v nasledujucom
veku, ked aspon jedno dieta uz mali takmer tri Stvrtiny Rdmiek, kym medzi
Zenami inej ako rémskej narodnosti to stale bolo len nie€o viac ako 16 % o0sob.
Vzhladom na spominané odlisné ¢asovanie rodenia prvych deti sa tento rozdiel
postupne s rastucim vekom zmensoval, no aj vo veku 25-29 stdle predstavoval
viac ako 47 p.b. Svoje prvé dieta do veku 30 rokov porodilo pritom uZ priblizne
87 % vsetkych Zien hlasiacich sa k romskej narodnosti, no medzi Zenami inej
narodnosti to stale este bolo len necelych 40 %.

Okrem materskych Startov sa vsak medzi Zenami rémskej narodnosti v prvej
polovici reprodukéného veku ovela cCastejSie realizuju aj porody druhych
a dalsich deti. Podiel Zien s dvomi a viac detmi totiZto uz vo veku 20-24 rokov
dosahuje takmer polovicu z celej vekovej kohorty a vo veku 25-29 rokov je to
dokonca uZ necelych 72 %. Pre porovnanie v skupine Zien inej narodnosti to
podla vysledkov SODB 2021 bolo len nieco viac ako 5 %, resp. 15 %.
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Graf 6 a 7 Kohortna plodnost a Struktura Zien podla poctu deti rémskej a inej narodnosti vo
veku 15-29 rokov na Slovensku, SODB 2021 (Zdroj: vliastné spracovanie)
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Vysledkom takto odliSne nastavenych reprodukénych drah od najmladsich
vekovych skupin reprodukéného obdobia je potom nasledne formovanie
diferencii v Urovni kohortnej plodnosti. Jej hodnoty u Zien rdmskej narodnosti su
vo vsetkych vekoch signifikantne vyssie, pricom tieto diferencie sa s vekom
navyse prehlbuju. Kym vo veku 20-24 rokov maju Zeny rémskej narodnosti
v priemere uz takmer 1,6 dietata, Zeny inej narodnosti len nieco viac ako 0,2
dietata. Na konci prvej polovice reprodukéného obdobia sa uz Rémkam narodilo
v priemere nieCo viac ako 2,6 dietata, no medzi Zenami inej ako romskej
narodnosti je to priblizne o 2 deti mene,;.

4 Zaver

Analyza vysledkov SODB 2021 potvrdzuje pretrvdvanie vyrazne vyssej
konecénej plodnosti Zien rdmskej narodnosti. Smerom k mladsim generacidam sice
doslo k urcitej redukcii priemerného poctu Zivonarodenych deti, a to tesne pod
uroven 4 deti na Zenu, no tento trend sa zastavil a u Zien narodenych v prvej
polovici 70. rokov identifikujeme opat mierny narast koneénej plodnosti nad 4,2
dietata. Ten suvisi s vy$sou pravdepodobnostou a teda Castejsim rodenim deti
tretieho a vyssieho poradia.

U Zien inej ako rdmskej narodnosti dochddza naopak ku kontinudlnemu
medzigeneracnému poklesu realizovanej plodnosti, pricom Zeny z druhej
polovice 60. rokov su poslednymi na Slovensku, ktoré mali viac ako 2 deti. U Zien
z prvej polovice 70. rokov kone¢na plodnost uz klesla pod 1,9 dietata a dalsi vyvoj
nasvedCuje, Ze tento trend bude pokracovat. Hlavnym faktorom je
predovsetkym pokles pravdepodobnosti a tym aj zastupenia Zien s dvomi detmi.

Vyrazné diferencie v priemernom pocte Zivonarodenych deti medzi Zzenami
romskej a inej ndrodnosti sa formuje uz v prvej polovici reprodukéného veku.
Jednou z dolezitych pricin je vyrazne nizsi pocet rokov, ktoré v priemere preziju
romske Zeny ako bezdetné. Sucasne sa vSak potvrdzuje, Ze za vyrazne vyssou
realizovanou plodnostou v mladSom veku nestoji len skorsi zaciatok
reprodukénych drah, ale aj castejSie rodenie druhych a dalSich deti pred
dovi$enim 30. roku Zivota.
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Abstrakt: Akutne infekcie hornych dychacich ciest (AIHDC) predstavuju casty dévod ndvstevy
ambulancie vseobecnych lekdrov pre dospelych, vseobecnych lekdrov pre deti a dorast ako aj
ambulancii urgentnej zdravotnej starostlivosti. Ich prevalencia je vyraznd najmd v zimnych
mesiacoch a ustupuje v letnych mesiacoch. Pomocou viacrozmerného regresného modelu
s umelymi premennymi sme popisali trendovu a sezonnu zloZzku mesacného ¢asového radu
AIHDC. Opatrenia proti pandémii infekcie COVID-19 viedli k vyraznym spolo¢enskym zmenam
spravania, spésobili zmenu cirkuldcie respiracnych virusov a viedli k rapidnemu poklesu
infek¢nych ochoreni hornych dychacich ciest.

Abstract: Acute upper respiratory tract infections (AURTI) are a frequent reason for visiting
general practitioners for adult, general practitioners for children and adolescents as well as
emergency outpatient care. Their prevalence is particularly pronounced in the winter months
and subsides in the summer months. Using a multidimensional regression model with artificial
variables, we described the trend and seasonal component of the monthly AIHDC time series.
Measures against the COVID-19 pandemic have led to significant societal behavioural changes,
caused a change in respiratory virus circulation in community and led to a rapid decline in
upper respiratory tract infectious diseases.

Klucové slova: analyza casovych radov, akutne infekcie hornych dychacich ciest, ambulantnd
starostlivost, COVID-19.

Key words: time series analysis, acute upper respiratory tract infections, outpatient practice,
COVID-19.

1 Uvod

Pred vypuknutim pandémie COVID-19 boli akdtne infekcie hornych dychacich
ciest (AIHDC), ako je bezné prechladnutie, nddcha a iné virusové ochorenia,
jednym z najcastejSich dévodov navstevy v ambulanciach vSseobecnych lekarov
pre dospelych a deti. Tieto infekcie zvyCajne spbsobuju priznaky ako kasel, vytok
a upchatie nosa, bolest hrdla, bolest hlavy, inavu a horucku. Avsak s vyskytom
COVID-19 sa dynamika respiraénych infekcii ako aj poskytovanie zdravotnej
starostlivosti v suvislosti s tymito infekciami vyrazne zmenila.
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Akutne respiracné infekcie zaznamenavaju narast kazdy rok najma v zimnom
obdobi. Zvyseny dopyt po vysSetreniach a testoch u dospelych a deti s respi-
racnymi priznakmi prinieslo aj obdobie pandémia COVID-19 s cielom odlisit
beinu infekciu od vysoko infekéného ochorenia COVID-19. VSeobecni lekari pre
dospelych, lekari pre deti a dorast ako aj ambulancie urgentného prijmu
zohravaju klucovu ulohu pri riadeni pacientov s akutnym respiraénym infektom
ako aj s podozrenim na COVID-19.

Vyskyt akutnych infekcii hornych dychacich ciest v beznom obdobi vykazuje
sezénne znaky, ktoré sa pravidelne pocas roka opakuju. Pocas teplejSich
mesiacov, najma v mesiacoch letnych prazdnin (jul, august) je prevalencia
infekcii respiracnych ciest nizka. V jesennych mesiacoch nastupom deti do skol
a Skolok sa chorobnost a tym aj navsteva ambulancii zvySuje (najméa v mesiaci
oktéber) a v zimnych mesiacoch dosahuje kaZdoroc¢ne maxima (mesiace
december, januar, februar) (pozri graf 1, obdobie januar 2017 azZ februar 2020).

Pocas obdobia pandémie COVID-19 doSlo k zmene dynamiky AIHDC.
V Slovenskej republike boli prijaté opatrenia na boj proti Sireniu virusu COVID-
19, ¢o ovplyvnilo cirkulaciu baktérii a virusov sposobujucich respiracné ochorenia
v populdcii. Pri prvej vine (marec - maj 2020) bol zavedeny nddzovy stav. Skoly
a Skolky ostali zatvorené, obmedzili sa verejné zhromazidenia aj obchodné
prevadzky. Obmedzenie pohybu obyvatelstva, zdkaz verejnych podujati a zave-
denie povinného nosenia respiratorov a rusok na verejnosti malo za ciel zastavit
alebo asporn obmedzit Sirenie infekcie COVID-19. Striktné pravidla a opatrenia,
tzv. tvrdy lockdown, ktoré boli prijaté na zaciatku pandémie drzali pocet
infikovanych osob pocas prvej viny pandémie pod kontrolou (PazZitny et al.
,2022). Tieto opatrenia viedli s vyraznym spolo¢enskym zmendm sprdvania, ktoré
sposobili zmenu cirkulacie respiracnych virusov a viedli k rapidnemu poklesu
infekénych ochoreni hornych dychacich ciest (graf 1, bod 1).

Od juna 2020 doslo k postupnému uvolfiovaniu opatreni a obnove niektorych
¢innosti, otvoreniu hranic a obnove turistického ruchu. S uvolfiovanim opatreni
v lete 2020 sa situdcia zacala postupne menit a pripady akutnych infekcii hornych
dychacich ciest ako aj COVID-19 zacali stupat. Na grafe 1 vidime, Ze absolutny
pocet pripadov AIHDC je vyssi ako pocet pripadov s COVID-19. Pred druhou vinou
pandémie, ktord na Slovensku prebiehala od augusta 2020 do maja 2021,
zaznamenavame mierny narast AIHDC v mesiacoch september - oktéber 2020
(graf 1, bod 2). Pri zvySovani poctu potvrdenych pripadov pacientov s COVID-19
sa znizoval pocet pacientov, ktori navstivili ambulanciu s AIHDC. Tato situacia
trvala medzi novembrom 2020 az aprilom 2021 (graf 1, bod 3). Po druhej vine
pocet pacientov v ambulancidach opat mierne rastol, vyraznejsie v mesiacoch
september a oktéber 2021 (graf 1, bod 4) a s tretou vinou pandémie (september
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2021 az april 2022) sa opat znizil (graf 1, bod 5). V maji 2022 vidime opatovne
narast AIHDC pri znizenom pocte pacientov s COVID-19 v ambulantnej praxi.
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Graf 1 Vyvoj poctu pacientov v ambulantnej praxi s AIHDC a s COVID-19 od janudra 2017 do
maja 2022 (Zdroj: udaje z Narodného centra zdravotnickych informdcii)

Analyzovat a popisat mesacny ¢asovy rad poskytnutej zdravotnej starostlivosti
pacientom s akutnou infekciou hornych dychacich ciest v ambulantnej praxi
budeme z hladiska dekompozicie Casového radu na jednotlivé zlozky, na
trendovy, sezonnu a ndhodnu zlozku.

Zakladny subor dat prvého modelu obsahuje mesacné pocty pacientov
s AIHDC v ambulantnej praxi pred pandémiou COVID-19, ¢asovy Usek od januara
2017 do februara 2020. Druhy model je vytvoreny na celom dostupnom rozsahu
dat pacientov s AIHDC v ambulantnej praxi (od januara 2017 do maja 2022).
Zakladné, empirické data tretieho modelu, okrem poctu pacientov s AIHDC,
obsahuju aj pocet pacientov s COVID-19 v ambulantnej praxi na celom ¢asovom
rozsahu dostupnych dat (tabulka 1).

Tab. 1 Obsah a rozsah zakladného datového suboru modelov ¢asovych radov (Zdroj: vilastné
spracovanie)

Model Diagndzy Casovy rad (pocet mesiacov)
Model 1 J0O0-J06 Januar 2017 az februar 2020 (t=38)
Model 2 J0O0-J06 Janudr 2017 aZ maj 2022 (t=65)
Model 3 JO0-J06 a UO7 Janudr 2017 aZ maj 2022 (t=65)
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2 Pouzité data a metodika

2.1 Pouzité data

Data na analyzu boli ziskané z Narodného centra zdravotnickych informacii
(NCZI) podla udajov od zdravotnych poistovni zasielanych do NCZI podla § 15
ods. 6 zakona ¢. 581/2004 Z. z. o ZP, dohlade nad zdravotnou starostlivostou a
o zmene a doplneni niektorych zakonov v zneni neskorsich predpisov a v zmysle
zdkona ¢. 153/2013 Z.z. Data boli agregované na mesacnu bazu za obdobie od
1. januara 2017 do 31. maja 2022. Ide o pocty pacientov, ktorym bola uhradena
ambulantnd zdravotna starostlivost z verejného zdravotného poistenia
v odbornych uatvaroch: ambulancia alebo ambulancia centrdlneho prijmu
v sUvislosti s vybranymi diagnézami z Uzemia celého Slovenska.

Pre analyzu boli vybrané diagndézy JOO az JO6: Akutne infekcie hornych
dychacich ciest podla Medzinarodnej klasifikacie choréb 10% (tabulka 2). Data
boli roztriedené podla roku, mesiaca, kddu diagndzy. Mesacné ¢asoveé rady boli
analyzované pomocou troch viacrozmernych regresnych modelov.

Tab. 2 Koédy diagndz akutnych infekcii hornych dychacich ciest podlfa MKCH 10 (Zdroj:

MKCH 10)
. KOd, Popis podla MKCH 10
diagnozy
JoO Akutny zapal nosohltana [nadcha]
Jol Akutny zapal prinosovych dutin
J02 Akutny zapal hltana
Jo3 Akutny zapal mandli
Jo4 Akutny zapal hrtana a priedusnice
J05 Akutny obstrukény zapal hrtana a akatny zdpal hrtanovej priklopky [epiglotitidal
Jo6 Akutna infekcia hornych dychacich ciest na viacerych a blizSie neuréenych miestach

Po Uvodnej exploatacnej analyze sme sa rozhodli skiimat ¢asovy rad JO0-J06
na dvoch obdobiach. Prvé obdobie je od januara 2017 do februdra 2020, do
vzniku pandémie COVID-19 na Uzemi Slovenska. Druhé obdobie je celé obdobie,
za ktoré mame dostupné data od januara 2017 do maja 2022. Nakolko infekcia
COVID-19 sa Siri podobne ako AIHDC, kvapo6ckovy prenos, scitali sme pocty
pacientov s AIHDC a diagndz suvisiacich s COVID-19 (tabulka 3) na celom obdobi
od januara 2017 do maja 2022.

15 Medzindrodnd klasifikicia chor6b MKCH-10, https://www.nczisk.sk/Standardy-v-zdravotnictve/
Pages/ Medzinarodna-klasifikacia-chorob-MKCH-10.aspx
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Tab. 3 Kédy diagndéz infekcia COVID-19 podla MKCH 10 (Zdroj: MKCH 10)

. KOd, Popis podla MKCH 10
diagnozy
uo07.1 Potvrdena infekcia COVID-19
uo07.2 Podozrenie z infekcie COVID-19
uo07.3 Potvrdena infekcia COVID-19 PCR testom
uo7.4 Potvrdenad infekcia COVID-19 Ag testom
2.2 Metodika

Pre analyzu ¢asového radu sme zvolili model viacnasobnej regresie s umelymi
premennymi. Model vyuZiva umelé premenné na kvantifikaciu vplyvu
prislusného obdobia na predpovedand hodnotu skimanej premenne;.
Predpokladame, Ze ¢asovy rad ma linearny trend a mesacnu sezénnost, pricom
sezénnu zlozku sme vyjadrili pomocou umelych premennych. Kazda umeld
premenna priraduje jednotku hodnote ¢asového radu v ¢ase nachadzajucej sa
v danej sezéne a nulu priraduje hodnote, ktord sa v danej sezone nenachdadza.
Pre dvanastmesacnu sezdénnost su priznacné umelé premenné My, kde t=1, 2, 3,
..., 12, ktoré v januari nadobudaju hodnoty: M; = (1,0,0,0,0,0,0,0,0,0,0,0), vo
februari: M, =(0,1,0,0,0,0,0,0,0,0,0,0), atd. Tym, Ze umela premennd nadobuda
v istom pozorovani hodnotu jedna deklarujeme, Ze v tomto obdobi bude
k hodnote generovanej z linearneho trendu pripocitana hodnota sezédnneho
vykyvu, ktory je v tomto pripade vycisleny oproti vychodiskovému obdobiu,
ktorym je dvandsty mesiac. Hodnoty su v tomto mesiaci nulové a jeho vplyv je
zahrnuty v urovnovej konstante linearneho trendu, ktord interpretujeme
v zmysle vychodiskovej Urovne skimanej premennej (Chajdiak et al., 1997).

Model viacndsobnej regresie mesacného c¢asového radu s trendovou funkciou
a umelymi premennymi je mozné zapisat v tvare:

Ve = Bo + Bit + B2M1 + BzMy + BaMs + BsMa + BsMs + B7Ms + BsM7 + (1)
+ BoMs + B1oMg + B11M1o + B12M11 + &

Model obsahuje trendovd, sezénnu aj ndahodnu zlozku. Odhad modelu
vypocitany z empirickych hodnét je mozné zapisat ako:
Ve = Eo + G1t + Ele + Gst + G4|V|3 + GSM4 + Gsl\/ls + Gﬂ\/ls + G8M7 + (2)
+ BoMs + B10Mg + B11M10 + B12M1,
kde
* vy je skutocny pocet pacientov v mesiaci t,

e V:je odhadnuty pocet pacientov v mesiaci t na zaklade modelu,
e tje casova premennad, ktord zastupuje mesiace v casovom rade,
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e M1, My, ..., Mi1 sU umelé bindrne premenné reprezentujuce jednotlivé
mesiace roka,
. ﬁoje odhad parametra lokujucej konstanty (intercept),
. G1 je odhad parametra regresného koeficientu pre ¢asovu premennu t,
. Gz-lz st odhady parametrov regresnych koeficientov pre mesiace M1 az M3,
Model viacnasobnej regresie mesacéného ¢asového radu zohladnuje linedrny
trend v ¢asovom rade ako aj sezénnu zlozku. Odhadovana hodnota parametra
ﬁo predstavuje priemerny konstantny trend ocakdvaného poctu pacientov, resp.
pocCet pacientov v poslednom mesiaci roku 2016. Odhadovand hodnota
parametra G1 vyjadruje rychlost a smer zmeny za jednotku ¢asového radu, teda
ako rychlo pocet pacientov kazdym mesiacom narasta alebo klesa. Bodové
odhady parametrov regresného modelu reprezentuji zmenu jednotlivych
mesiacov M1 aZz M11 oproti poslednému mesiacu Mi,. Linedrny regresny model
bol vytvoreny pomocou nezavislych parametrov, a to ¢asu (t) a 11 umelych
bindrnych premennych (M1 az M11) v programe MS Excel.

Testovanie modelu ako celku sme vykonali pomocou koeficientu determinacie
R?, ktorym sa overuje vyznamnost modelu. Koeficient determinécie ma tvar:
Z?:l(yt_yt)z
R?=1-—-2=2- 3
kde:

* ¥, - odhadovana hodnota premennej y,
e y-aritmeticky priemer premennej y.

Hodnota koeficientu determindcie sa pohybuje v rozmedzi 0 az 1 a vyjadruje,
aké percento z celkového rozptylu zavislej premennej je v modeli vysvetlené
variabilitou nezavislych premennych (Arlt et al., 2002). Statistickd vyznamnost
koeficientu determindcie overime F-testom. Statistickdl vyznamnost parametrov
modelu overime pomocou t-Statistiky.

Presnost jednotlivych odhadov modelov sme overovali pomocou vybranych
mier (ukazovatelov, charakteristik). Kazda vzdialenost bodov skutocnej hodnoty
zakladného suboru y: od odhadnutej hodnoty y: predstavuje odchylku e,
reziduum modelu viacndsobnej regresie:

et=VYe- VYt (4)

Priemerna absolutna chyba (mean absolute error — MAE) je interpretaciou
priemernej absolutnej odchylky skutoénych hodnét od odhadnutych hodnét v
tych istych mernych jednotkach, v akych je vyjadreny ¢asovy rad.

1 N 1
MAE= ” t=1lye = 3¢l = ” t=1lecl (5)
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Priemerna Stvorcovd chyba, ktord sa nazyva aj rozptyl chyb (mean square
error — MSE) je citlivd na velké chyby. Velké chyby zohrdvaju dolezitejsiu ulohu
ako v pripade priemernej absolutnej odchylky. Priemerna Stvorcova chyba sa
vyuZziva najma pri porovnavani rozptylu chyb ziskanych mnohymi matematickymi
modelmi, ak chceme vybrat model s najnizSou hodnotou MSE, napriklad pri
vybere najvhodnejsej vyrovnavacej konstanty

1on . 1 on
MSE= — Zt=1(J’t —¥)? = - Zt=1 ef (6)

Miery presnosti priemernd percentudlna chyba (mean percentage error —
MPE) a priemernd absolutna percentualna chyba (mean absolute percentage
error — MAPE) vyjadruju v percentach priemernu velkost chyb odhadov v
porovnani so skuto¢nymi hodnotami na celom Useku progndézovaniat=1, 2, ...,
n (Rublikovd, 2007).

n ~ n
MPE= 12 999 . 10094 = 12 . 100% 7)
Nbat=1 Yt Nlp=1 Yt
1 n [ye—9¢l 1 n let]
MAPE= —Z ——=-100% = —Z —-100% (8)
Nilap=1 WVt Nlaip=q Vt
3 Vysledky
3.1 Modell

Odhad parametrov modelu viacnasobnej regresie mesacného ¢asového radu
AIHDC v ambulantnej praxi v obdobi pred pandémiou COVID-19, od januara 2017
do februara 2020 je:

Ve =441097,3 —1199,8*t + 64937,0*M1 + 104610,5*M, — 11740,3*Ms —
77222,2*M4—91272,1*Ms — 152791,0*Ms — 232171,2*M7 — 257931,8*Msg—
72719,7*Mog + 5377,1*M10 — 41462,4* M1,

Viacnasobny regresny model ¢asového radu s umelymi premennymi berie do
Uvahy ¢asovu premennu t, ako aj umelé binarne premenné pre kazdy mesiac, ¢o
umoznuje popisat linedrny trend a sezénnost v ¢asovom rade akutnych infekcii
hornych dychacich ciest. Odhad parametra Gl je negativny ([§1 =
=-1199,8), ¢o moieme interpretovat ako odhadovany dlhodoby pokles
navstevnosti ambulancii s AIHDC medzi rokmi 2017 aZ 2020. Odhady parametrov
viachdsobného regresného modelu pre umelé premenné Ez-n predstavuju
odhadované zmeny jednotlivych mesiacov Mi aZz Mi1 oproti poslednému
mesiacu Mi2. Kladné odhady parametrov, ako napriklad Gz= =64937,0 pre mesiac
M1 znamena, Ze v prvom mesiaci v roku (v janudri) sa ocakava zvysenie
priemerného poctu pacientov v porovnani s mesiacom decembrom (Mi2).
Zaporné koeficienty, ako napriklad [§5=-77222,2 pre Ma mesiac april, znamenj,
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Zze v mesiaci april je odhadované znizenie poctu pacientov, ktori navstivia
ambulanciu s AIHDC, oproti mesiacu december. Detailné vysledky su prezento-
vané v tabulke 4.

Tab. 4 Bodové odhady parametrov viacnasobného regresného modelu ¢asového radu AIHDC
pred pandémiou (janudr 2017 az februar 2020) (model 1) (Zdroj: vlastné spracovanie)

Coefficients St::;ird t Stat P-value | Lower 95% | Upper 95%
Intercept 441097.3 21478.4 20.537 0.000 396861.7 485332.9
t -1199.8 478.4 -2.508 0.019 -2185.0 -214.6
M1 64937.0 24132.4 2.691 0.013 15235.4 114638.5
M2 104610.5 24089.7 4.343 0.000 54996.9 154224.1
M3 -11740.3 26030.1 -0.451 0.656 -65350.3 41869.6
M4 -77222.2 25955.3 -2.975 0.006 | -130678.1 -23766.4
M5 -91272.1 25889.0 -3.526 0.002 | -144591.6 -37952.6
M6 -152791.0 25831.5 -5.915 0.000 | -205992.0 -99590.0
M7 -232171.2 25782.8 -9.005 0.000 | -285271.8 -179070.6
M8 -257931.8 25742.8 -10.020 0.000 | -310950.0 -204913.5
M9 -72719.7 25711.7 -2.828 0.009 | -125673.8 -19765.5
M10 5377.1 25689.4 0.209 0.836 -47531.2 58285.4
M11 -41462.4 25676.0 -1.615 0.119 -94343.2 11418.3

Narast pacientov s AIHDC v ambulantnej praxi sa kazdy rok opakuje najma
v mesiacoch januar (B2, = 64937,0), februar (koeficient B3 = 104610,5) a oktéber
(koeficient B11 = 5377,1). Na jar a v letnych mesiacoch dochadza k poklesu
vyskytu, a tym aj navstevnosti ambulancii s AIHDC, vyrazne najma v mesiacoch
jun, jul a august (B7=-152791,0; Bs =-32171,2 a B9 =-257931,8). Bodové odhady
parametrov pre mesiace marec, oktéber a november na hladine vyznamnosti
a=0,1 nie su Statisticky vyznamné oproti mesiacu december, p-hodnota je vyssia
ako a.

Koeficient determinacie viacndsobného regresného modelu 1 je 94,7%, ¢o
znamena, Ze variabilita ¢asového radu AIHDC v obdobi janudr 2017 az februar
2020, pred pandémiou COVID-19, je modelom vysvetlend na 94,7%. Statisticka
vyznamnost modelu je vyjadrend F-testom, ktorého hodnota F-Statistiky je
37,173 s p-hodnotou 0.00. Koeficient determinacie ako aj cely model
povazujeme za Statisticky vyznamny (tabulka 5).

Priebeh povodného a odhadnutého ¢asového radu podla modelu 1 je uvedeny
na grafe 2.
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Tab. 5 Vyznamnost a kvalita modelu 1 (Zdroj: viastné spracovanie)

Regression Statistics Anova df | SS MS F Signif. F
Multiple R 0.973 | Regression 12 440963815923.5 36746984660.3 | 37.173 0.00
R Square 0.947 | Residual 25 24713623050.4 988544922.0

Adjusted R Square 0.921 | Total 37 465677438973.9

Standard Error 31441.1

Observations 38

700000
—=—y_AIHDC
——§_Modell
600000 Lower CL 95%

Upper CL95%
500000 \ /‘ ,
/ g \
4 /]
400000 / // \ / \

300000

200000 \ k/

100000

20171
20172

Graf 2 Vyvoj AIHDC v ambulantne] praxi Slovenskej republiky a odhad modelu 1
(Zdroj: vlastné spracovanie)

3.2 Model 2

Odhad parametrov modelu viacnasobnej regresie mesacného ¢asového radu
AIHDC v ambulantnej praxi na celom skimanom obdobi, od janudra 2017 do
maja 2022 je:

Y+ =431755,4 - 3345,3 * t + 45806,9 * M1 + 82225,9 * M + 13609,7 * Ms -
53340,0 * M4 - 45148,3 * M5 - 116539,9 * Ms - 164288,5 * M7 - 176164,6 * Ms +
3632,4 * Mg +61390,9 * M1o - 8800,5 * M11

Odhad parametra trendovej zlozky pre casovu premennu t nadobuda aj
v tomto modeli negativhu hodnotu (B: = -3345,3). Skimany ¢asovy rad ma
klesajuci trend, ¢o predstavujem pokles priemernej mesacnej navstevnosti
ambulancii s AIHDC medzi rokmi 2017 az 2022 (tabulka 6).

Odhadované zmeny jednotlivych mesiacov M1 az Mi1 oproti poslednému
mesiacu M1, sU vyjadrené odhadmi parametrov viacnasobného regresného
modelu pre umelé premenné Bz-lz. Kladny koeficient Bz =45806,9 pre mesiac M1
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znamend, Ze v prvom mesiaci v roku (v janudri) sa o¢akava zvySenie priemerného
poctu pacientov v porovnani s decembrom (Mi2), zatial ¢o zaporné koeficienty
ako’Bs = -53340,0 pre Ms mesiac april znamenad, Ze v mesiaci april sa o¢akava
znizenie priemerného poctu pacientov, ktori navstivia ambulanciu s AIHDC
v porovnani s decembrom (Mi2).

Na zdklade bodovych odhadov parametrov pre umelé premenné modelu 2,
moZeme interpretovat sezonnu zlozku ako kazdoroc¢ny narast pacientov s AIHDC
v ambulantnej praxi najma v mesiacoch januar (koeficient Gz ==45806,9), februar
(koeficient [§3 =82225,9), marec (koeficient [§4 = 13609,7) a oktéber (koeficient
Gu = 61390,9). S poklesom v jarnych a najma letnych mesiacoch ako jun, jul
a august ([§7=-116539,9, Gs =-164288,5 a Gg ==-176164,6). Vyznamnost odhadu
parametrov oproti poslednému mesiacu december na hladine vyznamnosti
a=0,1 hodnotime na zaklade p-hodnoty, ktora je vysSia ako stanovend a
v mesiacoch janudr, februar, marec, april, mdj, september, oktdber a november.
Statisticky vyznamne bodové odhady parametrov viacrozmerny regresny model
odhadol len pre letné mesiace jun, jul, august.

Tab. 6 Bodové odhady parametrov viacndsobného regresného modelu ¢asového radu AIHDC
januar 2017 az maj 2022 (model 2) (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Coefficients St::'iird t Stat P-value | Lower 95% | Upper 95%
Intercept 431755.4 50718.3 8.513 0.000 329981.7 533529.1
t -3345.3 664.1 -5.037 0.000 -4677.9 -2012.6
M1 45806.9 60654.8 0.755 0.454 -75905.9 167519.6
M2 82225.9 60622.1 1.356 0.181 -39421.1 203873.0
M3 13609.7 60596.6 0.225 0.823 | -107986.2 135205.6
M4 -53340.0 60578.4 -0.881 0.383 | -174899.5 68219.4
M5 -45148.3 60567.5 -0.745 0.459 | -166685.8 76389.2
M6 -116539.9 63382.2 -1.839 0.072 | -243725.7 10645.8
M7 -164288.5 63343.9 -2.594 0.012 | -291397.4 -37179.6
M8 -176164.6 63312.6 -2.782 0.008 | -303210.7 -49118.6
M9 3632.4 63288.2 0.057 0.954 | -123364.7 130629.5
M10 61390.9 63270.8 0.970 0.336 -65571.2 188353.0
M11 -8800.5 63260.3 -0.139 0.890 | -135741.6 118140.7

Podla tabulky 7 koeficient determinacie modelu 2 je 55,7%, ¢o znamena, zZe
variabilita empirickych dat ¢asového radu AIHDC je modelom vysvetlena len na
55,7%. Statistickd vyznamnost modelu vyjadrend F-testom je 5,438 s p-hodnotou
0,00. Koeficient determindcie ako aj cely model povazujeme za Statisticky
vyznamny.
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Tab. 7 Vyznamnost a kvalita modelu 2 (Zdroj: viastné spracovanie)

Regression Statistics Anova df SS MS F Signif. F
Multiple R 0.746 | Regression | 12 652797814605.2 | 54399817883.8 | 5.438 0.00
R Square 0.557 | Residual 52 520185683673.7 | 10003570839.9
é:i‘;de 0.454 | Total 64 | 1172983498278.9
Standard Error 100017.8
Observations 65

Priebeh povodného a odhadnutého ¢asového radu podla modelu 2 je uvedeny
na grafe 3.
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Graf 3 Vyvoj AIHDC v ambulantnej praxi Slovenskej republiky a odhad viacnasobného
regresného modelu 2 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

3.3 Model3

Odhady parametrov viacnasobného regresného modelu s umelymi
premennymi mesacného casového radu AIHDC a infekcie COVID-19
v ambulantnej praxi v obdobi od janudra 2017 do maja 2022 je:

y: =360 837,9 +2007,3*t + 73 486,2*M1 + 170 644,9*M, + 66 819,8*M3 —
- 95 945,5*M4 — 132 108,3*Ms — 192 967,4*Me — 248 003,7*M7 —
- 264 135,2*Mg - 75 216,9*Ms + 26 677,2*M1o - 468,7*M11

Odhad parametra trendovej zlozky ¢asovej premennej t je pri tomto modeli
pozitivny (El = 2 007,3). Zaradenie infekcie COVID-19 do c¢asového radu
skorigovalo pokles AIHDC pocas mesiacov pandémie. Navstevnost ambulancii
pacientov s AIHDC alebo infekciou COVID-19 medzi rokmi 2017 az 2022 rastla.
PIny vystup je k dispozicii v tabulke 8.
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Tab. 8 Odhady parametrov viacndsobného regresného modelu ¢asového radu AIHDC
a COVID-19 v ambulantnej praxi januar 2017 az maj 2022 (model 3) (Zdroj: Viastné

spracovanie)

Coefficients St::::;rd t Stat P-value | Lower 95% | Upper 95%
Intercept 360,837.9 62328.1 5.789 0.000 235767.3 485908.4
t 2007.3 816.2 2.459 0.017 369.6 3645.0
M1 73486.2 74539.1 0.986 0.329 -76087.5 223059.9
M2 170644.9 74498.9 2.291 0.026 21151.9 320137.9
M3 66819.8 74467.6 0.897 0.374 -82610.4 216250.0
M4 -95945.5 74445.2 -1.289 0.203 | -245330.8 53439.8
M5 -132108.3 74431.8 -1.775 0.082 | -281466.7 17250.0
M6 -192967.4 77890.9 -2.477 0.017 | -349266.9 -36667.8
M7 -248003.7 77843.9 -3.186 0.002 | -404208.8 -91798.5
M8 -264135.2 77805.3 -3.395 0.001 | -420263.0 -108007.3
M9 -75216.9 77775.4 -0.967 0.338 | -231284.6 80850.8
M10 26677.2 77754.0 0.343 0.733 | -129347.5 182701.9
M11 -468.7 77741.1 -0.006 0.995 | -156467.6 155530.3

Odhady parametrov umelych mesacnych premennych vyjadrujuce narast
oproti poslednému mesiacu v roku (december), su kladné v mesiacoch januar,
februar, marec a oktéber (B, = 73486,2, Bs = 170644,9, B = 66819,8
a Gn = 26677,2). Zdporné odhady parametrov regresnych koeficienty umelych
mesacnych premennych predstavujuce kazdorocny pokles oproti mesiacu
december modelom 3 su odhadované v mesiacoch april az september
a november (Bs =-95945,5, Bs = -132108,3, B7 = -192967,4, Bs = -248003,7, Bo=-
264135,2, Glo= -75216,9 a Glz= -468,7). Aj model 3 odhaduje v jarnych a letnych
mesiacoch sezénne nizsi pocet pacientov s AIHDC a infekciou COVID-19, ktori
navstivia ambulanciu.

Bodové odhady parametrov mesaénych koeficientov regresného modelu
oproti poslednému mesiacu december na hladine vyznamnosti a=0,1 su
Statisticky nevyznamné pre mesiace januar, marec, april, september, oktéber
a november. P-hodnoty tychto odhadov parametrov je vyssSia ako stanovena a.
Statisticky vyznamné bodové odhady parametrov viacrozmerného regresného
modelu su pre mesiace februar, maj, jun, jul, august.

Ako uvadza tabulka 9, koeficient determinacie modelu 3 je 60,6 %, o zname-
na, zZe variabilita empirického ¢asového radu AIHDC a COVID-19 v ambulantnej
praxi je modelom vysvetlend na 60,6%. Statistickd vyznamnost modelu vyjadrena
F-testom ma hodnotu je 6,656 s p-hodnotou 0,00. Koeficient determindcie ako
aj cely model povazujeme za Statisticky vyznamny.
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Tab. 9 Vyznamnost a kvalita modelu 3 (Zdroj: viastné spracovanie)

Regression Statistics Anova df SS Ms F Signif. F
Multiple R 0.778 | Regression | 12 | 1206684750899.6 | 100557062575.0 | 6.656 0.00
R Square 0.606 Residual | 52 785591857658.6 15107535724.2
Adjusted R 0.515 Total | 64 | 1992276608558.3
Square
Standard 122912.7
Error
Observations 65

Priebeh povodného a odhadnutého ¢asového radu podla modelu 3 je uvedeny

na grafe 4.
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Graf 4 Vyvoj AIHDC a COVID-19 v ambulantnej praxi SR a odhad viacnasobného regresného
modelu 3 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

3.4 Kvalita odhadov modelov

Kvalitu odhadov viacrozmernych regresnych modelov sme porovnali pomocou
niektorych Statistik. Z hladiska zachytenia variability ¢asového radu AIHDC
v ambulantnej praxi SR je najlepsi model 1, ktory bol vytvoreny na ddtovom
subore spred obdobia pandémie COVID-19. Model 1 zachytava variabilitu
empirickych dat na 94,7%. Na zaklade ostatnych sledovanych charakteristik ako
priemernd absolutna chyba (MAE), priemernd Stvorcova chyba (MSE), priemernd
absolutna percentualna chyba (MAPE) a priemernda percentudlna chyba (MPE)
vykazuje najlepsiu presnost odhadu model 1. Jeho hodnoty v sledovanych

parametroch su najnizSie oproti ostatnym modelom (tabulka 10).
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Tab.10 Miery presnosti predpovede modelov (Zdroj: vliastné spracovanie)

Miera Model 1 Model 2 Model 3
R2- koeficient determinacie 94,7% 55,7% 60,6%
Durbin — Watson Statistika 2,1 0,4 0,7
Priemerna absolutna chyba (MAE) 18356,4 68137,2 76344,3
Priemerna Stvorcova chyba (MSE) 650358501,3 | 8002856671,9 | 12086028579,4
Priemerna absolutna percentudlna chyba (MAPE) 5.0% 39,5% 27,1%
Priemerna percentudlna chyba (MPE) -0.4% -19,8% -10,4%

Durbinov-Watsonov koeficient autokorelacie rezidui pri modeli 1 nadobuda
hodnotu 2,1 (graf 5, model 1), ¢o povaZujeme za dostatocne blizko 2, na zaklade
¢oho akceptujeme hypotézu Ho, Cize koeficient autokorelacie nie je Statisticky
vyznamny, tzn. rezidud e: si navzajom nezavislé (Soltés, 2008).

Durbinov-Watson koeficient autokorelacie rezidui pri modeli 2 a 3 nadobuda
hodnoty DWwm2=0,4 a DWwm3=0,7 (graf 5, modely 2 a 3). Pri rozsahu vyberového
siboru n=65, poctu vysvetlujucich premennych v regresnom modeli k=12
a hladine vyznamnosti a=0,05 je kritickd hodnota dolného intervalu DW, je
1,195. Nakolko plati, Ze DWwm2 € <0, DW,) a DWwm3 € <0, DW, ) zamietame nulovu
hypotézu v prospech hypotézy o pozitivnej autokorelacii rezidui modelu 2 a 3.
V tomto pripade je potrebné zvazit zaradenie dalsich vysvetlujlcich premennych

alebo inych funkcii do modelu.
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Graf 5 Rezidua viacrozmernych regresnych modelov (Zdroj: Vlastné spracovanie)
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Na zaklade vypocitanych statistik, ktorymi sme porovnavali kvalitu modelov
ako aj na zaklade pozitivnej autokorelacie rezidui modelu 2 a 3, mézeme
konstatovat, Zze obdobie pandémie COVID-19 vyrazne zasiahlo do dynamiky
akutnych infekcii hornych respiracénych ciest v ambulantnej praxi. Toto obdobie
moZeme povazovat za ,Sokové”, kedy sa zmenila cirkuldcia virusov
spOsobujucich respiracné infekcie a tym aj vyskyt a poskytovanie zdravotnej
starostlivosti pacientom s AIHDC v odbornych ambulanciach na Slovensku.

4 Zaver

Viacrozmernou regresnou analyzou sme odhadli trendovu a sezénnu zlozku
mesacného ¢asového radu pacientov s AIHDC v ambulantnej praxi na Slovensku.
Trendova zloZzka na dostupnom ¢asovom obdobi pred pandémiou bola klesajuca.
Sezénna zlozka opisala periodické zmeny, ktoré sa opakuju kazdy rok. V oktdbri,
januari a februari boli modelom odhadnuté najvyssie bodové odhady
parametrov mesacnych koeficientov. Na jar a v letnych mesiacoch sa kazdym
rokom opakuje pokles vyskytu respiracnych infekcii, a tym aj ndvstevnosti
ambulancii s AIHDC (najma v mesiacoch jun, jul a august).

Pandémia COVID-19 viedla k bezprecedentnym spolo¢enskym zmenam a zme-
nam ludského spravania, ktoré okrem iného zmenili cirkuldciu respiracnych
virusov, a tym aj vyskyt respiracnych infektov na Slovensku. Pocas obdobia
pandémie bol zaznamenany vyrazny pokles poskytovania zdravotnej
starostlivosti v suvislosti s AIHDC v ambulantnej praxi na Slovensku. Kvalita
oboch regresnych modelov, ktoré obsahovali obdobie pandémie COVID-19, bola
slabsia. Sezéonna zlozka bola oproti Standardnému obdobiu, pred pandémiou,
zmenena, najma vplyvom proticovidovych opatreni.

Vyznamnu ulohu pri evidencii pacientov, ktorym je poskytovana zdravotna
starostlivost, je rutinnd prax v ambulantnej praxi na Slovensku. PouZity
a vykazany kéd diagndzy ochorenia, ktord moze byt iba predbeznd, navsteva
ambulancie pacientom s rovnakou diagnézou viac mesiacov po sebe, ako aj
postupné zavadzanie nového docasného kddu pre infekciu COVID-19 su dovody,
ktoré je potrebné zobrat na zretel. Striktné pravidld, obmedzenie pohybu
obyvatelstva, zdkaz verejnych podujati a obmedzenie obchodnych a inych
prevadzok, malo v obdobi pandémie COVID-19 dopad aj na dostupnost
ambulantnej zdravotnej starostlivosti na Slovensku. Niektoré ambulancie sa
v kratkom case prisp6sobili novej situdcii a poskytovanie zdravotnej starostlivosti
v Casti diagnostiky, sledovania pacienta a manaZmentu lieCcby ochorenia
poskytovali aj pomocou telemediciny.
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PES 2023 (Pohlady na ekonomiku Slovenska 2023)
Informécia o konani udalosti SSDS

PES 2023 (Views on the Slovak economy 2023)
Information about an event by SSDS

Dna 27. aprila 2023 sa konal 21. roénik konferencie Pohlady na ekonomiku
Slovenska (PES 2023). Toto podujatie zacala organizovat Slovenska Statisticka
a demograficka spoloénost (SSDS) uZ v roku 2001. Pri vzniku akcie stal dlhoro¢ny
predseda SSDS, doc. Jozef Chajdiak, ktory taktieZ zabezpecil organizaciu prvych 16
roénikov. Konferencia sa stala jednou z hlavnych akcii SSDS. Predchadzajuice ro¢niky
potvrdili, Ze konferencia vzbudila zdujem u vedeckej a odbornej verejnosti, aj tento
rocnik dokazal vybudovanu tradiciu vyznamného vedeckého a odborného
podujatia. Svojimi vysledkami poskytovala a bude poskytovat podstatné a doleZité
informacie o vyvoji ekonomiky Slovenskej republiky.

V roku 2020 sa mal konat jubilejny 20. rocnik tejto konferencie. BohuZial sa
nekonal, lebo na Slovensku sa v aprili 2020 Sirila 1. vina COVID pandémie a v tejto
situacii nebolo povolené stretavanie sa ludi na hromadnych akciach. Aj na jar roku
2021 na Slovensku prebiehala 2. vina COVID pandémie, ktora bola intenzivnejsia
ako pred rokom. Obcania Slovenska boli nuteni si zvyknut na pracu z domu
a komunikaciu vo vacsSej miere zabezpelilo on-line spojenie. Programovy
a organizacny vybor sa preto rozhodol uskutocnit PES 2021 vo virtualnom priestore
prostrednictvom MS Teams, Cize online formou. V roku 2022 sa vsak akcia opat
nekonala (ani on-line formou), lebo podmienky pre tvorbu redlnych progndz boli
velmi nepriaznivé.

V roku 2023 sa SSDS a programovému vyboru podarilo opat zorganizovat PES on-
line formou. Svoje progndzy Ucastnikom predstavili Styria odbornici — predstavitelia
Styroch prognostickych institucii na Slovensku. Pozvanie na on-line konferenciu
prijali a svoje prognostické vysledky prezentovali zastupcovia Instititu financnej
politiky Ministerstva financii Slovenskej republiky (B. Zudel), Narodnej banky
Slovenska (J. Doliak), Infostatu (J Haluska) a Ekonomického Ustavu Slovenske;j
akadémie vied (T. MikloSovi¢). Na zaver pridal prednasku Michal Palenik
z Ekonomického Uustavu Slovenskej akadémie vied, ktory rozoberal sucasné
vonkajsSie vplyvy pre tvorbu progndéz ekonomiky Slovenskej republiky (pozri
rdmcovy program konferencie nizsie).

Pozvanka bola rozposlana na slovenské ministerstva, zamestnavatelské zvazy
a odbory, predstavitelom z hospodarskej, bankovej a poistnej oblasti (hlavne
analytikom), ale aj vedcom, ucitelom, Studentom a mnohym dalSim. On-line
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prihlasku vyplnilo a na konferenciu sa registrovalo 85 zaujemcov. Tejto akcie sa opat
mohli zucastnit bez problémov aj zadujemcovia z inych Casti Slovenska, ako je
Bratislava.

Programovy a organizacny vybor konferencie dakuje autorom za zaujimavé
prezentdcie progndz vyvoja ekonomiky SR v case ukoncenia COVID pandémie
a vojny na Ukrajine a aj ucastnikom za diskusiu.

Iveta StankoviCova
predsednicka SSDS
Clenka programového a organizacného vyboru

Ramcovy program konferencie PES 2023 (on-line cez MS Teams)

13.30-13.35h Otvorenie konferencie

13.35-15.55h Vystupenia ucastnikov s diskusiou.

Konvergencia slovenskej ekonomiky (B. Zudel, IFP MF SR)

Jarnd strednodobd predikcia NBS (J. Beka, M. Doliak, NBS)
Makroekonomickad vykonnost slovenskej ekonomiky v roku 2022 a odhad
jej vykonnosti v roku 2023 (J. Haluska, Infostat)

Strednodobd progndza vyvoja ekonomiky Slovenskej republiky v rokoch
2023 — 2025 (M. Radvansky, T. MikloSovi¢, EU SAV)

Vonkajsie vplyvy pre tvorbu progndz ekonomiky Slovenskej republiky
(M. Palenik, EU SAV)

15.55-16.00 h  Zaver
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EKOMSTAT 2023 — 36. rocnik
Informacia o konani udalosti SSDS

EKOMSTAT 2023 - 36th year
Information about an event by SSDS

V drioch 28. az 31. maja 2023 sa konalo tradi¢né podujatie EKOMSTAT, ktoré
kazdoroéne organizuje Slovenska $tatisticka a demograficka spoloénost (SSDS)
v spolupraci s Ekonomickym ustavom Slovenskej akadémie vied. Vedecka
konferencia sa uskutocnila ako tradi¢ne v priestoroch Domova spevackeho zboru
slovenskych ucditelov v Trencianskych Tepliciach. Témou boli Kvantitativne meto-
dy na podporu rozhodovania vo vedecko-vyskumnej, odbornej a hospoddrskej
praxi. Tento rok sa konal uz 36. ro¢nik tohto podujatia a v prijemnom prostredi
kipelného mesta sa stretlo celkovo 23 Ucastnikov, pricom ucast prijali aj dvaja
zahranicni hostia. Prispevky boli prezentované v slovenskom aj anglickom jazyku.

Podujatie zacalo plenarnym panelom, v ktorom ako prvy vystupil prof. T. Bass
(Nemecko) s prispevkom o vplyve pandémie na participdciu na trhu prace. Potom
nasledoval prispevok J. Peltonena (Finsko) o optimdlnej urovni rozsahu
y,Kurzarbeitu”. Zaverecné vystupenie v uUvodnom bloku predndsok mala
Z. Kostalova s prispevkom o ucinnosti opatreni aktivnych politik trhu prace
v suvislosti s technologickym pokrokom a potrebou dalSieho vzdeldvania.
V dalSom bloku prezentujuci diskutovali o ekonomickej zavislosti a veku odchodu
do déchodku (T. Domonkos), vplyve imigrantov na agregovany deficit Zivotného
cyklu (R. Herasimau) a potrebe odhadu elasticity spotreby tabakovych vyrobkov
(. Lichner). V poobednom bloku prezentacii boli diskutované aktualne témy
odhadu buduceho vyvoja. Na uvod bolo poukazané na vyvoj nahradzovacieho
dopytu v detailnom ¢leneni podla povolani (T. MikloSovi¢), nasledne bola
prezentovana strednodoba progndza vyvoja slovenskej ekonomiky (M. Gogora).
Na zaver V. Hvozdikova poukazala na vplyv vyvoja (ne)zamestnanosti na makro-
ekonomicku nestabilitu a divergenciu.

Pocas druhého dna podujatia boli prezentované prispevky opisujuce
regiondlne rozdiely v Strukture populaéného starnutia na uUrovni okresov
Slovenskej republiky (I. Stankovi¢ova), implikdcie menovej reformy v roku 1953
(V. Palenik) a vyvoj Struktiry nezamestnanosti v regiénoch V4 (M. Palenik).
V nasledujucom bloku sa prispevky venovali cenovej transmisii medzi trhmi
s brav€ovym masom v krajindch V4 (S. Kharin), optimalizacii spotreby masa na
Slovensku (R. Benda Prokeinovd) a efektom Cerpania eurofondov na medziregio-
nalnu konvergenciu v ramci Slovenska, Ceskej republiky a Pol'ska (M. Radvansky).
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V treti den podujatia sa uskutoc¢nil neformdlny workshop venovany diskusii
0 procese zberu a spracovani Statistickych udajov.

Vedeckd konferencia uz tradi¢ne poskytla priestor na konstruktivhu odbornu
diskusiu o aktudlnych metodickych pristupoch a rieSeniach aplikaénych problé-
mov. U&astnici podujatia si vymenili poznatky z viacerych pribuznych oblasti, boli
utuzené vztahy a nadviazané nové kontakty pre mozna buducu spolupracu.

Ivan Lichner
predseda organiza¢ného vyboru

Obr. 1 Ucastnici konferencie (Zdroj: fotografia autora)
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