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DSGE model malej otvorenej ekonomiky s aktivnym fiskalnym sektorom

A small open economy DSGE model with an active fiscal sector

Adam Csapai!

Abstrakt

Cielom tejto prace je odhadnit NK-DSGE model s aktivnym sektorom fiSkélnej politiky
a analyzovat’, ako vybrané endogénne premenné - HDP, infldcia, nomindlna trokova miera,
vladne vydavky a vladne prijmy - reaguji na exogénne Soky domaceho HDP, zahrani¢ného
HDP a inflacie. V tejto praci model uvedieme v log-linearizovanej forme. Vybranu skupinu
parametrov kalibrujeme, zatial’ ¢o zvySok sa odhaduje pomocou Bayesovského odhadu. Model
je vhodny na d’alSiu analyzu, takze prezentujeme funkcie reakcie na impulz a preskimame, ako
ekonomika reaguje na tieto Soky, priCom sa reakcidm monetarnej a fiskéalnej politiky venujeme
osobitni pozornost’. V niektorych pripadoch fisSkalna a menova politika reaguji spolocne,
zatial’ ¢o v inych pripadoch restriktivne opatrenia na jednej strane st sprevadzané expanzivnymi
opatreniami na strane druhe;.

Kruacové slova
DSGE model, fiskalna politika, monetarna politika

Abstract

The aim of this paper is to estimate an NK-DSGE model with an active fiscal policy sector and
analyze how the selected endogenous variables — output, inflation, the nominal interest rate,
government spending and government revenue — react to exogenous shocks in domestic output,
world output and inflation. The model is presented in a log-linearized form. We calibrate a
selected group of parameters, while the rest is estimated using Bayesian methods. We find that
the model is suitable for further analysis, so we plot the impulse response functions and study
how the economy in general, and monetary and fiscal policy in particular, react to the
aforementioned shocks. In some cases, fiscal and monetary policy give a coordinated response,
while in other cases restrictive measures on the one side are accompanied by expansive
measures on the other.

Key words
DSGE model, Fiscal policy, Monetary policy

JEL classification
B23, C01, E60

1 Introduction

Standard New Keynesian DSGE (dynamic stochastic general equilibrium) models
usually do not include a comprehensive fiscal sector. The fiscal authority is represented in these
models only by including government expenditures, which are considered an exogenous AR(1)

! Ing. Adam Csépai, University of Economics in Bratislava, Faculty of Business Informatics, Department of
Operations Research and Econometrics, Dolnozemska cesta 1, 852 35 Bratislava, adam.csapai@euba.sk.
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process. This assumption makes it hard to examine how monetary policy interacts with fiscal
policy and how these interactions affect the national economy.

In the aftermath of the Great Recession, however, new research started to highlight the
importance of fiscal policy. Ratto et al. (2012), for example, included a medium-scale fiscal
sector in their recently published DSGE model of the Eurozone. They concluded that fiscal
policy plays an important role in stimulating and stabilizing the economy, especially after the
crisis. They also highlight the perks of proper monetary and fiscal policy interactions.

Because of the recent surge in interest in active fiscal policy we also include an active
fiscal sector in the DSGE model presented in this paper. We study how both monetary and fiscal
policy shocks affect the economy of Hungary similarly to Algozhina (2012). In contrast to
Algozhina (2012) we not only employ calibration, but also use Bayesian estimation to obtain
parameter values, since sufficiently long time series have become available since the Great
recession. In addition, we consider a special New Keynesian Phillips curve, which is allows for
a backward-looking price setting mechanism. Despite this mechanism being relatively
uncommon in the existing literature we show that many firms consider not only their forward-
looking expectations but historical information as well when setting prices.

The paper is outlined as follows. In the following chapter we show the estimated NK-
DSGE model. In the third chapter we set the parameter values using calibration and Bayesian
estimation. In the fourth chapter we estimate the model IRFs (impulse response functions). In
the fifth chapter we present our conclusions.

2 The model

In this paper we include only the log-linearized equations. For a full description of the
model and the derivation please refer to Gali and Monacelli (2005, 2008), Cebi (2013), Gali
and Gertler (2000) and Csapai (forthcoming). We obtained these log-linearized equations using
the method described in Uhlig (1995). According to Uhlig (1995) each variable below is
presented as a deviation from its steady state value, which equals to zero.

To begin with, we consider an infinitely lived representative household in a small open
economy setting. This household allocates resources between investment and consumption
while aiming to maximize the discounted utility function. The household can get involved in
international financial markets. As a result, it allocates resources to both foreign and domestic
bonds with a one-period maturity. The household finances these expenditures and investment
from wages, which it obtains by supplying labor to firms. Taking everything into consideration
we can write the log-linearized IS curve as

Ve = Ef{yes1} — Et{AGesa} + alw — D (pe — et — aia(rt - Et{nH,t+1}) (1)

where a represents the degree of openness, ¢/ represents world output and is an exogenous
AR(1) process, where p.+ represents the autoregressive parameter. The last two parameters,
namely w and o, can be defined as

w=0y+1-a)(on—-1) (2)

_ o
1-a)+aw

3)

Oq

where y represents the elasticity of substitution between foreign and domestic goods, 71
represent the substitution elasticity between different foreign goods, while o is the inverse
elasticity of substitution in consumption. Next, we define the endogenous parameters. Output

6
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Y. is given as y; — y, where y is the output’s steady state value. Secondly, government spending
is defined as g; = —In (1 - %) Thirdly, »; gives us the nominal interest rate. Fourthly,
t

Ph¢

domestic inflation is defined as Ty, = In ( ), where Py ; represents CP1.

PHt-1

To continue with, in equation (4) we present the log-linearized New-Keynesian Phillips
curve of our model. This so-called hybrid Phillips curve considers both forward- and backward-
looking price setting behavior of firms

e = A1y g + VE{my i1} + kme, + €7 (4)

where 7 represents the log-linearized government revenue equation, mc; is real marginal cost,
K represents the slope coefficient, € is a cost push shock and A?, A/ are structural model
parameters given as

me, = (0, + @)YV — V') —0ggr + 7T (5)

b _ ¢
A= 9+£(1-0(1-B)) (6)

Y
A= 0+(1-0(1-p)) (7)

_ (1-g6)(1-6)(1-%)
T To+e(1-61-p)) (8)

In this hybrid New-Keynesian Phillips curve taxation (t), government spending (g;) and
the output gap (y; — y{*) have an indirect effect on inflation via the real marginal cost. The
slope coefficient k gives us how sensitive inflation is to the changes in real marginal cost. The
same slope coefficient k and the remaining two structural parameters of the hybrid Phillips
curve are given by estimating three additional model parameters. These are the parameter
representing backward looking firms (¢), the Calvo parameter (6) and the discount factor (f).
To have a hybrid Phillips curve, ¢ must not equal to zero, otherwise we have a classical forward-
looking Phillips curve. We can also identify additional interesting relationships in equations
(4)-(8). For example, if the discount factor equals 1, the sum of the inflation parameters also
equal to 1. What is more, the parameter values of A? and A/ fall between 8 (if £ = 0) and 1 (if
& = 1). Since f3 is close to 1, we see that A? and A/ represent the relative weights in the firms’
decision-making process assigned to past and future inflation. We can thus conclude that if
there are more backward-looking firms increases while prices are highly sticky, then current
inflation is not as sensitive to marginal cost.

The central bank is the third sector of the model. We use a classical Taylor (1993)
monetary policy rule to characterize the behavior of the central bank. The log-linearized
equation is given as

1 =pr(re—g =)+ (1 — pr)[rn'nH,t +1,(ye — Y?)] + 1t )
where p, is the parameter of interest rate smoothing, ;; gives us the central bank’s reaction to

changes in inflation and 7;; is the central bank’s reaction to changes in the output gap, y/* is the
potential output and r{* is the natural interest rate. We can thus write that
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n _ (1+<P) _ (O'—O'a) *
E T gt M ogre <t (10)

y

= O-a(Et{yZl+1} —y¢) + oga(w — D(per — Vet (11)

where ¢ represents the inverse elasticity of labor supply and a; gives us the AR(1) technology
process.

As mentioned in the introduction, we close our model by adding an active fiscal sector.
Government spending is represented as

gt = Pggt-1 + (1 - pg)[gy(yt—l —¥i—1) + gbbt] (12)

and taxes are given by equation (13) as
Ty = P + (1 — Pr)[Ty(}’t—l —Yi—q) + Tbbt] (13)

It is important to characterize the parameters of equations (12) and (13). Firstly, p, and
pr represent the respective fiscal smoothing parameters. Secondly, g, and 7, give us the
reaction of government expenditures and taxes to changes in the one-period lagged output gap.
Thirdly, g, and 7, explain how government spending taxes react to changes in government
debt. Based on this information we can conclude that if a higher degree of fiscal smoothing is
present, the government’s reaction to changes in both output gap and debt is smaller.

We close the fiscal block by including the fiscal constraint, which is represented by
equation (14)

beyr =1t +%[bt — Tyt + A=) —y) + g(gt - Tt)] (14)

B . . . = .
where by = In (P 2 ) represents a predetermined variable, B, represents nominal debt, C gives
Ht-1

us steady state private consumption to GDP ratio and B gives us steady state debt to GDP ratio.

3 Parameter estimation and calibration

To derive important conclusions from the model we first need to obtain the parameter
values and we do this as in Csapai (2021). There are two main ways to do this and, in this paper,
we combine these two ways. To do that, first we assign each parameter to one of the two groups.
We calibrate the parameters in the first group and use Bayesian estimation to infer the parameter
values in the second group. Table 1 presents the first group of parameters while Table 2 presents
the second group.

Firstly, we describe the existing literature and methods based on which we assign
calibrated values to the parameters in Table 1. We calibrate these parameters because most
authors assign very similar values for them and there is more-or-less consensus about these
values in the existing literature. Firstly, the degree of openness is calibrated based on a DSGE
model derived and calibrated for the Hungarian economy. We assign a value of 0.69 to this
parameter as did Algozhina (2012). Secondly, the elasticity of substitution between domestic
and foreign goods and the elasticity of substitution between foreign goods from different
countries parameters are set at 1.00. These values are borrowed from Cebi (2013), who
estimated a small-open economy DSGE model with an active fiscal sector. Thirdly, the discount
factor is calibrated to 0.99 based on two previous DSGE models estimated and calibrated for

8
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the Hungarian economy Jakab and Vilagi (2008) and by Jakab and Koénya (2016). Finally, the
steady state values of the private consumption to GDP ratio and the debt to GDP ratio are
calibrated to 0.51 and 0.78, respectively, based on the sample means of the estimation period.
To sum up, we selected these parameters to calibrate because their values are either used in
multiple studies or are easy to calculate. The rest of the parameters are estimated using Bayesian
techniques.

Tab. 1: Calibrated parameter values

Parameter Calibrated value

(74 0.69
1.00
1.00
0.99
0.51
0.78
Source: Algozhina (2012), Cebi (2013), Jakab and Kénya (2016), Jakab and Vilagi (2008)

TR R =

To continue with, we explain how we set the prior means, standard deviations and
probability distributions of the model parameters in Table 2. Regarding the probability
distributions, we opted for the same structure which Cebi (2013) used to estimate similar DSGE
models. Beta distributions are used when parameters can only obtain a value between zero and
one. Inverse gamma distributions are common distributions for shocks since these shocks
cannot be negative. The rest of the parameters either follow a normal or gamma distribution.
Secondly, we get the prior means and standard deviations the same way we got the calibrated
values, namely by either using values based on literary consensus or by estimating OLS
regressions in EViews. Using the latter, we get the prior means and standard deviations of the
autoregressive parameters of the model. We consult the literature to obtain the values of the rest
of the parameters. The first four parameters in Table 2, namely the Calvo parameter, the inverse
elasticity of labour supply, the inverse elasticity of substitution in consumption and the interest
rate smoothing parameter are set based on Jakab and Vilagi (2008) and Jakab and Konya (2016).
We also consult these studies for the prior mean and standard deviation of the technology
parameter. The Calvo parameter is set at 0.93 based on these studies, but most other studies set
this value between 0.5 and 0.75. We, however, go with what we have for the economy we want
to analyze. The Taylor parameters are set according to the industry standard. The backward-
looking parameter value of the hybrid Phillips curve is borrowed from Cebi (2013) and we set
it 0.05 higher at 0.75. The prior values of fiscal responses to changes in the output gap are
borrowed from Algozhina (2012). To end with, we get the prior means and standard deviations
of the error terms from the papers cited in this paragraph. We, however, slightly modify them,
because they better fit the data at hand. Since we now assigned a prior mean and standard
deviation to each of the parameters in Table 2, we can commence the Bayesian estimation. We
use Dynare to estimate the model using the Metropolis-Hastings algorithm with 50 000 draws.

Table 2 also presents the parameter the estimation results. It presents the posterior mean,
mode, standard deviation and the 90% confidence intervals. We use seasonally adjusted real
GDP, CPI inflation, the three-month T-bill rate, government spending to GDP ratio and tax to
GDP ratio as observable variables. The data is detrended either by taking the differences of
logarithms or employing the the Hodrick-Prescott filter. The data covers the period of
2010Q1:2018Q4 and it is from the International Financial Statistics database of the
International Monetary Fund.
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Tab. 2: Parameter estimates

Prior Prior Posterior Posterior Posterior Lower 90% | Upper 90%
Parameter mean standard mode standard mean confidence | confidence

deviation deviation band band

0 0.93 0.02 0.97 0.006 0.97 0.956 0.977
(0] 3.00 0.20 2.98 0.20 2.98 2.659 3.304
() 2.50 0.20 2.55 0.19 2.52 2.214 2.844
Pr 0.76 0.05 0.73 0.05 0.72 0.642 0.804
Tr 1.50 0.40 1.39 0.38 1.50 0.859 2.160
ry 0.50 0.10 0.51 0.10 0.53 0.357 0.683
Py 0.68 0.14 0.13 0.02 0.13 0.099 0.164
9y 0.50 0.20 1.41 0.17 1.39 1.140 1.668
P: 0.73 0.05 0.63 0.05 0.63 0.550 0.712
Ty 0.63 0.20 0.69 0.20 0.69 0.368 1.013
9b 0.40 0.02 0.36 0.02 0.36 0.326 0.393
Tp 0.40 0.02 0.40 0.02 0.40 0.371 0.433
3 0.75 0.05 0.74 0.05 0.74 0.657 0.819
Pa 0.50 0.15 0.50 0.18 0.51 0.248 0.739
Pc 0.80 0.05 0.84 0.03 0.84 0.787 0.899
€’ 0.01 2.00 0.005 0.002 0.009 0.002 0.017
(34 0.005 2.00 0.004 0.0004 0.004 0.003 0.005
eg* 0.70 2.00 0.63 0.12 0.69 0.467 0.919

Source: author’s estimates in Dynare

4 Impulse response functions

In this chapter we present the estimated Bayesian impulse response functions with 90%
confidence bands. The model contains three shocks, namely the productivity shock, the cost
push shock and the world output shock. We examine how the five observable variables — output,
inflation, the nominal interest rate, government spending and tax — react to these shocks.

Firstly, the effects of an unexpected increase in productivity are represented on Figure 1.
As a result of an unexpected productivity shock potential output increases while the natural
interest rate decreases. This latter decrease results in the decrease of the nominal interest rate.
Because the nominal interest rate decreases real interest rates also fall, but this fall is somewhat
mitigated by the decrease in inflation. Since the decrease in inflation is smaller than the decrease
in nominal interest rates, economic activity is increased. This is best represented by the reaction
of output. The fall of nominal interest rates also results in the decrease of debt. Since debt is
decreased, the government conducts expansionary fiscal policy and increases spending while
simultaneously reducing taxes. The tax reduction decreases the marginal cost of firms, which
results in a decrease in inflation. Based on Figure 1 we can conclude that the effects of the
shocks are statistically significant, and the variables return to their respective steady states.

10



Fig. 1: Productivity shock
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Source: author’s estimates in Dynare

Secondly, the effects of an unexpected cost push shock are presented on Figure 2. As a
result of an unexpected cost push shock, inflation increases. This inflationary pressure prompts
the monetary authority to raise nominal interest rates to keep prices stable. Since the effect of
inflation is bigger than the effect of the following monetary policy measure, the government
debt is decreased. To avoid an even greater decrease in output and to return the debt to its steady
state value the government intervenes with an expansionary fiscal policy. This results in tax
cuts and should result in spending increases as well. As we can see on Figure 2, however, the
reaction of government spending to this cost push shock is not in accordance with economic
theory. The posterior distribution of the parameters in the government spending equation differs
from the prior distribution, which might cause this unexpected reaction of government
spending. Based on Figure 2 we can conclude that the effects of the shocks are statistically
significant, and the variables return to their respective steady states.

Fig. 2: Cost push shock
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Source: author’s estimates in Dynare

Thirdly, the effects of an unexpected of an unexpected world demand shock are presented
on Figure 3. As a result of an unexpected world demand shock, both potential output and the
natural interest rate decreases. This decrease in the natural interest rate is accompanied by a fall
in the nominal interest rate. The lower level of nominal interest rates leads to a decrease in
government debt, so the government implements expansionary fiscal policy. Taxes are cut, and
government spending should increase. But this is not the case on Figure 3. Because of this, the
reaction of the government spending does not correspond to economic theory. The posterior
distribution of the parameters in the government spending equation differs from the prior
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distribution, which might cause this unexpected reaction of government spending. The tax cut
results in a decrease in marginal cost. As costs decrease for firms, the firms are not pushed to
raise prices. Because of this, inflation is also decreased. To offset the deflationary pressure, the
monetary authority ensures that interest rates remain low.

Fig. 3: World output shock
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Source: author’s estimates in Dynare

5 Conclusion

In this paper we use New Keynesian small open economy DSGE model with an active
fiscal sector to analyze the economy of Hungary. We employ impulse response functions and
examine how fiscal and monetary policy are conducted by the authorities and how this policy
mix reacts to shocks in domestic output, world output and inflation. Sometimes restrictive fiscal
policy is accompanied by restrictive monetary policy. At other times the policies adopted by
the fiscal and monetary authorities are different from each other. We find that active fiscal
policy plays a role in stabilizing the economy after an exogenous shock. Some fiscal
parameters’ priors differ from their posterior distribution and this affects the estimation of
impulse response functions. As a result of this, building a more detailed fiscal sector should be
a topic of future research.
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Vplyv vzdelania na hodnotové postoje
k reprodukénému spravaniu na Slovensku

The effect of education on the value attitude
towards the reproductive behaviour in Slovakia

Eva Fekiacova'

Abstrakt

Vzdelanie m6ze mat’ u jedincov vplyv nielen na kone¢nt plodnost’ ale aj na hodnoty, prvotné
preferencie ¢i normativne orientacie suvisiace s otazkou reprodukcie. V prispevku sme
analyzovali a hodnotili postoje, ktoré sa dotykaju reprodukénych zamerov dospelych
jednotlivcov. Analyzy boli uskutocnené na zaklade udajov ziskanych z Vyskumu eurdpskych
hodnét — European Values Studies. Na preukdzanie moznej spojitosti medzi vySkou
dosiahnutého vzdelania a postojmi k reprodukénému spravaniu sme pouzili okrem metodd
opisnej Statistiky aj vysledky modelu logistickej regresie.

Kruacové slova
logisticka regresia, reprodukcia, hodnotové orientacie

Abstract

Education can influence not just the ultimate fertility of individuals but also his values, initial
preferences or normative orientations within the issue of reproduction. In this paper we have
analyzed and evaluated the attitudes that affect the reproductive intentions of adults. The
analyses are based on data obtained from European Values studies. To confirm a possible
connection between the level of educational attainment and the attitude towards reproductive
behaviour, we have used the methods of descriptive statistics as well as the results of the logistic
regression model.

Key words
logistic regression, reproduction, value orientations

JEL classification
J1,J13

1 Uvod

Existenciu vztahu medzi vzdelanim a plodnostou je mozné analyzovat’ aj z hladiska
postojov a hodnot, ktoré sa u jedincov v priebehu ich Zivota vytvaraju. Subjektivne hodnoty
a rozhodnutia jedincov ovplyviiuju vo velkej miere aj ich samotnt reprodukciu. Ako spominaju
mnohi autori, ndzory a postoje k reprodukecii st v ¢ase ovplyviiované viacerymi faktormi. Podl'a
Rabusic, & Chromkova Manea (2011) reprodukéné chovanie podliecha zmenam v désledku
hodnotovych zmien a sucasné generdcie uz nevidia naplnenie zivota len v rodicovstve). Van
de Kaa (2001) rovnako podporuje tito tedriu a zarovein hovori, ze postmaterialisti
a postmodernisti vidia v zivote viac alternativnych ciest. Vplyv hodndt, ovplyviiujucich
reprodukéné spravanie, bol konceptovany najmé tedriou druhého demografického prechodu,

! Mgr. Eva Fekiatovd, Ekonomickd univerzita v Bratislave, Fakulta hospodarskej informatiky, Katedra
Statistiky, Dolnozemska cesta 1, 852 35 Bratislava, eva.fekiacova@euba.sk
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ktora vysvetl'uje premenu reprodukéného spravania od konca 60. rokov 20. storocia rozsirenim
individualizmu. Doba tranzicie je v tomto pripade charakterizovana krizou tradicného
naboZenstva a autority, toleranciou k rdéznorodosti, kvalitou zivota, genderovou
rovnopravnost'ou, krizou tradicnych noriem, ale hlavne sebarealizaciou a osobnou autonémiou.
Autori sa zhoduju, ze hodnotové zmeny nutne nemusia viest’ k niz§iemu poctu deti, ale skor
k tomu, Ze namiesto rodiCovstva su napliiované iné potreby. Vo vicsSine spoloCnosti sa vSak
rodi menej deti ako v dobe pred druhou demografickou tranziciou, a taktieZ menej deti nez
urcuje hranica reprodukcie, pretoze je =zlozit¢é skombinovat rodiCovstvo a iné
postmaterialistické potreby (Lesthaeghe, 2010).

Na zaklade teoretickych poznatkov by sa teda dalo predpokladat’, Ze hodnota diet’at’a
z pohl'adu osobného uspokojenia u 'udi s vy$§im vzdelanim bude nizSia. Naopak l'udia s niz§im
vzdelanim, mdzu pocitovat’ vyraznejSiu potrebu naplnenia Zivota prave rodiCovstvom.
Genderové, ekonomické, hodnotové ¢i raciondlne vnimanie sa m6ze menit nielen v priebehu
vyvoja spolocnosti, ale aj vekom jedinca. Preto sme sa zamerali na postojova analyzu,
skimajticu reprodukéné zamery, pri ktorej pouzivame odpovede z hodnotove;j Studie, rozdelené
podla viacerych kategorii. Porovnali sme odpovede jednotlivcov podla ich pohlavia, veku,
stupna dosiahnutého vzdelania apodla velkosti obce, v ktorej Ziji. Porovndvanie sme
uskutoc¢nili pomocou grafického zobrazenia a vysledkov modelu logistickej regresie.

2 Déta a pouzita metodika

Hlavnym zdrojom udajov v tejto praci, zameranej na postoje a hodnotové preferencie, je
hodnotova Studia European Values Study (d’alej len EVS). Vysledky prieskumu spolu
s metodikou §tidie st dostupné na stranke GESIS — Leibniz Institute for the Social Sciences.
Udaje, ktoré st v praci pouzité, boli zozbierané na izemi Slovenska, medzi obyvatel'mi star§imi
ako 18 rokov. Obsahom studie st I'udské postoje a hodnoty z oblasti rodiny, zivotného $tylu,
politiky, naboZenstva a prace. Tento medzinarodny longitudindlny vyskum prebieha od
pociatku 80. dvadsiateho storoc¢ia rokov az po sucasnost’. Zber dat je orientovany na ziskanie
reprezentativnej vzorky populacie, pricom sa pouziva viacstupiiovy alebo stratifikovany
nahodny vyber. Pri zbere dat st reSpektované pravdepodobnostné postupy a opakované
navstevy respondentov pri ich nezastihnuti (Petrova Kafkova, & Rabusic, 2010). Vyskum
prebehol zatial’ v piatich vinach, ktoré su spracované a verejnosti dostupné. My sme v praci
cerpali udaje zo Stvrtej viny, v ktorej bolo pozorovanych uz 47 eurdpskych krajin, vratane
Slovenska. Nami vybrana a analyzovana otazka, kladend respondentom v roku 2012, bola
zamerana na reproduk¢éné preferencie. Odpovede na otdzku: ,,Myslite si, Ze Zena musi mat’ deti,
aby bol jej zivot naplneny, alebo to nepovazujete za nevyhnutné? spolu s charakteristikami
respondentov tvorili datovy subor, ktory bol predmetom naSich analyzy. Tuto otazku sme
vybrali s predpokladom, ze dokaze reflektovat’ postoje respondentov réznych vzdelanostnych
skupin pri téme uprednostitovania rodiny a deti pred kariérou.

Odpovede respondentov sme analyzovali pomocou programu SAS 9.4. V prvom kroku
sme pomocou procediry PROC FREQ vytvorili jednorozmerné a dvojrozmerné frekvencné
tabul’ky. Zapis pouzitej procedury je nasledovny:

2 GESIS Data Archive, Cologne. ZA4800 Data file Version 4.0.0, https://doi.org/10.4232/1.12458
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proc freq data=EVS fin;
tables pohlavie obec vzdelanie vek odpoved;

tables pohlavie*vzdelanie obec*vzdelanie vek*vzdelanie odpoved*vzdelanie;
run;

Pomocou tohto prikazu boli vytvorené tabul’ky rozdelenia pocetnosti pre premenné: pohlavie,
obec, vekovy interval, vzdelanie a odpoved’ a kontingen¢né tabul’ky pre dvojice premennych:
pohlavie a vzdelanie,; obec a vzdelanie; vekovy interval a vzdelanie; odpoved’ a vzdelanie. Pre
lepSiu prehl'adnost pri spracovavani a interpretacii sme premenovali a vytvorili nové premenné.
Pomocou procediry PROC FORMAT sme upravili vstupné tidaje tak, aby ich program dokazal
spracovat’ a zaroven, aby vystupy boli jasné a prehl’'adné. Predtym, ako sme sa dostali k regresii,
bolo potrebné zoradit’ cely subor podl'a premennej vzdelanie a to pomocou procediry PROC
SORT. Pred pouzitim regresie bolo potrebné urcit’ vysvetlujuce premenné a vysvetlovanii
premennt. Vysvetlovana (zavisld) premenna je v tomto pripade odpoved. Vysvetlujucimi
premennymi su pohlavie, obec, vekovy interval a vzdelanie.
Na vytvorenie modelu logistickej regresie sme pouzili proceduru PROC LOGISTIC.

proc logistic data=EVS fin;

class pohlavie (ref="zena") obec (ref="3") vekovy interval (ref="45-59") / param=ref;
format odpoved odpoved.;
model odpoved (event="ANO")= pohlavie obec vekovy interval vzdelanie /expb risklimits;

oddsratio pohlavie/diff=all;
oddsratio vekovy interval/diff=all;
oddsratio vzdelanie/diff=all;

by vzdelanie;

run;

Vystupom je 5 tabuliek, na ktoré sme sa pri analyze sustredili: Class Level Information,
Model Fit Statistics, Testing Global Null Hypothesis a Analysis of Maximum Likelihood
Estimate. Tabulka Class Level Information informuje o sposobe kddovania umelych
premennych, ktoré nahradzaju povodné kategoridlne premenné, a vol'be referencnej kategorie.
Referen¢na kategoria je vtomto pripade ta, ktora nadobtda vo vietkych stipcoch Design
variables hodnotu 0. Vel'mi dolezitd pre nasu analyzu je aj tabulka Analysis of Maximum
Likelihood Estimate, ktord uvadza vysledky bodového odhadu hodnét parametrov modelu
logistickej regresie a testu ich Statistickej vyznamnosti.

3 Vysledky opisnej Statistiky

Do analyzy tejto otazky so svojimi odpoved’ami vstupilo dohromady 1 425 respondentov,
ztoho 553 muzov a 872 zien. Vramci kategorii premennej obec boli nerovnomerne
rozmiestneni. Az 46% respondentov bolo z kategorie obci o velkosti 5 000 — 9 999. Priblizne
23 % respondentov bolo z obci velkosti 10 000 — 19 999. Takmer 18 % odpovedajicich zilo
v obciach s 2 000 — 4 999 obyvatel'mi a len necelych 8 % odpovedajucich tvorili respondenti
z obci velkosti 50 000 — 99 999 obyvatelov. Zvysné tri kategorie obci boli zastiipené
v odpovedi zanedbatelne. Pocet vzdelanostnych kategorii respondentov sme zredukovali na tri
kategorie: zakladné alebo ziadne vzdelanie, stredoskolské vzdelanie a vysokoskolské
vzdelanie. Co sa tyka zastupenia respondentov, 50 % patrilo medzi stredoskolsky vzdelanych,
19 % bolo vysokoskolsky vzdelanych a takmer 31 % bolo bez vzdelania alebo dosahovalo iba
zakladné vzdelanie. Zastipenie respondentov v kategoriach podla veku rozdeleného do 4
vekovych intervalov bolo nasledovné. Necelych 9 % tvorili respondenti vo veku 18 az 29
rokov. Viac nez 21 % odpovedajucich malo 30 — 44 rokov, 33 % respondentov malo vek 45 —
59 rokov, a starSich ako 60 rokov bolo bezmala 37 % respondentov.
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Podl'a verzie EVS sme oznacili dve mozné odpovede na polozenu otdzku: kladnu
odpoved’: ,,potrebuje deti*“ a zaporna odpoved’ ,,nie je to nevyhnutné“. Ked’ze sme sa v praci
venovali vzdelaniu a jeho vplyve na reprodukciu, vSetky odpovede sme rozdelili aj podla
vzdelania respondenta.

Prvym poznatkom je, Ze vac¢Sina respondentov nepovazuje za nutné, aby mala Zena deti
z dovodu naplnenia zivota. K tejto odpovedi sa priklana priblizne 60 % respondentov, Zien aj
muzov so stredoskolskym a vysokoskolskym vzdelanim (Obr. 1). V mierne vac¢Sinovom

podiele si myslia, ze Zena potrebuje deti k naplneniu zivota len muzi so zakladnym vzdelanim
(Obr. 2).

Obr. 1: Struktiira odpovedi na otazku O3: ,, Myslite si, Ze Zena musi mat deti, aby bol jej Zivot
naplneny, alebo to nepovazujete za nevyhnutné? “, podla vzdelania respondentov, Slovensko,
EVS 2012 (%)
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Poznamka: Vzdelanostné kategorie: 1 — zakladné a bez vzdelania; 2 — stredoskolské, 3 — vysokoskolské
Zdroj dat: EVS 2012, vlastné spracovanie

Obr. 2: Struktira odpovedi na otazku O3: ,, Myslite si, Ze Zena musi mat deti, aby bol jej Zivot
naplneny, alebo to nepovazujete za nevyhnutné? “, podla pohlavia a vzdelania respondentov,
Slovensko, EVS 2012 (%)
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Poznamka: Vzdelanostné kategorie: 1 — zakladné a bez vzdelania; 2 — stredoskolské, 3 — vysokoskolské
Zdroj dat: EVS 2012, vlastné spracovanie

Urcity rozdiel v postoji k analyzovanej otdzke je medzi vekovymi kategériami
respondentov. Zo skupiny respondentov vo veku 18 —29 rokov s najniz§im vzdelanim je takmer
70 % presvedCenych, Ze zena potrebuje deti. StredoSkolsky vzdelani respondenti rovnakej
vekovej kategorie si naopak v 60 % zastipeni myslia, Zze zena k naplneniu Zivota deti nutne
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nepotrebuje. Z vysokoskolsky vzdelanych respondentov sa k vyroku vyjadrilo negativne 40 %.
Jednym z najprekvapivejSich vysledkov je nazor vySe 70 % vysokoskolsky vzdelanych
respondentov nad 60 rokov, Ze zena na naplnenie zivota nepotrebuje dieta. Stredoskolsky
a vysokoskolsky vzdelani respondenti z rovnakej vekovej kategorie sa taktiez vacSinovym
nazorom priklanaju k tejto volbe.

Obr. 3: Struktiira odpovedi na otazku O3: ,, Myslite si, Ze Zena musi mat deti, aby bol jej Zivot
naplneny, alebo to nepovazujete za nevyhnutné? “, podla veku a vzdelania respondentov,
Slovensko, EVS 2012 (%)

60+
45-59
30-44
18-29

60+
45-59
30-44
18-29

60+
45-59
30-44
18-29

Kategorie vzdelania a veku
2

10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Podiel odpovedi
M nie je to nutné potrebuje deti

0

xX

Poznamka: Kategorie vzdelania: 1 — zakladné a bez vzdelania; 2 — stredoSkolské, 3 — vysokoskolské
Zdroj dat: EVS 2012, vlastné spracovanie

Pri rozdeleni respondentov do skupin podl'a dosiahnutého vzdelania a zaroven podla
vel'kosti obce, v ktorej ziju, vznikli kategdrie s ve'mi nerovhomernym poctom respondentov,
preto zmenu odpovedi v stvislosti s velkostou obce radime az do analyzy s pouzitim
logistickej regresie. AvSak predchadzajuce grafy naznacuju, Ze vzdelanejSi respondenti,
v porovnani s respondentami so zékladnym vzdelanim, budu celkovo CastejSie odpovedat, ze
k naplneniu zivota Zeny nie je nutné mat diet’a (Obr. 3).

4 Vysledky logistickej regresie

Pri snahe o detailnejSiu interpretaciu odpovedi na analyzovant otdzku sme pouzili model
logistickej regresie (podrobnosti v Allison, 2012). Jeho cielom bolo zhodnotit, aké
charakteristiky respondentov moézu ovplyvnit’ ndzor na naplnenie Zivota zeny materstvom.
Modelovali sme hodnotu ,,NIE*, ktoré je odpoved’'ou na otazku ,,Myslite si, Ze Zena musi mat’
deti, aby bol jej zivot naplneny, alebo to nepovazujete za nevyhnutné?*. Ako je spomenuté
v metodike prace, procediirou PROC FREQ sme vygenerovali tabul’ky rozdelenia pocetnosti,
z ktorych sme pre potreby tejto analyzy vybrali tri najrelevantnejSie (Tab. 1, Tab. 2, Tab. 3).

Tab. 1: Rozdelenie pocetnosti respondentov podla pohlavia

Pohlavie | Frequency | Percent
muz 553 38.81
Zena 872 61.19
spolu 1425 100

Zdroj: Vystupy SAS 9.4, uprava autora
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Tab. 2: Rozdelenie pocetnosti respondentov podla dosiahnutého vzdelania

Vzdelanie Frequency | Percent
zakladné a bez vzdelania | 438 30.74
stredoskolské 714 50.11
vysokoskolské 273 19.16
Spolu 1425 100

Zdroj: Vystupy SAS 9.4, uprava autora

Tab. 3: Rozdelenie pocetnosti respondentov podla odpovede na polozenu otazku
Response Profile
Ordered Value | Odpoved’ | Total Frequency
1 ANO 591
2 NIE 834
Zdroj: Vystupy SAS 9.4, uprava autora

Vzhladom na to, ze vstupnymi premennymi do modelu logistickej regresie su
kategoridlne premenné, tieto boli nahradené¢ umelymi premennymi (Tab. 4). U kazdej z nich
sme definovali referencnu kategdriu: zena (premennd pohlavie), vysokoskolské (premenna
vzdelanie), 5 000 — 9 999 (premenna obec) a 45 — 59 rokov (premenna vek).

Tab. 4: Kodovanie umelych premennych

Class Level Information
Class Value Design Variables
pohlavie muzZ 1
Zena 0
obec pod 2000 1/0/0]0 0|0
2 000 - 4 999 0|1]0[0]0]0
5000 -9 999 0/0(0{0]|0|0
10 000 - 19 999 0[0|1]0]0]0
20 000 - 49 999 0[0|0|1]0]0
50 000 - 99 999 000|010
100 000 - 500 000 0]0]0{0]|0|1
vekovy interval | 18 - 29 1010
30-44 0110
45-59 0010
60+ 001
vzdelanie zakladné a bez vzdelania |1 |0
stredoskolské 01
vysokoskolské 010

Zdroj: Vystupy SAS 9.4, uprava autora
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Cast’ vystupu s oznaenim Model Fit Statistics opisuje vysledok testov prispdsobenia
modelu datam.

Tab. 5: Test prisposobenia modelu

Model Fit Statistics

Criterion | Intercept Only | Intercept and Covariates
AIC 1935.828 1910911

SC 1941.090 1979.316

-2Log L  1933.828 1884.911

Zdroj: Vystupy SAS 9.4, uprava autora

Tabulka Testing Global Null Hypothesis obsahuje vysledok testovania Statistickej
vyznamnosti regresie. Obsahuje vysledky troch testov: testu vierohodnostnym pomerom, score
testu a Waldovho testu. Na zaklade vysledkov tychto testov mdzeme konstatovat’, ze model je
vyznamny ako celok na akejkol'vek hladine vyznamnosti.

Tab. 6. Test Statistickej vyznamnosti modelu
Testing Global Null Hypothesis: BETA=0

Test Chi-Square | DF | Pr > ChiSq
Likelihood Ratio | 48.9179 12 |<.0001
Score 47.6945 12 |<.0001

Wald 44.4149 12 |<.0001
Zdroj: Vystupy SAS 9.4, uprava autora

Cast’ oznacena ako Type 3 Analysis of Effects zobrazuje testy hypotéz pre kazdu
z premennych v modeli jednotlivo. Hodnota testovacej Statistiky chi-kvadrat a p-hodnoty testu
uvedené v tabulke naznacuju, ze premennd obec (p = 0,0012 < 0,05) a vekovy interval (p =
0,0151 <0,05) su signifikantné premenné a v modeli vyrazne zlepSuju kvalitu modelu.

Tab. 7: Test Statistickej vyznamnosti premennych

Type 3 Analysis of Effects

Effect DF | Wald Chi-Square | Pr > ChiSq
pohlavie 1 ]0.1026 0.7487
obec 6 [22.1152 0.0012
vekovy interval |3 | 10.4498 0.0151
vzdelanie 2 147914 0.0911

Zdroj: Vystupy SAS 9.4, uprava autora

Interpretacne dolezitym je vystup procedury logistickej regresie uvedeny v tabulke 8
Analysis of Maximum Likelihood Estimates, kde su uvedené hodnoty bodovych odhadov
parametrov, ktoré odpovedaju vytvorenym umelym premennym (Estimate), Standardné chyby
odhadu (Standard error), hodnoty Statistiky Wald Chi-Square, ktoréd bola vypocitana pri teste
ich $tatistickej vyznamnosti, a p hodnoty tohto testu (Pr). V poslednom stipci tabulky
(Exp(Est)) st hodnoty bodovych odhadov pomerov Sanci. Umelé premenné obec 2000 — 4 999,
obec 100 000 — 500 000 su statisticky vyznamné na hladine vyznamnosti 0,05, premenné obec
pod 2 000 na hladine 0,1, vekovy interval 18 — 29 mozno povazovat’ za Statisticky vyznamny
na hladine vyznamnosti 0,05. Statistickd vyznamnost’ tychto premennych sa tykala ich vplyvu
na odpoved’ ,,NIE“ na otazku: ,, Myslite si, Ze Zena musi mat’ deti, aby bol jej Zivot naplneny?
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Kladné hodnoty odhadovanych parametrov naznacuju vyssiu Sancu, ze respondent odpovie na
polozenu otazku ,,NIE*“, v porovnani so Sancou respondenta, ktorého charakteristika je
vyjadrend referen¢nou kategoriou. Naopak zdporné hodnoty odhadovanych parametrov
naznacuju zniZenie Sance odpovedat’ ,,NIE*“. Ostatné premenné nemaju Statisticky vyznamny
vplyv na odpoved’ ,,NIE*.

Tab. 8: Vysledky odhadu metodou maximalnej vierohodnosti

Analysis of Maximum Likelihood Estimates
Wald
Standard Chi-
Parameter DF | Estimate | Error Square | Pr > ChiSq | Exp(Est)
Intercept 1 10.4470 ]0.1715 6.7902 0.0092 1.564
pohlavie muz 1 10.0365 |0.1138 0.1026 0.7487 1.037
obec pod 2000 1 ]1.0921 0.6586 2.7501 0.0972 2.981
obec 2000 —4 999 1 104817 0.1802 7.1442 0.0075 1.619
obec 10 000 - 19 999 1 |-0.0643 |0.1717 0.1403 0.7080 0.938
obec 20 000 - 49 999 1 |-0.5368 ]0.2931 3.3541 0.0670 0.585
obec 50 000 - 99 999 1 1-0.0458 0.2132 0.0462 0.8298 0.955
obec 100 000 - 500000 |1 |-2.3051 |1.0944 4.4363 0.0352 0.100
vekovy 1 |-0.4346 |0.2058 4.4597 0.0347 0.648
A 18 -29
interval
vekovy 30-44 1 ]-0.2115 0.1500 1.9887 0.1585 0.809
interval
vekovy 60+ 1 ]0.1496 |0.1365 1.2018 0.2730 1.161
interval
vzdelanie zakl .a bez 1 1-0.3542 0.1874 3.5713 0.0588 0.702
vzdelania
vzdelanie stredoskolské 1 1-0.0392 10.1569 0.0624 0.8028 0.962

Poznamka: Referen¢né hodnoty premennych : pohlavie — Zena; vzdelanostna kategoria — vysokoskolské
vzdelanie; vekova kategoria — 45 - 59; kategdria obce — obec 10 000 - 19 999
Zdroj: Vystupy SAS 9.4, tiprava autora

Interpretacie hodndt odhadnutych parametrov uvedieme len u tych, ktoré st Statisticky
vyznamné. Sanca, e na polozent otazku odpovie ,,NIE“ respondent Zijuci v obci, ktord ma
2 000 — 4 999 obyvatel'ov je 1,62 krat vyssia ako u respondenta z obce velkosti 5 000 — 9 999
obyvatelov (ceteris paribus). Ak zije respondent v obci, ktora ma 100 000 — 500 000
obyvatelov, jeho Sanca, ze odpovie ,,NIE* predstavuje 0,1 Sance respondenta pochddzajuceho
z obce, ktora je referenénou kategériou tejto premenne;j (ceteris paribus). Sanca respondenta
vo veku 18 — 29 rokov predstavuje priblizne 0,65 Sance respondenta z vekovej kategorie 45 —
59 rokov (ceteris paribus). To znamena, ze mladsi respondenti vo veku 18 — 29 majui nizsiu
Sancu negativnej odpovede na tento vyrok ako star$i respondenti vo veku 45 — 59. Vyssia je
Sanca odpovedat’ na polozenu otazku ,,N/E* u respondentov s najvyssim stupniom dosiahnutého
vzdelania. Sanca respondenta so zakladnym vzdelanim alebo bez vzdelania predstavuje len 0,7
Sance respondenta s tretim stupiiom vzdelania (ceteris paribus).

5 Zaver

Pri hl'adani odpovede na postoje jedincov k tomu, ¢i je rodicovska rola povazovana za
jednoznacnejsiu cestu k naplneniu a uspokojeniu v Zivote zien, sme sa zamerali na analyzu
odpovede: ,,Myslite si, Ze Zena musi mat deti, aby bol jej Zivot naplneny?* pochadzajiucej zo
zistovania EVS. Pouzili sme pritom ndastroje opisnej Statistiky a logisticki regresiu
(podrobnosti o principe, pouzitych testoch mozno najst’ v Allison, 2012). Na polozenu otazku

21



%,
%,

Applied Informatics Econometrics Statistics Accounting

odpovedalo priblizne 60 % respondentov nesuhlasne. To znamena, ze priblizne 60 %
respondentov bez ohl'adu na vek, vzdelanie a pohlavie si mysli, Ze nie je nutné mat’ deti, aby
bol zivot Zeny naplneny. Netreba vSak opomenut’, Ze aj vek hra svoju rolu. Podl'a vysledkov
prace si mladsi respondenti CastejSie myslia, ze k naplneniu Zivota Zena potrebuje deti. Pri
hlbsom skumani odpovedi sa odpovede respondentov mierne odliSuju aj v pripade rozdelenia
do vzdelanostnych skupin. Odpovedajuci so zdkladnym vzdelanim v porovnani s vysSie
vzdelanymi odpovedali CastejSie, Ze je podl'a ich nazoru by Zeny pre naplnenie svojho Zivota
mali mat’ dieta. Rozdiel v ramci vzdelanostnych kategorii je badatel'ny aj medzi pohlaviami ¢i
vekovymi kategoériami respondentov. Pri uzSom zacieleni na problematiku prace moézeme na
zéklade analyzy potvrdit, ze vysokoskolsky vzdelané Zeny nepovazujii materstvo pre svoje
uspokojenie za nutnost’ tak ¢asto ako Zeny nizSie vzdelané. Tak ako mnohi autori venujlci sa
tejto téme, aj my mdzeme na zaklade tohto potvrdit’ moznu existenciu vztahu medzi vzdelanim
a hodnotovymi postojmi jedincov v oblasti reprodukcie. PodrobnejSie informécie o tychto
vztahoch poskytuje vysledok modelu logistickej regresie.
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Statna pomoc a jej regulacia

State aid and its regulation
Patricia Holzerova'

Abstrakt

Historia hospodarstva krajin celého sveta ndm dokazuje, ze Statna pomoc je v nich pritomna uz
od nepamiti. Z pohl'adu prijimatel'ov takejto formy pomoci ide o vyznamny faktor vplyvajici
na ich pdsobenie na trhu a umoznujuci zlepSit ich poziciu na trhu ¢i zvysit' ich
konkurencieschopnost’. Jej problémom vSak méze byt okrem iného narusenie konkurenéného
prostredia a sit’aze na trhu zvyhodnenim konkrétnych podnikov, pripadne urcitych druhov
sluzieb a tovarov. Aj to je argumentom pre vznik a existenciu koordinatorov, ktorych ulohou je
kontrola takychto opatreni v prospech podnikov v rdmci stanovenych kritérii. Na Slovensku
pripada tato kompetencia na Protimonopolny urad Slovenskej republiky. Predmetny prispevok
priblizuje Statnu podporu v jednotlivych oblastiach hospodarstva so zretelom na jej kontrolu a
regulaciu, ktora predstavuje jeden z nastrojov politiky hospodarskej sut’aze.

Klucové slova
Statna pomoc, regulacia, hospodarska sut'az

Abstract

History of economies of countries around the world proves to us long run presence of state aid
in them. From the point of view of the recipients of this form of aid, it is an important factor
influencing their presence on the market and enabling them to improve their market position or
increase their competitiveness. However, its problem may be the distortion of the competitive
environment in the market by favoring specific companies or certain types of services and
goods. This is also an argument for creation and existence of coordinators whose role is to
monitor such measures in favor of companies within the established criteria. In Slovakia, this
competence falls to the Antimonopoly Office of the Slovak Republic. This paper focuses on the
topic of state aid in individual areas of the economy with regard to its control and regulation,
which is one of the tools of competition policy.

Key words
State aid, regulation, competition

JEL classification
L44, R 11,R 58

1 Uvod

Zaciatok podnikania sa spédja s niekol’kymi dolezitymi rozhodnutiami podniku, ktoré
nasledne urcuju smerovanie jeho pdsobenia na trhu. Medzi tieto patri jednoznacne aj spdsob
financovania. Dostatok finanénych prostriedkov umoziuje realizdciu podnikatel'skych planov
a dosahovanie cielov novovznikajticich subjektov bez vacsich komplikacii. Rovnako ako pri
zacinajucich podnikoch, tak aj pri existujucich by mala byt’ téme financii venovana zvysena

' Ing. Patricia Holzerova, Ekonomick4 univerzita v Bratislave, Fakulta hospodarskej informatiky, Katedra
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pozornost. Ich finan¢néd situdcia je ovplyvilovand mnozstvom faktorov, ako st vyvoj
ekonomiky a jej cykly, ¢i dianie vo svete, ktorych nepriaznivy vyvoj modze ohrozit' dalSie
posobenie tychto podnikov. V takychto pripadoch existuje nieko’ko moznosti pre ndjdenie
podpory pre d’alSie podnikanie. Jednou z nich je moznost’ vyuzit’ formu Statnej pomoci. Ta je
v rozliénych formach pritomna v rozhodnutiach vlad jednotlivych Statov uz od nepaméti, ked’ze
predstavuje spdsob ako ziskavat’ kontrolu nad trhom. Aj to je dovod pre jej opodstatnent
reguldciu aj napriek jej pozitivnej stranke z pohl'adu individualnych prijimatelov. Jej kontrolou
je mozné zabezpeCit udrzanie funkéného konkurencného prostredia a zabranit' naruseniu
hospodarskej sutaze zvyhodiovanim zvolenych podnikov. Ako je dolezité udrzanie
konkuren¢ného prostredia na Statnej urovni, tak je dolezité aj na urovni Eurdpskej tnie (d’alej
len EU). Z toho dévodu ako hlavny regulaény organ pre ¢lenské staty EU posobi Eurdpska
komisia (EK), ktora o ndvrhoch Statnej pomoci rozhoduje. Kazda ¢lenska krajina ma zaroven
svoj koordinany orgén spadajuci pod Komisiu, ktory zabezpecuje kontrolu v rdmci danej
krajiny. V Slovenskej republike je v sicasnosti tymto koordinacnym organom Protimonopolny
urad SR.

2 Statna pomoc

Existuje niekol’ko sposobov ako definovat’ Statnu pomoc (niekde uvadzan aj ako Statna
podpora). Vo vSeobecnosti ide o pouzitie verejnych financii na podporu jednotlivych podnikov
¢i dan¢ho priemyslu, ktora moéze viest’ k poskytnutiu konkuren¢nej vyhody a tym k naruSeniu
hospodarskej sutaze (Europska komisia, 2014). V stvislosti sa s pojmom Statna pomocou Casto
spomina aj minimalna pomoc. Obe sa zameriavaju na pomoc subjektom definovanym ako
podnik, teda subjekt, ktory vykonava hospodarsku ¢innost’ bez ohl'adu na pravnu formu ¢i
spdsob financovania (Protimonopolny urad SR, 2018). Nakolko hospodarsku ¢innost’ mézu
vykonavat’ aj neziskové subjekty, v tomto pripade sa pri ich definicii upusta od predpokladu,
ze podnikom je subjekt, ktorého hlavnym cielom je dosahovanie zisku. Aj napriek tomu, Ze
Statna aj minimalna pomoc sa zameriavaju na tie isté subjekty, ide o dva samostatné a rozdielne
pravne institaty, na ktoré su uplatilované rézne pravidla (Protimonopolny urad SR, 2018).

Na urcenie ¢i ide o Statnu pomoc sa vyuziva takzvany test Statnej pomoci, ktory definuje
podmienky, ktoré v jej pripade musia byt’ splnené. Za Statnu pomoc teda povazujeme opatrenia,
ktoré spinaju tieto kritéria:

e prevod verejnych zdrojov (Statnych prostriedkov) a pripisatel'nost’ Statu (pomoc musi
byt poskytnuta &lenskym $tatom EU),
ekonomické zvyhodnenie prijemcu pomoci (hospodarska vyhoda),
selektivnost’ opatrenia pomoci,
narusenie hospodarskej sutaze,
vplyv na obchod medzi ¢lenskymi $tatmi EU (Protimonopolny trad SR, 2018).

Narusenie hospodarskej sut'aze sa priamo spdja so Staitnou pomocou a ako kumulativne
kritérium je naplnend uz pri vzniku hrozby narusenia. Ide teda o stav, kedy dochadza
k zlepSeniu konkurenéného postavenia dané¢ho subjektu v porovnani sjeho oponentami.
Zarovein mdéze mat narusend hospodarska sutaz vplyv na obchod medzi jednotlivymi
&lenskymi §tatmi EU. To je dovod, pre¢o do rozhodovacieho procesu o jej poskytnuti vstupuje
EK.

Pod pojmom minimalna pomoc naopak rozumieme formu pomoci, ktord nepresahuje
strop (maximalnu hodnotu) stanoveny pocas daného obdobia. Tento strop stanovuje Europska
komisia na obdobie troch fiskalnych rokov a okrem splnenia tejto podmienky musia byt
splnené aj nasledujice podmienky:

e prijemcom pomoci je jediny podnik (tento pojem upravuje usmernenie
Protimonopolného uradu SR),
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e musia byt splnené¢ vSetky podmienky poskytnutia minimalnej pomoci podla
nariadeni Europskej komisie a zakona o Statnej pomoci (Protimonopolny urad SR,
2018).

Statnu pomoc ako takii mozno vnimat’ z viacerych aspektov — ako sucast’ politiky volnej
sttaze, ako nastroj na napravu zlyhania trhu ¢i politicky motivovany néstroj. Na jej pouzitie
zarovenn pozname niekol’ko dovodov — ekonomické, socidlne, politické a strategické
(Vlachynsky a kol., 2014). Kazdy z tychto pohl'adov ma svoje opodstatnenie a svoj priestor
v praxi. Mnozstvo autorov sa zhoduje, ze Statna pomoc moze byt prinosna napriklad v pripade,
ze zlyhava trhovy mechanizmus. Vtedy by mal stat ako forma hospodarskeho nastroja mat’
zdujem a byt schopny podporit’ inovacie, vzdelavanie, nerozvinuty priemysel, ochranu
zivotného prostredia 1 regiony, ktoré patria medzi tie zaostalejSie. S uvedenymi d’alej stivisia aj
d’alSie politické argumenty, najmé v pripade podpory regiénov a zmieriiovania rozdielov medzi
nimi. Jednou z najzndmejSich, najbeznejsich a zaroven vel'mi Specifickych foriem pomoci je
regiondlna Statna pomoc, ktora je poskytovana v réznych formach a r6znymi sposobmi. Aj
napriek jej dolezitosti vSak vécSinou vedie k podpore prave jedného druhu priemyslu a
teda zvyhodnovaniu v rdmci uréitého sektora, v dosledku ¢oho dochadza k zamedzeniu
schopnosti prisposobit’ sa novym podmienkam. To moZe ndasledne viest k nezelanym
ekonomickym stratdm (Vlachynsky a kol., 2014). Cielom podpory regiondlneho rozvoja je
pomoc najviac znevyhodnenym regionom, priCom podporuje novovznikajice podniky,
investicie a tvorbu pracovnych miest. Vzhl'adom na to, Ze takéto regiony celia aj problémom
uslych prilezitosti, ked’ze sa zameriavaju predovSetkym na jedno priemyselné odvetvie, cielom
podpory regionalneho rozvoja je aj diverzifikdcia hospodarskych cinnosti a podpora ich
roznorodosti.

3 Nedostatky a regulicia Statnej pomoci

Aj napriek tomu, Ze uz svojim nazvom Statna pomoc navodzuje dojem, ze ide o u¢inné
opatrenie zlepSujice blahobyt, nesie so sebou niekol’ko nedostatkov a problémov, ktoré je
potrebné zohl'adnit’. Friederiszick, Roller a Verouden (2006) uvadzaju Styri hlavné problémy,
ktorym je potrebné venovat’ pozornost. Prvym je problém s meranim zlyhania trhu, ktoré je
v praxi takmer nemozné vzhl'adom na mnozstvo faktorov, ktoré s nim suvisia. Naopak, mozné
je sledovat’ ¢i a ako vyznamne trh zlyhava, ¢o svojim kvalitativnym charakterom umoziuje
formovat spolahlivejsie zavery. Druhou dolezitou otazkou, ktort autori uvadzaju je nakladnost’
Statnej pomoci, o zahfiia pouzitie Statnych fondov, ktoré mohli byt’ pouzité v inych oblastiach
a ndklady na ziskanie pozadovanych finanénych prostriedkov (tienové naklady na dane).
Mozno konStatovat’, Ze aj ked’ je Statna pomoc poskytovana s dobrym cielom a icelom, stale
moze byt tak ndkladnd a vo vysledku sa neoplati. Tretou otdzkou, ktori sme uz spominali
vyssie, si vedlajSie ucinky Statnej pomoci a jej vplyv na fungovanie trhu a teda naruSanie
hospodarskej sutaze, co moze ovplyvilovat’ subjekty trhu na narodnej, ale aj medzinarodne;j
trovni. Stvrtou, a teda poslednou, ddlezitou otdzkou st vladne zlyhania pri vybere cielovych
prijimatel’ov pomoci, ktoré¢ st do velkej miery ovplyviilované subjektivnymi ciel'mi vlad ¢i
regula¢nych orgénov, ktoré sa nezhoduju s verejnymi ciel'mi. Zlyhanie trhu teda mdze byt
ekonomickym dovodom Statnej pomoci, no jej ucinnost’ je determinovanad mnohymi d’al§imi
faktormi a nemozno ocakavat’, ze bude dokonala.

S tymito problémami, ktoré definujt (Friederiszick a kol., 2006), a predovsetkym s tretim
v poradi, suvisi nutnost’ regulacie nie len na narodnej, ale aj medzinarodnej tirovni. V. momente,
kedy Statna pomoc presahuje hranice Statu a ovplyviiuje trh s inymi krajinami, je nutna
pritomnost’ vy3§ieho organu. Reguldcia $tatnej pomoci v Elenskych §titoch EU spada do
kompetencii Eurdpskej komisie, ktora ako hlavny regulaény organ posudzuje jednotlivé
ziadosti. Kontrola $tatnej pomoci je zaroven pritomna v kazdom vyspelom $tate individualne.
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V Slovenskej republike presli kompetencie koordindtora Statnej pomoci od roku 2016 na
Protimonopolny urad SR z Ministerstva financii SR, priCom ,,...medzi jeho ulohy patri:
e Vvypracovavanie stanovisk k schéemam pomoci (vrdatane dodatkov) z hladiska

dodrzZiavania pravidiel Europskej uinie pre pomoc,

vypracovavanie stanovisk k navrhom na poskytnutie pomoci ad hoc,

registrdacia schém minimdalnej pomoci,

zabezpecovanie metodickej cinnosti a konzultacnej cinnosti v oblasti pomoci,

zabezpecovanie spoluprace pri schvalovani poskytovania novej Stdatnej pomoci

medzi poskytovatelmi a Europskou komisiou a pri schvalovani zmien v existujicej

Statnej pomoci,

e zabezpecovanie spoluprdce s Europskou komisiou pri vybavovani staznosti tretich
stran,

e zabezpecovanie Skoleni a Sirenie informdcii v oblasti pomoci,

e Vvypracovavanie suhrnnej spravy o poskytnutej Stdatnej pomoci za predchadzajuci
kalendarny rok,

e zabezpecovanie spoluprace s Europskou komisiou pri priprave osobitnych predpisov
Europskej unie pre pomoc,

e vypracovavanie stanovisk knavrhom pravnych predpisov SR z hladiska
dodrziavania pravidiel Eurdpskej unie pre pomoc* (Protimonopolny urad SR, 2021).

Ako sme uz uviedli, hlavnym regulacnym orgédnom pre posudzovanie Statnej pomoci je
EK. Z toho dévodu musia &lenské §taty EU este pred poskytnutim tejto pomoci notifikovat’ o
jej planovanom poskytnuti a poziadat’ ju o schvélenie. Tento proces sa nazyva vSeobecna
notifikacna povinnost a spadé pod tlohy koordinatora pomoci danej krajiny (Protimonopolny
urad SR, 2021). Pri rozhodovani riesi Komisia nasledujice otazky:

1. Bola podpora statnymi organmi poskytnuta za zvyhodnenych podmienok?

2. Owplyvni tato pomoc obchod medzi krajinami EU?

3. Je tato pomoc selektivna?

4. Doslo, alebo moze dojst, k poruseniu hospodarskej sutaze?

Pri kladnych odpovediach na tieto otazky Komisia nesmie dani pomoc podporit’ (Eurdpska
komisia, 2014).

Vynimky z tejto povinnosti sa vztahuju na minimalnu pomoc, skupinové vynimky,
individualnu pomoc poskytovanu na zéklade platnych schém Statnej a minimalnej pomoci.

Europska komisia (pripadne Rada) mé zaroven pravomoc vyhlasit’ Statnu formu pomoci
za opravnenu a zlucitelnu s vnatornym trhom v pripade vysSSie spominanych regionov
s mimoriadne zlymi podmienkami (vel'mi nizka zamestnanost’ ¢i zZivotna Uroven). Ide
o aplikaciu vynimiek (zo Zmlav o fungovani EU) v situaciach, kedy v désledku pomoci
dochadza k pripadnému ovplyviiovaniu podmienok obchodu (Vlachynsky a kol., 2014). S tym
stvisi schvalenie pomoci podnikom, ktoré sa mozu stat’ ziskové, o je v zaujme EU (Eurépska
Komisia, 2014).

V stvislosti s regulaciou mozu vznikat taktiez rozne otazky, ako napriklad do akej miery
by mala vstupovat’ EK ako nadnarodny organ do rieSenia problémov na narodnej urovni, ¢i
problémy s narodnymi zavdzkami oddvodiuju jej zasah a ¢i je tento nadndrodny regulacny
organ schopny dany problém vyriesit’ (Friederiszick a kol., 2006). Postavenie Komisie jej ddva
dostato¢né kompetencie pre regulacné kroky a kontrolu aj v pripade takychto problémov, ale
jej pohlad na vnutroStatne okolnosti, aktudlnu i historicku situdciu moze byt niekedy
nedostatocny a skresl'ujuci. Tento fakt moZze na jednej strane vzbudzovat’ dojem nevyhody, na
druhej strane moze reprezentovat’ nezaujaty pristup k veci.
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4 Statna pomoc v ¢ase pandémie

V roku 2020 zasiahla cely svet bezprecedentna situacia v dosledku pandémie Covid-19.
T4 mala vplyv na kazdy aspekt Zivotov 'udi, socidlny aj ekonomicky. Nie len osoby, ale aj
firmy museli zacat’ ¢elit’ situdciam, na ktoré neboli pripravené, a ktoré bolo tazké ocCakavat.
Dopad pandémie na ekonomickt aktivitu podnikov bol velky a jej dosledkom celia dodnes.
Prekonat’ dosledky krizy nie je jednoduché a slabsie subjekty toho bez pomoci nie su schopné.
Reakciou na tato situdciu bolo vyhlasenie Europskej siete pre hospodarsku sutaz, ktora tvoria
Europska komisia, Dozorny trad EZVO a narodné organy pre hospodarsku sut’az o uplatiiovani
antitrustovych pravidiel, ktoré upravuje moznost' pomoci organov pre hospodarsku sut'az
spolo¢nostiam v Case krizy. Ciel'om je zamerat’ sa na tento problém nie len z pohl'adu vyrobcov
a distributorov tovarov a sluzieb, ale aj z pohl'adu spotrebitel’'ov, pre ktorych méze byt’ problém
dostat’ sa k zakladnym zivotnym potrebam. Kazda iniciativa vSak musi byt’ v sulade s pravom
EU v oblasti hospodarskej sitaze (Europska komisia, 2021). Vzhladom na vaznost’ situicie
a otvorenost’ prilezitosti sa Europska komisia zameriava na dokladné posudzovanie
a monitorovanie trhu s cielom predist’ jej zneuzivaniu. Oblasti, na ktoré je dolezité sa v tejto
dobe zamerat’ je niekol'’ko. Medzi nevyhnutné priority patri zdravotnictvo a farmacia. Okrem
vyhlasenia identifikujuceho hlavné kritéria pre hodnotenie projektov zameranych na distribuciu
zékladnych produktov a sluzieb zo dina 8. aprila 2020, preto Komisia vydala aj sprievodny list
,Lieky pre Europu®, ktory sa zameriava na rieSenie nedostatku dolezitych liekov na lieCbu
pacientov s koronavirusom. 25. marca 2021 d’alej vydala list zamerany na odstrafiovanie
prekdzok vo vyrobe vakcin proti virusu a vyuzivanie dostupnych kapacit v celej Eurdpe,
definujic podmienky pre sucinnost’ spolo¢nosti a priamych konkurentov v sulade s pravidlami
hospodarskej stitaze EU (Eurdpska komisia, 2021).

Nakol’ko organy pre hospodarsku sutaz jednotlivych ¢lenskych §tatov EU taktiez maju
kompetenciu uplatiiovat’ pravidla hospodarskej sitaze EU, majii moznost® riesit’ konkrétne
problémy v ramci svojich krajin. Vlada Slovenskej republiky sa uz od vypuknutia pandémie
snazila zamerat’ na pomoc pre firmy a SZCO (samostatne zarobkové ¢inné osoby), vytvaranim
a upravovanim pravidiel tak, aby bola pomoc poskytnuta ¢o najvacSiemu poctu ziadatel'ov. Ich
mnozstvo bolo, pochopitel'ne, vel’ké, ked’ze medzi protipandemické opatrenia patrili aj zdkaz
vychédzania, s tym suvisiaca zniZena spotreba, zdujem i1moznost vyuzivat sluzby, ktoré
nepatria medzi zakladné potreby. MnoZstvo podnikov bolo v dosledku tychto opatreni niitenych
zavriet’ svoje prevadzky, pozastavit’ svoje Cinnosti a ¢akat’ na priaznivy vyvoj situacie. Medzi
schvalené formy pomoci, ktoré boli (a su) poskytované na izemi Slovenskej republiky patria:

e dotacie na najomné, ktoré patrili medzi najziadanejsie,

e docasnd ochrana podnikatel'ov, ktorti upravuje novela Zakona o mimoriadnych
opatreniach v justicii v suvislosti so Sirenim ochorenia Covid-19, a ktord umoznuje
ziadajucim podnikom spifiajicim podmienky vyhnit sa konkurzom, exekuciam,
vykonu zalozného prava a vypovedi ndjmu pre neplatenie ndjjomného,

e odpustenie odvodov za april 2020,

e Uverové programy a zaruky Ministerstva financii SR pre mikropodniky a malé
a stredné podniky,

e pomoc v bankovej oblasti vo forme bezodplatnych odkladov splatok dlznikov na
jeden az devit’ mesiacov v obdobi trvania pandémie (pricom kazdy tiver sa nad’alej
urocil a troky vzniknuté pocas obdobia odkladu bolo potrebné uhradit’ podl'a dohody
s bankou) a zvySenia limitov pri bezkontaktnych platbach s cielom znizovat riziko
nakazy,

e prispevky od Statu v réznych forméch:

o nahrada mzdy pre zamestnanca pre zamestnavatelov, ktori boli na zéklade
rozhodnutia Uradu verejného zdravotnictva SR (UVZ SR) nuteni zatvorit’ svoje
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prevadzky apre zamestndvatel'ov, ktori udrzia pracovné miesta aj v pripade
prerusenia alebo obmedzenia ¢innosti po¢as vyhlasenej mimoriadne;j situacie,

o pausalny prispevok na nahradu straty z prijmu zo samostatnej zarobkovej ¢innosti
pre SZCO, ktoré boli na zéklade rozhodnutie UVZ SR nfiteni zatvorit’ svoje
prevadzky alebo evidovali pokles trzieb o najmenej 20%,

o prispevok na nahradu straty zprijmu zo zarobkovej &innosti pre SZCO
a jednoosobovym s.r.o., ktoré¢ nemali iny prijem od 13.marca 2021,

e zmeny v rozpoCtovych pravidlach vztahujucich sa na zakonné lehoty pri miestnych
daniach apoplatkoch za rozvoj apouzitie prijmu 2z miestneho poplatku
(korona.gov.sk, 2021).

Aj napriek tomu, ze roky 2020 a 2021 ovplyvnila pandemicka kriza s dopadom na vSetky
oblasti, segmenty a sféry verejného zivota a hospodarstva, sustredenie sa na pomoc regionom,
ktor¢ aj pred pandémiou celili problémom s rozvojom, stale patri medzi priority v oblasti Statne;j
pomoci. Prioritou Ministerstva hospodarstva SR pre rok 2021 bola definovana ,,podpora
investicii, ktoré vyuzivaju technoldgie inteligentného priemyslu a rozvijaji vyskum a vyvoj
v SR...“ (Ministerstvo hospodarstva SR, 2021). Okrem toho je medzi priority zahrnut4 podpora
tvorby pracovnych miest v najmenej rozvinutych regionoch, ktorymi su (k 1.1.2021) Bardejov,
Gelnica, Kezmarok, KosSice — okolie, Levoca, Lucenec, Medzilaborce, Poltar, Revuca,
Rimavskéd Sobota, Roznava, Sabinov, Snina, Sobrance, Svidnik, TrebiSov, Velky Krtis
a Vranov nad Topl'ou. Medzi podporované projekty patria:

e priemyselna vyroba,

e technologické centrum,

e kombinacia priemyselnej vyroby a technologického centra,

e centrum podnikovych sluzieb,

pri¢om pociatocné investicie by mali byt zamerané na:
e zriadenie novych prevadzok,
e rozS$irenie kapacit existujucich,
e diverzifikaciu produkcie existujliicej prevadzky o vyrobky (sluzby), ktoré tam zatial
neboli vyrabané (poskytované),
e zisadna zmena celkového vyrobného procesu existujucej prevadzky (Ministerstvo
hospodarstva SR, 2021).

Ministerstvo hospodarstva zaroven Specifikuje pristupné formy investi¢nej pomoci, kde
patria:

e dotécia na dlhodoby hmotny a nehmotny majetok,

e prispevok na vytvorené nové pracovné miesta (podporované opravnené mzdové
naklady),

e Ulava na dani z prijmov (podporované st celkové opravnené néklady),

e prevod alebo najom nehnutelného majetku za hodnotu nizsiu, ako je hodnota
nehnutelného majetku alebo hodnota najmu nehnuteI'ného majetku stanovena
znaleckym posudkom.
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5 Zaver

Vlady maji moznost pouzit' verejné financie na podporu urcitych spolocnosti
a priemyselnych odvetvi. Tato podpora predstavuje vel’ki pomoc pre jej prijimatel'ov, no na
druhej strane mdze vyvolavat’ problém nartasania fungovania trhu, poskodit’ hospodarsku sut'az
anarusit obchod. Foriem, akymi moZno tieto podniky a odvetvia podporovat existuje
niekol’ko, no kazda z nich musi byt’ schvalena regulacnym orgédnom, ktorého ulohou je kontrola
dodrziavania pravidiel a spihania kritérii pre poskytnutie pomoci. Tato kompetencia spada pod
Eurdopsku komisiu, pricom kazdy ¢lensky Stat ma zaroven svoj vlastny regulacny organ, ktory
rieSi problémy na narodnej irovni.

Tento prispevok sa zameriava na priblizenie témy Statnej pomoci, jej foriem i na aktualnu
situdciu v jej poskytovani, ktoré bolo v poslednom obdobi ovplyvnené mimoriadnou situéciou
krizy stuvisiacej s pandémiou Covid-19. Ta mala vplyv nie len na zdravie I'udi na celom svete,
ale aj na ekonomiky a funk¢nost’ trhu, nakol’ko mnozstvo podnikatel'ov muselo prerusit’ svoju
¢innost’. Vplyv na Zivotnost’ firiem sa krajiny v su¢innosti s Europskou uniou snazia riesit’
vynimo¢nymi prispevkami a r6znymi formami pomoci. Okrem tejto podpory patri medzi
priority aj podpora najzaostalejSich a najmenej rozvinutych regionov, pre ktoré je Stdtna pomoc
jednou z najefektivnejSich foriem podpory.

Prispevok bol spracovany vramci rieSenia grantovej tlohy VEGA 1/0427/20 -
Viackriteridalne modely tedrie hier v ekonomii a politologii.
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Vznik kurzovych rozdielov a ich zahriiovanie do zakladu dane

The origin of exchange rate differences and their inclusion in the tax base
Lea Jancic¢kova!

Abstrakt

Po vstupe Slovenska do Eurdpskej tinie a zavedeni spolo¢nej meny euro viedol tento krok k
eliminécii kurzovych rozdielov medzi ¢lenskymi Statmi Europskej tnie, resp. Eurozony.
Prislo k znizeniu transakcnych nakladov, ktoré vyplyvaju z konverzie jednej meny na druhu.
Prijatim jednotnej meny sa z casti eliminovalo menové riziko, avSak nie je ho mozné
eliminovat’ Uplne, nakolko nie vSetky transakcie medzi krajinami mimo Eurozony je mozné
realizovat’ v mene euro. Nezastupite[né miesto v uctovnictve ma cudzia mena, ku ktorej sa
viazu kurzové rozdiely. Cielom prispevku je analyza podielu kurzovych rozdielov na
vysledku hospodarenia v spolo¢nosti zostavujucej uctovnil zavierku podl'a slovenskej pravnej
upravy a zahriovanie kurzovych rozdielov do zakladu dane.

KrPacové slova
kurzové rozdiely, kurzovy zisk, kurzova strata, zdklad dane

Abstract

After Slovakia's accession to the European Union and the introduction of the common
currency, the euro led to this elimination of exchange rate differences between the Member
States of the European Union, i.e. Eurozone. Transaction costs resulting from the conversion
of one currency to another have been reduced. The adoption of the single currency has
partially eliminated currency risk, but it cannot be completely eliminated, as not all
transactions between countries outside the euro area can be carried out in the euro. An
irreplaceable place in accounting has a foreign currency to which exchange rate differences
are linked. The aim of the paper is to analyze the share of exchange rate differences in the
profit or loss of company in the preparation of financial statements in accordance with Slovak
law and to include exchange rate differences in the tax base.

Key words
exchange rates differences, exchange rate gains, exchange rate losses, tax base

JEL classification
M41

1 Uvod

V globalnej ekonomike sa cudzia mena pouZziva na medzinarodné obchodovanie v
sukromnom aj financnom sektore (Saidi et al., 2015; Adam et al., 2017), priCom dochadza
k pohybu penaznych prostriedkov medzi krajinami s rdéznymi menami. Jedna sa
predovSetkym o pohyb penazi vcudzej mene, ako aj opohyb majetku a zavidzkov
vyjadrenych v cudzej mene (PaksSiovd, 2012). Takéto obchodné transakcie, ktoré su
denominované v inej mene ako mene euro, vedi k vzniku kurzovych rozdielov, ked'ze
menovy kurz je vneustdlom pohybe. Rozdiely zapri¢inené oscilaciou menovych kurzov
vplyvaju na podnik a to na jeho finan¢nu situaciu, ale aj finan¢nt1 vykonnost'.

' Ing. Lea Jan¢itkovd, Ekonomickd univerzita v Bratislave, Fakulta hospodarskej informatiky, Katedra

uctovnictva a auditorstva, Dolnozemska cesta 1, 851 04 Bratislava-Petrzalka, lea.jancickova@euba.sk.
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Vedenie Uctovnictva a zostavovanie Uctovnej zavierky v penaznych jednotkdch meny
euro je povinné pre vSetky uctovné jednotky. Ak su pohladavky, podiely, zavdzky, derivaty,
cenné papiere, ceniny a peniazné prostriedky vyjadrené v inej mene, Uctovna jednotka je
povinna uctovat v oboch menéach. Rovnakd povinnost sa uplatiiuje aj pri opravnych
polozkach, rezervach, ale aj technickych rezervach v pripade, ak majetok alebo zavézky,
ktorych sa tykaji, su vykdzané vinej mene ako je mena euro (§ 4 ods. 7 zdkona o
uctovnictve). Spominané transakcie, ktoré su vyjadrené v inej mene, je uctovna jednotka
nutend prepocitat’ na domacu menu. Pojem kurzovy rozdiel nie je jasne vymedzeny v pravnej
uprave UcCtovnictva, ale mdzeme ho charakterizovat’ podl'a autorky PakSiovej ako: ,, Rozdiel
vyplyvajuci z prepoctu sumy majetku a zavizkov v cudzej mene na menu euro dvomi roznymi
kurzami. Charakter kurzového rozdielu moze byt kurzovy zisk a kurzova strata‘“(PakSiova,
2013). Kurzovy rozdiel je zapriCineny pouzitim rozdielnych kurzov, nakol’ko menové kurzy
su v neustdlom pohybe, v rozli¢nych dioch uctovného obdobia.

Ciel'om prispevku je analyza podielu kurzovych rozdielov na vysledku hospodarenia
v spolocnosti zostavujucej uctovnll zavierku podla slovenskej pravnej Upravy a zahriiovanie
kurzovych rozdielov do zadkladu dane. V ramci vyskumu sa zameriavame na teoreticku
analyzu poziadaviek na vznik kurzovych rozdielov amoZnosti optimalizacie vzniku
kurzovych rozdielov. V ramci kvantitativneho vyskumu vyhodnocujeme vyvoj v spolo¢nosti
GATE, a. s., zostavujucej u€tovnu zavierku podl'a slovenskej pravnej upravy za roky 2017 az
2020.

K napisaniu prispevku nas viedol zaujem o analyzu kurzovych rozdielov v spolo¢nosti
zostavujucej uctovnu zavierku podla slovenskej pravnej upravy a zahrnovanie kurzovych
rozdielov do zdkladu dane v rdmci finan¢nej Cinnosti s vplyvom na vysledok hospodarenia
vybranej spolo¢nosti.

2 Charakteristika, vznik a uétovanie kurzovych rozdielov

Jadrom problematiky tykajucej sa ucCtovania v cudze] mene je vyrieSenie dvoch
klucovych otazok: (Beranek, 2002)

1. akym sposobom prepocitat’ cudziu menu na domacu;

2. akym spdsobom sa vysporiadat’ s rozdielmi, ktoré pri prepocte vznikaju.

V pripade, Zze ma uctovna jednotka majetok alebo zavdzky vyjadrené v cudzej mene,
uctovnej jednotke to ukladd povinnost’ vykézat’ ich v cudzej mene aj v domacej mene. Na
zéklade tejto skuto¢nosti vznikaju kurzové rozdiely. Kurzové rozdiely vznikaja pri prepocte
majetku a zaviazkov vyjadrenych v cudzej mene:

1. Ku dnu uskutocnenia uctovného pripadu — tieto rozdiely mozu vzniknut’ v rozlicnych
pripadoch, ako st napriklad inkaso pohladavky, vysporiadanie zavézku, predaj finanéného
majetku, ¢i uz dlhodobého alebo kratkodobého. Uétovanie tohto typu kurzovych rozdielov
stvisi s pefiaznym tokom, preto sa tieto rozdiely nazyvaja ako realizované kurzové rozdiely.
Ku dnu uskuto¢nenia uctovného pripadu sa Uctuje o kurzovych rozdieloch aj v pripade
postipenia pohladavok, vkladu pohl'adavky do imania uc¢tovnej jednotky, ale aj v pripade
vzajomného zapocitania pohladavky. Rozdiely, ktoré vznikni ku diiu uskutocnenia
uctovného pripadu su tzv. pdsobiace, UCtuji sa s vplyvom na vysledok hospodarenia na
tarchu uctu 563 — Kurzové straty, v pripade ak ide o naklad, alebo v prospech uctu 663 —
Kurzové zisky, v pripade ak ide o vynos (Sklenka, Slosarova, Hornicka, Blahugiakova,
2016).

2. Ku dnu, ku ktorému sa zostavuje uctovna zavierka — tieto kurzové rozdiely vznikaji
na zéklade potreby zredlnit’ ocenenie majetku a zaviazkov, ktoré s vyjadrené v inej mene ako
je mena euro. Tato potreba vychadza zo zdsady vern¢ho a pravdivého zobrazenia a zabezpeci
sa fiou skutocnost’ (redlne) ocenenie majetku a zaviazkov vykazanych v Gctovnej zavierke
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(Sklenka, Slosarova, Hornick4, Blahusiakova, 2016). Ugtovanie tohto typu kurzovych
rozdielov nestvisi s penaznym tokom aztohto dovodu sa tieto rozdiely nazyvaju ako
nerealizované.

V nasledujucej tabulke (Tab. 1) prezentujeme uctovanie kurzovych rozdielov, ktoré
vznikaju na konci uctovného obdobia, teda ku ditu, ku ktorému sa zostavuje €tovna zavierka
s vplyvom na vysledok hospodarenia — tictuja sa na prislusny ucet nakladov a vynosov.

Tab. 1: Ucty nékladov a vynosov

Uity nakladov Uity vynosov
563 — Kurzové straty 663 — Kurzové zisky
564 — Néklady na precenenie cennych 664 — Vynosy z precenenia cennych
papierov papierov
566 — Naklady na kratkodoby finanény | 666 — Vynosy z kratkodobého finanéného
majetok majetku
567 — Naklady na derivatové operacie 667 — Vynosy z derivatovych operacii

Zdroj: Vlastné spracovanie

Neposobiace uctovné pripady, ktoré maji vplyv na vlastné imanie, ale stcasne
nevplyvaji na vysledok hospodarenia, takéto uctovné pripady uUctuji na ucet 414 —
Ocenovacie rozdiely z precenenia majetku a zaviazkov.

Uétovna jednotka na prepodet majetku alebo zavizkov vyjadrenych v inej mene ako je
mena euro pouziva kurzy, ktoré s stanovené v § 24 zédkona o uctovnictve, menovite ide o:
(§ 24 zékona o ucCtovnictve).

1. Referencny vymenny kurz urceny a vyhlaseny Europskou centralnou bankou (dalej
len ,,ECB*“) — Kurzovy listok je na dennej baze (s vynimkou soboty a nedele) vydavany ECB
a vyjadruje pomer meny euro k zahraniénym menéam.

2. Referencny vymenny kurz urceny a vyhlaseny Narodnou bankou Slovenska (dalej len
,,NBS*“) — Kurzovy listok vydany NBS obsahuje tie meny, ktoré nie st sucastou kurzového
listka ECB, vydava sa vzdy k prvému pracovnému diiu kalendarneho mesiaca.

3. Kurz komercnej banky (dalej len ,,KB*), pripadne zmendrne — vsetky KB, ale aj
zmenarne si zostavuju vlastny kurzovy listok na zaklade kurzovych listkov ECB a NBS.
V pripade KB ide o kurzy tykajuce sa nakupu a predaja cudzej meny v hotovosti (valuty)
a kurzy tykajtce sa bezhotovostného ndkupu a predaja cudzej meny (devizy).

3  Vykazovanie majetku a zavizkov vyjadrenych v cudzej mene

V pripade vzniku kurzového rozdielu, ktory ma vplyv na vlastné imanie, ucet 414 —
Ocenovacie rozdiely z precenenia majetku a zavizkov, vykaze sa v stivahe na strane pasiv
v riadku 94 so znamienkom plus alebo minus, na zaklade charakteru kurzového rozdielu v
pripade malej, velkej GGtovnej jednotky a subjektu verejného zaujmu (Sklenka, Slosarova,
Hornicka, BlahuSiakova, 2016).

Kurzové rozdiely vznikajice v Uuctovnictve z dovodu nezrealizovaného inkasa
pohladavok alebo neuhradenych platieb zavéazkov ku diu, ku ktorému sa zostavuje uctovna
zavierka, sa zahfnaju do zdkladu dane dafovnika v zdaflovacom obdobi, v ktorom o nich
uctuje, ak sa nerozhodne zahriiovat’ ich do zakladu dane v tom zdanovacom obdobi, v ktorom
doslo k inkasu alebo odpisu pohl'adavky, platbe alebo odpisu zavézku (§ 17 ods. 17 zakona o
dani z prijmov). Ak sa danovnik rozhodne zahriiovat’ kurzové rozdiely do zakladu dane v
zdanovacom obdobi, v ktorom doslo k inkasu alebo odpisu pohl'adavky, platbe alebo odpisu
zavizku, skuto¢nosti o tomto osobitnom spdsobe zahrilovania vyznaci danovnik v danovom
priznani za prislu$né zdanovacie obdobie. V zdafiovacom obdobi, v ktorom sa dafovnik
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opatovne rozhodne zahriiovat’ kurzové rozdiely do zakladu dane v stilade s uctovnictvom, je
povinny zahrnut’ do zakladu dane aj kurzové rozdiely vyc€islené v uctovnictve nezahrnuté do
zékladu dane v predchddzajucich zdanovacich obdobiach. Skutocnost o ukonceni
uplatinovania osobitného sposobu zahriiovania kurzovych rozdielov do zakladu dane vyznaci
datiovnik v dafiovom priznani za prislusné zdanovacie obdobie (Finan¢na sprava, 2021a).

Tab. 2: Zahrnovanie kurzovych rozdielov do zakladu dane

J Uplatnenie osobitného spésobu zahrnovania kurzowych rozdielov do zakladu dane podla § 17 ods. 1

(]  Ukon&enie unlatfiovania osohitnéhn snéisnhin 7ahrnovania kurravich rozdielov do 7akladi dane nodl
Zdroj: Finan¢na sprava (2021b), Daiové priznanie k dani z prijmov PO za obdobie 2020.

V mikro Gctovnej jednotke sa kurzové rozdiely vykazuji na riadku 25 — kurzové zisky
a na riadku 32 — kurzové straty.

V pripade kurzovych ziskov malej, velkej uctovnej jednotky a subjektu verejného
zaujmu, sa kurzové rozdiely vykazuji na riadku 42 — kurzové zisky (et 663), na riadku 43 —
vynosy z precenenia cennych papierov a vynosy z derivatovych operacii (ucet 664 a 667) a na
riadku 36 — vynosy z kratkodobého finanéného majetku od prepojenych tctovnych jednotiek
(tcet 666). V pripade kurzovych strat na riadku 52 — kurzové straty (ticet 563), na riadku 53 —
naklady na precenenie cennych papierov a ndklady na derivatové operacie (Gcet 564, 567)
ana riadku 47 — naklady na kratkodoby finan¢ny majetok (566). Vsetky typy uctovnych
jednotiek su povinné v poznamkach uvadzat informacie, ktoré vysvetluju ocenovanie
poloziek majetku a zavdzkov vyjadrenych v inej mene. Velké Uctovné jednotky a subjekty
verejného zaujmu okrem tychto informécii musia uviest' aj informacie, ktoré vysvetluju
jednotlivé polozky vykazu ziskov a strat. Tieto subjekty maju povinnost osobitne uviest
idaje tykajuce sa kurzovych ziskov akurzovych strat (Sklenka, Slosarovd, Hornicka,
Blahusiakova, 2016).

4  Analyza podielu kurzovych rozdielov na vysledku hospodarenia v spolo¢nosti
zostavujucej uctovnu zavierku podl’a slovenskej pravnej Gpravy

Pre ucely analyzy sme si vybrali uctovni jednotku GATE, a. s., ktord obchoduje
v cudzich menach a tym jej vznikaji kurzové rozdiely. Skiimanu spolo¢nost’ sme si vybrali aj
z toho dovodu, Ze sa jednd o velku uctovnl jednotku, ktord sa zaobera nakupom a predajom
tovaru, konkrétne oblecenia. Informécie o tictovnej jednotke sme Cerpali z uctovnych zavierok
podniku zverejnenych na Registri G€tovnych zavierok a vypocty zaokrihl'ujeme matematicky
na dve desatinné miesta.

V nasledujucej tabulke (Tab. 3) uvddzame udaje spolocnosti GATE, a. s., ktoré sluzia
na analyzu podielu kurzovych rozdielov na vysledku hospodarenia za sledované obdobie
rokov 2017 az 2020.
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Tab. 3: Podiel kurzovych rozdielov v spolocnosti GATE, a. s. (v Eur)

Rok 2020 2019 2018 2017
Kurzové zisky 1015555,00 638727,00 869111,00| 1154062,00
Kurzové straty 1206956,00 307221,00 977492,00| 1235868,00
Kurzovy rozdiel -191401,00 331506,00 -108381,00 -81806,00
Néklady na finan¢ni ¢innost’ 1682209,00 752862,00| 1370027,00| 1615444,00
Podiel kurzovych stratna | 5, 50, 40,81% 71,35% 76,50%
nakladoch na finan¢nua ¢innost
Néklady na hospodarsku ¢innost’ | 52109326,00 | 50277722,00 [ 44930479,00 | 44033101,00
Celkové naklady 53791535,00 | 51030584,00 | 46300506,00 | 45648545,00
Podiel kurzovych strat na o o o 0
celkovych nakladoch 2.24% 0,60% 2,11% 2,71%
Vynosy z finan¢nej ¢innosti 1033220,00 652545,00 870418,00| 1287599,00
Podiel kurzovych ziskov na 98,29% 97,88% 99,85% 89,63%
vynosoch z finan¢nej ¢innosti
Vynosy z hospodarskej ¢innosti [ 47299538,00 | 51185003,00 | 48231875,00 | 46766488,00
Celkové vynosy 48332758,00 | 51837548,00 ( 49102293,00 | 48054087,00
Podiel }(urzquch ziskov na 2.10% 1.23% 1.77% 2.40%
celkovych vynosoch
Vysledok hospodarenia -648989,00 | -100317,00| -499609,00| -327845,00
z finan¢nej ¢innosti
Podiel kurzovych rozdielov na
vysledku hospodarenia 29,49% 330,46% 21,69% 24,95%
z financnej ¢innosti
Vysledok hospodarenia -4809788,00|  907281,00| 3301396,00| 2733387,00
7 hospodarskej ¢innosti
Celkovy vysledok hospodarenia | -5458777,00 806964,00| 2801787,00( 2405542,00
Podiel kurzovych rozdielov na
celkovom vysledku 3,51% 41,08% 3,87% 3,40%

hospodarenia

Zdroj: Register i€tovnych zavierok, 2017-2020

Podiel kurzovych strat na ndkladoch na finan¢nu ¢innost’ sa znizil z trovne presahujuce;]
76 percent v roku 2017 na uroven vyssiu ako 71 percent v rokoch 2018 a 2020, ale znizenie
na uroven presahujucu 40 percent v roku 2019. Je to spdsobené tym, Zze hodnota kurzovych
strat klesala v ostatnych skimanych obdobiach. Celkové ndklady maju v priebehu
sledovaného obdobia priblizne rovnaku vysku v rokoch 2017 a 2018, a nasledne v rokoch
2019 a 2020. Vplyv kurzovych strat na celkové ndklady je nevyznamny. Kurzové zisky tvoria
vo vSetkych rokoch sledovaného obdobia vyznamnu ¢ast’ financnych vynosov. Kurzové zisky
tvoria len mala c¢ast’ celkovych vynosov aich podiel na celkovych vynosoch nepresiahol
hodnotu 3 percent. Vysledok hospodarenia z financnej c¢innosti bol pocas sledovaného
obdobia strata. Tento stav bol v jednotlivych rokoch vyrazne ovplyvneny vyskou kurzovych
rozdielov a to konkrétne v rokoch 2017, 2018 a 2020.
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Graf. 1: Podiel kurzovych rozdielov na vysledku hospodarenia

PODIEL KURZOVYCH ROZDIELOV NA CELKOVOM
VYSLEDKU HOSPODARENIA
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=— = Podiel kurzovych rozdielov na celkovom vysledku hospodarenia

Linearna (Podiel kurzovych rozdielov na celkovom vysledku hospodarenia)

Zdroj: vlastné spracovanie

Podiel kurzovych rozdielov na celkovom vysledku hospodérenia je zndzorneny v grafe
(Graf. 1). Podiel kurzovych rozdielov na celkovom vysledku hospodarenia v roku 2019
dosiahol troven 41 percent. Tak vysoky podiel bol spdsobeny tym, Ze spolocnost’ v tomto
obdobi dosiahla dvojnésobne vyssie kurzové zisky ako kurzové straty. V ostatnych obdobiach
sa vySka podielu pohybuje okolo 3 percent. Tento graf obsahuje aj trendovu spojnicu z ktorej
vyplyva, ze podiel kurzovych rozdielov na celkovom vysledku hospodarenia ma rastuci trend.

5 Zaver

Spolo¢nosti pri obchodovani so zahrani¢nymi subjektmi, ktoré pésobia mimo eurozony,
musia brat do tivahy moznost’ vzniku kurzovych rozdielov, nakolko budi obchodovat
s cudzimi menami. Menovy kurz neustale osciluje a na zéklade tohto predpokladu spolo¢nosti
vznikaju kurzové rozdiely. Kurzové rozdiely mézu vzniknat ku dnu, kedy sa uskutociiuje
uctovny pripad, napriklad ked uctovna jednotka obdrzala faktiru v cudzej mene a zaplatila ju
az o dva tyzdne, a aj ku dnu, kedy sa zostavuje uctovna zavierka.

V prispevku sme sa zamerali na vplyv kurzovych rozdielov vramci vybranej
spolo¢nosti GATE, a. s., ktord zostavuje svoju uctovni zavierku podla slovenskej pravnej
upravy. Vplyv kurzovych rozdielov sme skumali za Styri uctovné obdobia (2017-2020).
Skiumana uctovna jednotka patri do kategdrie velkd uCtovna jednotka, ktorda sa zaoberad
nakupom a predajom tovaru. Spolocnost’ GATE, a. s., vykazuje v uctovnej zavierke kurzové
rozdiely, ¢i uz zisky alebo straty. Vyska kurzovych ziskov a strat, teda aj kurzovych rozdielov
sa v priebehu sledovaného obdobia neustale menila.

Podiel kurzovych strat na nakladoch z finan¢nej ¢innosti presahuje 71 percent, okrem
roku 2019, ked’ sa tento podiel znizil na hodnotu okolo 40 percent. Podiel kurzovych ziskov
na vynosoch z finan¢nej ¢innosti presahuje hodnotu 90 percent, posledné 3 sledované obdobia
sa blizi k hodnote 100 percent. Z uvedeného vyplyva, Ze kurzové straty a kurzové zisky maja
vyznamny vplyv na naklady a vynosy z finan¢nej Cinnosti. Ak sa vSak zameriame na ich
podiel na celkovych vynosoch anékladoch, tak je tento podiel nevyznamny. V roku 2019
pozorujeme vyrazni zmenu v nakladoch a vynosoch spolo¢nosti. Prvy krat kurzové zisky
prevysili kurzové straty, avSak ani tato skutoCnost nepomohla ku kladnému vysledku
hospodarenia z finan¢nej ¢innosti, pretoze podiel kurzovych strat na nakladoch z financ¢ne;j
¢innosti klesol zo 70 percent na 40 percent. Podiel na celkovom vysledku hospodarenia
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presahoval 41 percent. Mézeme predpokladat’, Ze v spolo¢nosti prislo v roku 2019 k znizeniu
nakupu tovaru a jeho predaja, ¢o potvrdzuju aj nami interpretované vysledky.

Na zéklade informacii z roku 2020 mdézeme konStatovat’, Ze sa situacia v spoloc¢nosti
zlepSuje a jednotlivé podiely kurzovych rozdielov na nékladoch a vynosoch sa hodnotovo
dostavaji na uroven rokov 2018 a 2017.

Prispevok bol spracovany vramci rieSenia grantovej ulohy [I-21-103-00] ,,Vplyv
pandémie COVID-19 na hodnotenie financnej vykonnosti malych a strednych podnikov
v ramci krajin V4 7 uctovného a daiiového hladiska.
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Vyuzitie logistickych modelov pri analyze ve’mi nizkej intenzity prace
domacnosti na Slovensku

Using of logistic models in analysis of very low work intensity of Slovak
households

Martina Kosikova', Patrik Mihalech?

Abstrakt

Hlavny ciel’ prispevku spoc¢iva v posudeni vplyvu vybranych faktorov na vel'mi nizku pracovnu
intenzitu domécnosti na Slovensku v roku 2019. Vzhl'adom na kvalitativny, konkrétne binarny
typ zévisle premennej, sme na analyzu vplyvu relevantnych faktorov na cielovi premennu
vyuzili modely logistickej regresie. Do analyzy vstupovali udaje, ktoré pochadzaju zo
Statistického zistovania EU SILC 2019, pricom na realizdciu sme vyuzili Statisticky softvér
SAS Enterprise Guide. Vysledky, ktoré s v prispevku prezentované, poskytuju predovsetkym
pohl'ad na socidlno-ekonomicku situaciu domacnosti zijicich na Slovensku.

Kruacové slova
logisticka regresia, hlavny efekt, marginalne stredné hodnoty

Abstract

The main aim of the article is to assess the effect of selected factors on the very low work
intensity of Slovak households in 2019. Due to the qualitative, specifically binary type of
dependent variable, we used logistic regression models to analyze the effect of relevant factors
on the target variable. The analysis included data from the statistical survey EU SILC 2019 and
we used the statistical software SAS Enterprise Guide to perform the analysis. The results
presented in the article mainly provide an overview of the socio-economic situation of Slovak
households.

Key words
logistic regression, main effect, least squares means

JEL classification
C12; C51; R29

1 Uvod

Jednym z pretrvavajucich globalnych problémov, ktory zasahuje niekolko miliénov
obyvatelov vo svete je chudoba. Chudoba je vo vSeobecnosti povazovana za socidlno-
ekonomicky problém postihujuci jednotlivca, resp. domacnost, s ktorym bojuje skoro kazda
krajina sveta. Tym, Ze chudoba odraza kvalitu zivota obyvatel'ov, je posudzovand z viacerych
hl'adisk, ako je napriklad vySka ekvivalentného disponibilného prijmu (prijmova chudoba),
materialna deprivécia alebo vel'mi nizka intenzita prace. (Soltés a kol., 2018)

' Ing. Martina Kosikova, Ekonomicka univerzita v Bratislave, Fakulta hospodarskej informatiky, Katedra
Statistiky, Dolnozemska cesta 1, 852 35 Bratislava, e-mail: martina.kosikova@euba.sk

2 Ing. Patrik Mihalech, Ekonomickd univerzita v Bratislave, Fakulta hospodarskej informatiky, Katedra
Statistiky, Dolnozemska cesta 1, 852 35 Bratislava, e-mail: patrik.mihalech@euba.sk
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Riziko chudoby zavisi od réznych faktorov, priCom v pripade, ze by sme sa na tento
problém pozerali z hl'adiska vel'mi nizkej intenzity préace, tak ohrozenie domacnosti chudobou
zé&visi predovSetkym od zlozenia a velkosti domécnosti, od poctu ekonomicky neaktivnych
0s0b a zaroven od 0s0b, ktoré st spdsobilé vykonavat’ pracovni €innost’, o sa nazyva pracovna
intenzita. Mohli by sme povedat’, Ze najmenej ohrozené chudobou su tie domécnosti, ktoré su
bezdetné, naopak medzi najohrozenejSie patria domécnosti sjednym rodiCom, pripadne
domacnosti s viacerymi detmi. (Dzambazovic, 2010)

Intenzita prace vyjadruje, kol'ko z celkového mozného Casu, odpracovali v skuto¢nosti
osoby vo veku od 15 do 64 rokov, t. j. osoby v produktivnom veku, zjednoduSene povedané,
ako bol v domécnosti vyuzity pracovny potencidl. Medzi domdacnosti s vel'mi nizkou intenzitou
prace potom patri tie, v ktorych bol pracovny potencial vyuzity na menej ako 20 %. (Eurostat,
2021)

2 Logisticka regresia

Logisticka regresia z angl. Logistic Regression je jednou z metdd, prostrednictvom ktore;j
dokazeme kvantifikovat’ jednostrannu zavislost’ medzi premennymi vstupujicimi do modelu.
Ako kazda zo Statistickych metdd, rovnako ma aj logisticka regresia urcité podmienky na to,
aby mohla byt’ v rdmci analyz pouzitd. V prvom rade musime poznat’ charakter premennych,
ktoré do analyzy vstupuji. Podmienkou aplikécie logistickej regresie je prave kvalitativny,
konkrétne binarny typ vysvetlovanej premenne;.

Dalsou podmienkou metédy je neexistencia odlahlych hodnét a rovnako je nutné overit’
korelacie, resp. zavislosti medzi vstupujucimi premennymi, pretoze vysoké korelacie (hodnoty
vyssie ako 0,9) by mohli spdsobit’ nepresnost’ vyslednej analyzy. Charakter premennych
vypoveda aj o podstate realizovanej analyzy, ktorou je modelovat’ pravdepodobnost’ konkrétne;j
kategorie vysvetl'ovanej premennej v zavislosti od vysvetl'ujacich premennych. (Vojtkova a
Stankovicova, 2007)

2.1 Model logistickej regresie

Princip logistickej regresie je vel'mi podobny klasickej linedrnej regresii. V pripade
linedrnej regresie pracujeme so spojitou cielovou premennou v zavislosti od jednej alebo
viacerych nezavisle premennych. Vzhl'adom na to, ze v logistickej regresii je vysvetlovanou
premennou dichotomickd, resp. bindrna premennd, ktorda ma alternativne rozdelenie
pravdepodobnosti, t. j. nadobtida hodnoty 0 a 1, pracujeme v ramci analyzy s podmienenymi
pravdepodobnostami:

p=P¥ =1/X)

kde p je podmienend pravdepodobnost, Ze sledovana udalost’ nastane a X je vektor
vysvetl'ujucich premennych.

Na vyjadrenie tvaru modelu logistickej regresie je potrebnd transformacia vysvetl'ovanej
kvalitativnej premennej na spojita premennt. Uprava ciel'ovej premennej spoéiva vo vyjadreni
logaritmu Sanci:

logit(p) = In <1 f p)

y p
Sanca = ——

I-p
pricom logaritmujeme podiel pravdepodobnosti, Ze sledovana udalost nastane p
a pravdepodobnosti, Ze sledovand udalost’ nenastane / - p. V takomto pripade, kde zavisle
premennu vyjadruje logit(p), dostaneme linedrny vzt'ah medzi vysvetlovanou premennou
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a vektorom vysvetl'ujicich premennych. Vysledna rovnicu modelu logistickej regresie mézeme
vyjadrit’ nasledovne:

. p
logit(p) = In <1 — p) = Po + PrX1 + -+ BiX

kde B; st nezndme parametre modelu.

Je dolezit¢ poznamenat, ze interpretacia vysledkov aj napriek transformacii
z nelinedrneho vzt'ahu na linedrny vztah medzi premennymi modelu sa oproti klasickej regresii
li$i. Na interpretaciu hodnot jednotlivych parametrov logistického modelu sa pouziva pomer
Sanci (z angl. odds ratio):

Pokial’ hodnota uvedeného vzt'ahu je vyssia ako 1, mézeme konstatovat’, ze Sanca, ze zelana
udalost’ nastane sa zvysi e fi- nasobne. (Terek, Hornikové a Labudova, 2010)

Dal§i autori, ktori sa zaoberaju problematikou modelov logistickej regresie aich
aplikaciou, st napriklad Brownlee (2016), Devopedia (2021), Joby (2021), Lever a kol. (2016),
Swaminathan (2015) a pod.

3 Logisticky model vel’mi nizkej intenzity prace domacnosti SR

Nasledujuca Cast’ prispevku bude venovand analyze vplyvu relevantnych faktorov na
velmi nizku intenzitu prace slovenskych domaécnosti. Vstupni databazu tvoria udaje
vzt'ahujlce sa na osoby na ¢ele domacnosti, ziskané zo Statistického zistovania EU SILC 2019,
pricom na realizaciu analyzy sme vyuzili Statisticky softvér SAS Enterprise Guide. Cielova
premennd VLWI (z angl. very low work intensity — vel'mi nizka intenzita prace) je bindrna
s obmenami no (0soby, ktoré neziji v domacnosti s vel'mi nizkou intenzitou prace) a yes (osoby
zijuce v domacnosti s vel'mi nizkou intenzitou prace). Vysvetl'ujice premenné, inymi slovami
faktory, ktor¢ sme do analyzy =zaradili maju taktiez kvalitativny charakter, Cize ide
o kategorialne premenné s niekol’kymi obmenami — vek (AGE), status ekonomickej aktivity
(EAS), vzdelanie (EDUCATION), zdravotny stav (HEALTH), typ domécnosti (HT), rodinny
stav (MARITAL STATUS), kraj (REGION) a stupeii urbanizacie (URBANISATION)).

Tab. 1: Test statistickej vyznamnosti vplyvu vysvetlujucich premennych na premennu VLWI

Type 3 Analysis of Effects

Vsetky premenné Vybrané premenné
Effect DF Chi-wszlgare Pr > ChiSq Chi-“g::gare Pr > ChiSq
AGE 5 6.4871 0.2617 - -
EAS 3 189.5550 <.0001 284.1194 <.0001
EDUCATION 4 35.4005 <.0001 29.5455 <.0001
HEALTH 2 3.3769 0.1848 - -
HT 8 53.0516 <.0001 42.5310 <.0001
MARITAL_STATUS 2 8.5874 0.0137 11.0323 0.0040
REGION 7 22.3595 0.0022 19.6329 0.0064
URBANISATION 2 1.1648 0.5586 - -

Zdroj: EU-SILC 2019, vlastné spracovanie v SAS Enterprise Guide
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Zakladom ziskania ¢o najspol'ahlivejSieho vysledku je vytvorenie takého modelu, ktory
¢o najlepsie opise udaje vstupujuce do analyzy. Z tohto dovodu je okrem overenia splnenych
podmienok pre aplikdciu metddy a vytvorenie modelu dolezité overit’, ¢i vplyv vybranych
faktorov na ciel'ovl premennt je, alebo nie je Statisticky vyznamny.

Na zéklade tab. 1 mézeme vidiet, Ze pokial by sme zaradili vSetky vysvetl'ujuce
premenné do modelu, nastal by problém v troch pripadoch, ato pri premennej AGE
(p=0,2617), HEALTH (p=0,1848) a URBANISATION (p=0,5586), pretoze ani jedna
z premennych na hladine vyznamnosti 0,05 Statisticky vyznamne nevplyva na cielovu
premennu VLWI. Ked’Ze sa pri spominanych premennych potvrdila Statistickd nevyznamnost,
zaradenie do modelu nebolo opodstatnené, a preto sme tieto premenné z modelu vylucili,
pri¢om pri ich vylu¢ovani sme vyuzili metodu spitnej eliminacie (Soltés, 2019). Po opitovnom
testovani Statistickej vyznamnosti vplyvu premennych, ktoré sme z analyzy nevylucili, mézeme
potvrdit, ze kazdd jedna znich na hladine vyznamnosti 0,05 signifikantne vplyva na
vysvetlovani premennt (sledujeme p — hodnoty v poslednom stipci tab. 1).

Velkost' vplyvu kazdej zo zaradenych premennych posudzujeme na zaklade vysledne;j
chi — kvadrat Statistiky. Vysledné hodnoty testovacej Statistiky nds informuju, ze najvacsi vplyv
na cielovu premennti ma status ekonomickej aktivity a naopak, najmensi vplyv ma rodinny
stav.

Tab. 2: Test Statistickej vyznamnosti (kvality) logistického modelu

Testing Global Null Hypothesis: BETA=0
Test Chi-Square DF  Pr> ChiSq
Likelihood Ratio 1068.9985 24 <.0001
Score 2328.8860 24 <.0001
Wald 347.5326 24 <.0001

Zdroj: EU-SILC 2019, vlastné spracovanie v SAS Enterprise Guide

Na posudenie kvality modelu boli pouzité tri testy — test vierohodnostnym pomerom,
skore test a Waldov test (tab. 2). VSetky tri testy maju v porovnani s bezne pouzivanou hladinou
vyznamnosti a = 0,05 ve'mi malé p —hodnoty (p <0,0001) z ¢oho vyplyva, Ze odhadnuty
model logistickej regresie s vybranymi faktormi mézeme povazovat’ za Statisticky vyznamny.

Ako sme v predchadzajicej Casti ¢lanku spominali, na interpretaciu parametrov modelu
logistickej regresie sa vyuziva pomer Sanci. Vzhl'adom na rozsiahlost’ vystupu, uvedieme len
niektoré vysledné hodnoty. UZ pri posudzovani vplyvu faktorov na cielova premennu sme
zistili, Ze premenna EAS mé najvacsi vplyv. Vyznamnost’ jednotlivych kategorii premennej sa
potvrdila vo vsetkych pripadoch (p —hodnota bola mensia ako o = 0,05), pri¢om ako referencnti
kateg6riu sme zvolili kategoriu at Work (zamestnana osoba). Na zaklade vyslednych hodnot
pomerov Sanci pri premennej EAS mozeme skonstatovat,, ze Sanca, ze domécnost’ bude celit
vel'mi nizkej intenzite prace je v pripade domécnosti na ¢ele s nezamestnanou osobou 298,53-
nasobne vysSia ako v pripade domacnosti, na ktorych cele stoji zamestnana osoba.

V pripade premennej EDUCATION, pri ktorej sme si ako referencnu kategoriu zvolili
Tertiary 2 3 (vysokoskolské vzdelanie 2. a 3. stupna) vysli ako najrizikovejSie domacnosti tie,
kde osoby, ktoré stoja na ich ¢ele maju niZsie ako sekundarne vzdelanie. Sanca velmi nizkej
intenzity prace v pripade domacnosti na Cele s osobou s niz§im ako sekundarnym vzdelanim je
8,08-nasobne vyssia ako v pripade domacnosti, na ktorych Cele je osoba s vysokoskolskym
vzdelanim 2. alebo 3. stupna.

Referencnou kategériou premennej HT je 24 2Ch (dve dospelé osoby s dvomi zavislymi
det'mi). Z hl'adiska Sance, ze domécnost’ bude celit’ vel'mi nizkej pracovnej intenzite moézeme
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skonstatovat’, ze najrizikovejSou kategoriou je kategoria /4 _at least 1Ch (domécnost jedného
dospelého aspoii s jednym zéavislym dietatom). V porovnani s referen¢nou kategdriou sme
zistili, Ze Sanca vel'mi nizkej intenzite prace je v pripade domacnosti jedného dospelého aspoii
s jednym zavislym diet'atom 11,89-nasobne vysS$ia ako v pripade domacnosti dvoch dospelych
0s0b s dvomi zavislymi det'mi.

Obr. 1: Intervalove odhady marginadlnych strednych hodnot logitu cielovej premennej VLWI
domacnosti v zavislosti od vzdelania osoby na cele domdcnosti (vpravo) a od typu domdcnosti

1y
(vlavo)
VLWI Comparisons for EDUCATION VLWI Comparisons for HT
N . .
\.\ .
LT -1
5. \\ \\\ ) 1A al least 1Ch
N AR Less than Secondary
b N
N ™ N ! ]
e NA N % -2 N
3 N M M N
b N N ~N ~
T
N N\ XN N 2A_IR
3 T NNy
W e | —
\Q K \\ \Q Post_Secondary 3 1 Adukt
*\ \\ \\ Q\ Upper_Secondary
Wiy A 2A al least 3CI
N ! 2A al least 3Ch
\Q N \\ \Q Terteaty. ] 2Adult 0Ch
i A R W z 2A 2Ch
4 C O i .
k. " . N 4 Other_with Ch
% 2 NN % z Tertiary 2 3 2A 1Ch
Other 0Ch
-5 -5 2A at_least 3Ch
Upper_Secondary Less_than_Secondary 24 1Ch 2Adull OCh 1Adull 2A 1R 1A at least 1Ch
# Terliary 2 3 Tertiary 1 Post Secondary Glher 0Ch 7 2A 2Ch  Other with Ch
T T T T T T T T T
-5 -4 3 -2 -5 -4 3 2 -1
Dilferences for alpha 0.05 Dillerences for alpha 0.05
— — — Not significant Significant — — — Not significant Significant

Zdroj: EU-SILC 2019, vlastné spracovanie v SAS Enterprise Guide

Porovnanim marginalnych strednych hodnot logitu ciel'ovej premennej pre jednotlivé
kategorie dvoch vybranych vysvetl'ujucich premennych EDUCATUION a HT (obrazok 1) sme
zistili, Ze medzi niektorymi dvojicami nie je signifikantny rozdiel (Cervend farba) v Sanci, ze
domacnost’ bude musiet’ ¢elit’ vyluceniu z trhu prace, teda v Sanci, ze domécnost’ bude mat’
vel'mi nizku intenzitu prace. Nevyznamnost rozdielu cielovej premennej v pripade premenne;j
EDUCATION (obrazok 1 vpravo) sa potvrdila napriklad medzi kategoriami Post _Secondary
(post-sekundarne vzdelanie) a Upper Secondary (vysSie sekundarne vzdelanie), kde
p —hodnota = 0,7538, Post_Secondary a Tertiary 1 (vysokoskolské vzdelanie 1. stupna), kde
p — hodnota = 0,7444 a dvojicou Upper Secondary a Tertiary 1, kde p —hodnota = 0,8900.

Na obrazku 2 (vlavo) mdzeme vidiet' taktiez pri niektorych kategéridch Statisticky
nevyznamny rozdiel, napr. medzi kategoriami /Adult (jedna dospeld osoba) a 24 IR (dve
dospelé osoby a jeden déchodca), kde p — hodnota = 0,5517, d’alej medzi dvojicami 24 ICh
(dve dospelé ajedno zavislé dieta) a 24 at least 3Ch (dve dospelé osoby asponl s tromi
zévislymi detmi), kde p—hodnota = 0,3607, 24dult 0Ch (dve dospelé¢ osoby bez deti)
a Other with Ch (ostatné domacnosti so zavislymi det'mi), kde p — hodnota = 0,7284, 24 1Ch
a24 2Ch (dve dospelé osoby s dvomi zavislymi detmi) a 24 /Ch (p — hodnota = 0,5871)
a pod.

Na zéklade existencie Statisticky nevyznamnych rozdielov medzi kategoériami
premennych sme sa rozhodli, niektoré z kategérii zIucit' a tak vytvorit nova kategorialnu
premennu. Vzhl'adom na najmensie rozdiely by pre nasu analyzu bolo pri premennej
EDUCATION vhodné zlucit’ kategérie Post Secondary, Upper Secondary a Tertiary 1 a pri
premennej HT zlucit' dvojicu /Adult, 2A IR a zérovenn do jednej kategorie zlucit' péticu
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kategorii 2A_1Ch, 24 _at least 3Ch, 2Adult OCh, Other with Ch a 24_2Ch. O tom, ¢i takého
zlucenia st korektné, sa presved¢ime na zdklade adekvatnych testov, ktoré uvadzame
v nasledujucej Casti ¢lanku.

3.1 Analyza strednych hodnot vysvetl’ovanej premennej VLWI

Predpoklad o zhode strednych hodnoét logitu Sance najpodobnejSich kategorii
premennych EDUCATION a HT overime prostrednictvom prikazu CONTRAST. Spustenie
prikazu a zaroven aj dosiahnutie spravnych vysledkov vyzaduje okrem spravne formulovanych
nulovych hypotéz aj korektny zapis koeficientov do prikazu. Vyhodou prikazu CONTRAST je
moznost’ testovat’ niekol’ko nulovych hypotéz stcasne, o nazyvame simultdnne testovanie
nulovych hypotéz. Kazdéa nulova hypotéza musi byt’ definovana v takom tvare, aby sme ziskali
koeficienty, ktoré ndm budu sluzit’ na zadefinovanie prikazu.

V pripade premennej EDUCATION predpokladame zhodu strednych hodndt v pripade
troch kategorii premennej (Post_Secondary - u,, Upper Secondary - uy a Tertiary 1 - i3) na
zéklade coho formulujeme nasledujuce hypotézy:

prvou testovanou hypotézou bude

Ho: pp = py,
upravenou na tvar
Ho: py — g = 0,
a druhou testovanou hypotézou bude
Moty
0" 2 - I’l'3 )

upravenou na tvar

HO:O,S*H2+O,5*M4_H3 = 0.

Z prvej nulovej hypotézy sme tak ziskali koeficient 1 pre kategdriu post-sekundarne
vzdelanie a koeficient -1 pre kategoriu vyssie sekundarne vzdelanie. V pripade druhej nulove;j
hypotézy sme pre post-sekunddrne a vysSie sekundarne vzdelanie zistili koeficient 0,5 a pre
vysokosSkolské vzdelanie 1. stupnia sme urcili koeficient -1 (vSetky ostatné koeficienty budu
v prikaze nulové). Na overenie predmetnej nulovej hypotézy Hy: u, = py = pz v ramei PROC
LOGISTIC aplikujeme prikaz CONTRAST s nizsie uvedenou syntaxou.

contrast 'P U T1' EDUCATION O 1 O -1, EDUCATION O 0.5 -1 0.5
/ESTIMATE=all alpha=0.1;

Vysledkom uvedeného prikazu je prvy riadok v tab.3.

V pripade premennej HT predbezna analyza naznacila podobnost’ strednej hodnoty logitu
Sance cielovej premennej medzi tymito 5 kategoriami — 3., 5., 6., 8. a 9. kategoria. Ked'ze
predpokladdme zhodu strednych hodndt logitu Sance vel'mi nizkej intenzity prace pri pitici
kategorii (24 _1Ch - us, 24 _at least 3Ch - us, 24dult 0Ch - ug, Other with Ch- uga24 2Ch
- Uo), tak pre kategorie premennej HT budeme testovat’ nulova hypotézu

Ho: i3 = s = g = tg = Ho
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Na korektné overenie tejto nulovej hypotézy je potrebné testovat’ 4 parcialne nulové hypotézy,
pricom jednou z moznosti je tato Stvorica:
Hy: uz — ps = 0,
Hy:0,5%pu3 +0,5% us —pg =0,
Hy:0,3333 % u3 + 0,3333 * g + 0,3333 * ug — ug =0,
Hy: 0,25 * pu3 + 0,25 * us + 0,25 * pg + 0,25 % ug — g =0

contrast 'HT' HT 0 0 1 0 -1, HT 0 0 0.5 0 0.5 -1, HT O O
0.3333 0 0.3333 0.3333 0 -1, HT 0 0 0.25 0 0.25 0.25 0 0.25
-1 / ESTIMATE=all alpha=0.1;

Vysledkom uvedeného prikazu je druhy riadok v tab.3.

Tab. 3: Vystup prikazu CONTRAST

Contrast Test Results
Contrast DF Wald Chi-Square| Pr > ChiSq
PUTI1 2 0.1188 0.9423
HT 4 1.5068 0.8254

Zdroj: EU-SILC 2019, vlastné spracovanie v SAS Enterprise Guide

Vzhl'adom na to, Ze podstatou zostavenia prikazov bolo overenie zhody strednych hodnot
logitu Sance pre cielova premenni VLWI, vysledné p — hodnoty obidvoch prikazov prekracuju
bezne pouzivani hladinu vyznamnosti 0,05, a preto mézeme potvrdit, ze domdécnosti, na
ktorych Cele stoji osoba s post-sekunddrnym vzdelanim alebo s vys§im sekunddrnym vzdelanim
alebo vysokoskolskym vzdelanim prvého stupnia, nemaju na hladine vyznamnosti 0,05
Statisticky vyznamne odli$nu Sancu vel'mi nizkej intenzity prace.

Rovnako sme potvrdili zhodu strednych hodnoét logitu Sance VLWI v pripade pétice
kategorii premennej HT. Vysledky, ktoré sme na zéklade uvedenych prikazov ziskali,
aplikujeme na d’al$iu analyzu, konkrétne vytvorime novy model logistickej regresie avSak
s dvomi novymi vysvetlujicimi premennymi — EDUCIATION, ktord namiesto piatich
kategérii bude tvorena tromi kategoriami — Less than Secondary, Tertiary 2 3 anovou
kategoriou, ktord vznikla zlacenim kategorii Post Secondary, Upper Secondary a Tertiary 1
a premennou HT, ktora bude namiesto deviatich kategoérii tvorend Styrmi kategoriami.

3.2 Logisticky model VLWI slovenskych domiacnosti so zlicenymi kategériami
premennych EDUCATION a HT

V predchéadzajucej cCasti prispevku sme overili predpoklad o zhode strednych hodnot
logitu Sance najpodobnejsich kategorii premennych EDUCATION a HT. Na zéklade toho sme
najpodobnejsie kategorie zIucili a vytvorili novy model logistickej regresie, ktorého stcastou
boli uz modifikované premenné.
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Tab. 4: Test Statistickej vyznamnosti vplyvu vysvetlujucich premennych na premennu VLWI
(novovytvoreny model so zlucenymi kategoriami premennych EDUCATION a EAS)

Type 3 Analysis of Effects
Effect DF Wald Chi-Square | Pr > ChiSq
EAS 3 285.0723 <.0001
EDUCATION 2 31.2635 <.0001
HT 3 40.9248 <.0001
MARITAL_STATUS 2 11.1947 0.0037
REGION 7 19.3214 0.0072

Zdroj: EU-SILC 2019, vlastné spracovanie v SAS Enterprise Guide

V porovnani s predchadzajicim modelom sa vplyv jednotlivych faktorov na cielovu
premenntt VLWI nezmenil (tab. 4). Zlucenie kategoérii nemalo vplyv na hodnoty testovace;j
Statistiky a rovnako ani na vysledné p —hodnoty. Kazdy z faktorov Statisticky vyznamne vplyva
na vysvetl'ovanu premennt, pretoze p — hodnoty neprekracuji troven bezne pouzivanej hladiny
vyznamnosti. Napriek tomu sme overili, Ze najvacsi vplyv ma spomedzi vSetkych vstupnych
premennych faktor EAS, pretoze v porovnani s ostatnymi faktormi ma najvacSiu hodnotu
chi — kvadrat Statistiky (y° = 285,0723), preto moézeme tito premenni povazovat’ za kl'aicovu.

Tab. 5: Test Statistickej vyznamnosti logistického modelu so zlucenymi kategoriami
premennych EDUCATION a HT

Testing Global Null Hypothesis: BETA=0
Test Chi-Square | DF | Pr > ChiSq
Likelihood Ratio | 1067.0676| 17 <.0001
Score 23249571 | 17 <.0001

Wald 347.6332| 17 <.0001
Zdroj: EU-SILC 2019, vlastné spracovanie v SAS Enterprise Guide

Zlucenie kategorii nemalo vplyv ani na vysledné hodnoty testov z tab. 5. Vo vSetkych
troch pripadoch su p — hodnoty v porovnani s hladinou vyznamnosti mensie, preto odhadnuty
model logistickej regresie mdézeme povazovat’ za Statisticky vyznamny.

Na obrazku 2 vidime odhad pravdepodobnosti, ze slovenska domacnost’ bude elit’ vel'mi
nizkej intenzite prace v zavislosti od ekonomickej aktivity a vzdelania osoby, ktora je na Cele
domaécnosti, zaroven obrazok 3 zobrazuje odhad pravdepodobnosti, Ze domécnost’ Zijlica na
Slovensku bude celit’ vel'mi nizkej intenzite prace v zavislosti od ekonomickej aktivity a typu
domacnosti osoby, ktora je na ¢ele domécnosti, priCom v obidvoch pripadoch plati, Ze ostatné
faktory ostavaju fixované na trovni referencnych kategorii.
pravdepodobnost’ vel'mi nizkej intenzity prace je v pripade akéhokol'vek typu domacnosti na
¢ele so zamestnanou osobou, pripadne s osobou na dochodku s akymkol'vek dosiahnutym
stupiiom vzdelania, avSak naopak, najvyssia pravdepodobnost’ vel'mi nizkej intenzity prace je
v pripade domécnosti jedného dospelého s aspont jednym zdvislym dietatom, na ktorej cele
stoji nezamestnana alebo neaktivna osoba s nizsim ako sekundarnym vzdelanim.
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Obr. 2: Odhad pravdepodobnosti velmi nizkej intenzity prace (EAS a EDUCATION)

Predicted Probabilities for VLWI=yes
At HT=Other 0Ch MARITAIL STATUS=z Married REGION=7 BA
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Zdroj: EU-SILC 2019, vlastné spracovanie v SAS Enterprise Guide

Obr. 3: Odhad pravdepodobnosti velmi nizkej intenzity prace (EAS a HT)

Predicted Probabilities for VLWI=yes
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Zdroj: EU-SILC 2019, vlastné spracovanie v SAS Enterprise Guide

45



%,
&,

Applied Informatics Econometrics Statistics Accounting

Obr. 4: Intervalove odhady marginadlnych strednych hodnot logitu cielovej premennej VLWI
domacnosti v zavislosti od premennych EDUCATION (vlavo) a HT (vpravo)

VLWI Comparisons for EDUCATION VLWI Comparisons for HT

- 7
5 \ Less than Secondary \\ lAﬁmileasLl Ch
1A 2A 1R
=34 . 3 7

UPTI

HT 5C

2 Tertiary 2 3 Other 0Ch

z Tettiary 23 U P Tl Less than Secondary Othér 0Ch HT 5¢ 1A 2A IR 1A al least 1Ch
T T T T T T T T
-4 -3 -2 -5 -4 -3 -2 -1
Dilferences for alpha-0.05 Dilferences for alpha-0.05
— — — Not significant Significant — — — Not significant Significant

Zdroj: EU-SILC 2019, vlastné spracovanie v SAS Enterprise Guide

V predchédzajicom modeli sme prostrednictvom porovnania margindlnych strednych
hodnoét logitu sledovanej premennej pre jednotlivé kategorie faktorov EDUCATION a HT
zistili, Ze medzi niektorymi dvojicami nie je Statisticky vyznamny rozdiel v Sanci, Ze
domaécnost’ bude celit’ ve'mi nizkej intenzite prace (obrazok 1). Tento problém nés viedol
k zIuceniu najpodobnejsich kategorii a zaroveil k vytvoreniu novych premennych. Na zaklade
intervalovych odhadov marginéalnych strednych hodnot logitu premennej VLWI v zévislosti od
premennych EDUCATION a EAS (obrazok 4) mézeme potvrdit’, Ze problém, ktory v pripade
prvého modelu nastal, konkrétne Statisticky nevyznamny rozdiel v pripade niektorych dvojic
kategorii, sa nam ich zlacenim podarilo vyriesit.

4 Zaver

Ciel'om prispevku bolo poukazat' na moznosti vyuZitia logistickych modelov pri analyze
vplyvu relevantnych faktorov na vel'mi nizku intenzitu prace slovenskych domécnosti. Analyza
bola realizovand prostrednictvom dvoch modelov. Prvy model pozostaval zo vSetkych
vstupnych premennych zaradenych do analyzy ado druhého modelu sme zaradili dve
novovytvorené premenné EDUCATION a HT, ktoré nahradili povodné premenné v modeli.
Analyzou marginalnych strednych hodnot logitu ciel'ovej premennej sme v prvom modeli pri
faktorovh EDUCATION a EAS zistili, Ze medzi niektorymi dvojicami kategérii nie je
signifikantny rozdiel v Sanci, Ze domdacnost’ bude Celit’ vel'mi nizkej intenzite prace. Vysledné
zistenia nés viedli k predpokladu zhody strednych hodnot logitu Sance, pri¢om na jeho overenie
sme vyuzili prikaz CONTRAST. Vysledky prikazu potvrdili predpokladané tvrdenie, na
zaklade coho sme nasledne najpodobnejSie kategorie zlucili a vytvorili nové premenné
EDUCATION a HT. Modifikované premenné boli zaroven novymi vstupnymi premennymi do
modelu logistickej regresie, ktoré nahradili povodné premenné z prvého modelu.

Z hladiska d’alsich vysledkov analyzy sme zistili, Ze najvacsi vplyv na cielovl premennu
VLWI ma faktor EAS, naopak najniz8§i Statisticky vyznamny vplyv mal faktor
MARITAL STATUS. Zistili sme tiez, Zze najnizsia pravdepodobnost’ vel'mi nizkej intenzity
prace je v pripade akéhokol'vek typu domadcnosti avSak na cele so zamestnanou osobou
alebo osobou na déchodku s akymkol'vek dosiahnutym stupfiom vzdelania a naopak, najvyssia
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pravdepodobnost’ vel'mi nizkej intenzity prace je v pripade domdacnosti jedného dospelého
s aspon jednym zavislym dietatom, na ktorej Cele stoji nezamestnana alebo neaktivna osoba
s niz§im ako sekundarnym vzdelanim.

Prispevok bol spracovany vramci rieSenia grantovej ulohy KEGA 007EU-4/2020
Interaktivna a interdisciplinarna vyucba predmetov Sluzby a Inovdcie v cestovnom ruchu s
vyuzZitim informacnych technologii a alohy VEGA 1/0561/21 Vplyv krizy COVID-19 na
demografiu podnikov a zamestnanost’ v SR a EU.
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Analyza umrtnosti v Slovenskej republike vzh’adom na Zivotné poistenie

Analysis of mortality in Slovak republic considering life insurance
Jana Kutikova'

Abstrakt

Umrtnost’ je doleZitou sucast'ou aktuarskej bazy. Pre Zivotnu poistoviiu je rozhodujice poznat
pravdepodobnosti umrtia populacie v roznych vekovych skupinach, pretoze na zéklade nich
vykonava rozne aktudrske vypoCty a nespravne urcenie moéze mat nepriaznivy vplyv
na finan¢ny stav poistovne. Ciel'om ¢lanku je analyzovat’ vyvoj timrtnosti populécie Slovenska
od vzniku samostatnej Slovenskej republiky (1993) az po sucasnost a poukéazat’ na vplyv
pandémie Covid-19 na vysku poistnych sadzieb pre zakladné produkty zivotného poistenia.

Krucové slova
aktuarska baza, umrtnost’, ukazovatele umrtnosti, Covid-19, poistné sadzby

Abstract

Mortality is an important component of the actuarial base. For life insurance company it is
crucial to know the probabilities of death of the population in different age groups, because
based on them insurance company performs various actuarial calculations and incorrect
determination can have an adverse effect on the financial condition of the insurance company.
The aim of the article is to analyse the development of mortality of the population of Slovakia
from the establishment of the independent Slovak Republic (1993) until present and to point
out the impact of the Covid-19 pandemic on premium rates of the elementary life insurance
products.

Key words
actuarial base, mortality, mortality indicators, Covid-19, premium rates

JEL classification
C10,J11

1 Uvod

Subor predpokladov sluziacich na realizovanie komplexnych poistno-matematickych
vypoctov sa nazyva aktuarska baza. Pod komplexnymi poistno-matematickymi vypoctami
rozumieme analyzy ziskovosti poistovne, oceniovanie produktov, projekciu penaznych tokov,
najlepsi odhad technickych rezerv a mnohé d’alSie, pricom aktuarska baza sa meni v stlade
s ciel'om, na ktory je pouzitd. Vo vSeobecnosti mozeme aktudrsku bazu roz¢lenit’ na dva typy,
a to poistni bazu a bazu ohodnocovania. Poistni bazu tvoria predpoklady, na zaklade ktorych
poistovne uréuji vySku poistného. Baza ohodnocovania predstavuje predpoklady
na oceflovanie aktiv a pasiv zivotnej poistovne. Medzi fundamentalne zlozky poistnej bazy
patri Grokova miera, imrtnost’ a naklady. Pri metdde peniaznych tokov do aktudrskej bazy
vstupuju okrem uvedenych predpokladov aj d’alSie predpoklady. NajcastejSie sa jedna o inflaciu
a mieru odkupov, alebo napriklad pri produktoch s podielom na zisku je dolezitou sucast'ou
poistnej bazy miera podielu poistené¢ho na zisku zivotnej poistovne.

' Ing. Jana Kutikovéd, Ekonomicka univerzita v Bratislave, Fakulta hospodarskej informatiky, Katedra $tatistiky,
Dolnozemska cesta 1/b, 852 35 Bratislava 5, Slovenska republika, jana.kutikova@euba.sk
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Ak by sme sa pozreli na tieto predpoklady z iné¢ho uhla, a to podla toho, ¢i suvisia
so samotnym vyvojom trhu alebo ¢i zohl'adiiuju aktualny vyvoj v portfoliu zivotnych poisteni,
mézeme ich rozdelit na ekonomické (Urokova miera, inflacia, investiény vynos) a
neekonomické predpoklady (Gmrtnost’, invalidita, stornovanost’, ndklady a provizie).

Ako sme spomenuli, imrtnost’ je vel'mi vyznamnym predpokladom aktuarskej bazy.
Ocakavania o imrtnostnom spravani poistného kmena tizko suvisia s typom produktu zivotne;j
poistovne. Podhodnotenie umrtnosti méa negativny vplyv pri docasnom poisteni na umrtie a
naopak, v pripade dochodkového poistenia mdze prave nadhodnotenie Umrtnosti viest
k vysokym stratim poistovne. Poistoviia pri modelovani imrtnosti pouziva tzv. umrtnostné
tabul’ky, ktoré mézeme vo vSeobecnosti rozdelit na generacné a prierezové. Generané
umrtnostné tabul’ky st vel'mi ¢asovo ndro¢né, ked’ze obsahuji informacie o umrtnostnom
spravani kohorty od narodenia az po smrt posledného zo skupiny obyvatel’stva.
V poist'ovnictve sa zva¢sa nepouzivaju najmi kvoli casovej narocnosti zberu udajov. Namiesto
toho poistovne odhaduju umrtnost’ na zaklade vyvoja vlastného poistného kmena, pricom
vysledky analyz upravia na zaklade populacnych Umrtnostnych tabuliek. Pri prierezovych
umrtnostnych tabulkach sa sleduje umrtnost’ danej populécie za kratke ¢asové obdobie. Na
zéaklade mier imrtnosti sa nasledne zostroji hypoteticky obraz Zivota osob narodenych v jednom
roku. Okrem tychto druhov umrtnostnych tabuliek existuju aj selek¢né tabulky, v ktorych je
zaznamenané Umrtnostné spravanie obyvatel'stva na zaklade spolo¢nych vlastnosti (znakov)
akymi st napriklad vek, fajenie, pohlavie, upisovacie normy, spdsob predaja poistenia alebo
druh poistného kontraktu.

2 Umrtnost’

Umrtie patri ku kli¢ovym poistnym rizikim pre oblast’ Zivotného poistenia. Smrt
povazujeme za nahodny jav, pretoze nevieme presne urcit’ kedy nastane. Prave kvoli tomu je
castym predmetom poistenia, ktoré v pripade nastatia poistnej udalosti (imrtia poistené¢ho)
poskytne pozostalym finanéné prostriedky. Umrtnost’ sa vyznaluje vlastnostami, ktoré
moézeme opisat’ podla (Cipra, 2006) v nasledujucich bodoch:

e je reprezentovana prave dvoma stavmi, ktoré oznacujeme ako stav zivy a stav zomrety,
pricom je mozné jednoznacne identifikovat’ stav kazdého z poistenych,

e k prechodu medzi stavmi mdze dojst’ iba jednym smerom, a to zo stavu zivy do stavu
zomrety, priCom tento proces sa nazyva umrtie,

e okamih, v ktorom nastane umrtie je ndhodny a nezvratny jav, ktory je mozné opisat’
pomocou nastrojov tedrie pravdepodobnosti.

Faktorov ovplyviujucich tumrtnost’ je mnoho. Medzi vyznamné patri Zivotna Uroven,
pohlavie, vierovyznanie, miera kriminality, nehodovost, miera chorobnosti, vojny, drzanie
zbrani, samovrazdy. VSeobecne ich m6Zeme rozdelit’ do Styroch vychodiskovych skupin:

a) genetické faktory, medzi ktoré patri napriklad skutocnost, Ze miera imrtnosti muzov je
vysSia ako miera umrtnosti zien. Vzhl'adom na fakt, Ze amrtnost’ zien je niz§ia, a zZe Zeny sa
dozivaji vyssieho veku, je Stidium/analyza amrtnosti oddelene za jednotlivé pohlavia logicka.
Avsak podl'a nariadenia Europskej unie 2004/113/ES, ktoré v skratke oznacujeme ako Gender
smernica, maju S$taty Europskej Uinie zakazané rozliSovat’ faktor pohlavia pri analyze imrtnosti
a tiez aj v ostatnych oblastiach.

b) ekologicke faktory, kde spadaji napriklad Zivotné prostredie a klimatické podmienky,

¢) socialno-ekonomické faktory d’alej Cleniace sa na individudlne a tie, ktoré st sposobené
vplyvom prostredia. Do individualnych patri zivotna troven, Groven vzdelania, stravovacie
navyky, fyzicka aktivita, starostlivost’ o zdravie. K vplyvom prostredia prislucha uroveii a stav
zdravotnictva, s ktorym suvisi dostupnost’ a kvalita lekarskej starostlivosti, d’alej socidlne
zabezpecenie, ¢i ekonomicka situécia krajiny.
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d) pokrok v medicine, ktora za posledné desatrocie dosiahla neuveritelné zlepSenie ¢i uz
v dostupnosti lieiv alebo v novych lieCebnych postupoch pri Specifickych civilizatnych
ochoreniach akymi st cukrovka, rakovina, srdcovo cievne ochorenia a mnoh¢ d’alSie.

3 Ukazovatele amrtnosti

Ukazovatele umrtnosti mézeme rozdelit’ na absolutne a relativne ukazovatele. Absolutne
ukazovatele maju t nevyhodu, ze nie st vhodné na porovnavanie v ¢ase ani v priestore, a preto
sa CastejSie v praxi pouzivaju relativne ukazovatele iimrtnosti. Poznanie miery umrtnosti
poistencov je potrebné pri vSetkych druhoch produktov Zivotného poistenia. Pravdepodobnost’
nastatia poistnej udalosti ovplyviiuji okrem miery umrtnosti aj iné faktory, akymi su napriklad
zamestnanie, zal'uby, zdravotny stav, navyky a iné. Vsetky tieto faktory sa berti do uvahy
pri posudeni a ocefiovani poistného rizika. Individudlne miery iimrtnosti poistenych nemusia
byt totozné s mierami umrtnosti celej populécie, ktoré st publikované centralnymi Statistickymi
uradmi.

Informéciu o procese vymierania populécie zachytava vSeobecna / hruba miera imrtnosti
(1), ktora je zaroven aj najsledovanejSou charakteristikou umrtnosti (Sivasova, 2008).

hmi, = m, = %f 1000 (1)

kde D; je podet zomrelych v &ase ¢ a S; je stredny stav obyvatel'stva v ¢ase ¢.

Jej hodnota nam podava informaciu o pocte zomretych osob pripadajucich na 1 000
obyvatel'ov stredného stavu vo vybranom kalendarnom roku. VSeobecna miera umrtnosti nie je
vhodna na porovnavanie, pretoze neberie do uvahy vekovl Struktaru obyvatel'stva. Tento
nedostatok odstranujt Specifické miery imrtnosti, ktoré nds informuja o vyvoji imrtnosti podla
pohlavia a veku. Vysledna hodnota tejto charakteristiky definuje pocet zomretych zien alebo
muzov v dokon¢enom veku na 1 000 zien alebo muzov v tom istom veku.

Pravdepodobnost’ imrtia sa s rasticim vekom zvySuje, vynimkou je vSak umrtnost
v prvom roku zivota, ktord je vyssia (dojcenska imrtnost’). Ked’ze sa jedna o akusi anomaliu,
venuje sa jej osobitd pozornost. Ukazovatel dojcenskej umrtnosti sa cCasto vyuziva
na medzinarodné porovnania a zaznamenava pocet deti, ktoré zomreli v priebehu prvého roku
Zivota (365 dni) na 1 000 Zivo narodenych deti. Dal§im ukazovatel'om umrtnosti v prvom veku
zivota je kvocient dojcenskej imrtnosti, ktory vyjadruje pravdepodobnost’ umrtia novorodenca
365 dni po narodeni. Pocita sa ako podiel zomretych novorodencov k celkovému poctu
narodenych deti.

ZlepSovanie zdravotnickej starostlivosti a celkovo pokrok v medicine mé za nésledok, ze
hranica imrtnosti narodenych deti sa postuva stale viac k zaciatkom Zivota, ¢o viedlo k vzniku
d’alSich ukazovatel'ov zameranych na timrtnost’ v skorSich obdobiach zivota. Zarad’'ujeme sem
ukazovatel' popdorodnej imrtnosti, ktory zistuje kolko deti zomrelo poc€as prvych troch dni
zivota na 1 000 Zivo narodenych deti. Vcasnd novorodenecka umrtnost’ sa sustreduje
na umrtnost’ deti pocas prvych siedmych dni zivota a je zaroven stcastou ukazovatela
perinatalnej imrtnosti, ktora okrem toho berie do tvahy aj pocet mftvo narodenych deti na
1 000 zivo narodenych. Novorodeneckd umrtnost’ sa zaobera umrtnostou pocas prvych 28 dni
Zivota dietata, rovnako na 1 000 Zivo narodenych deti. Dalej si spomenieme este ukazovatel’
ponovorodeneckej imrtnosti, ktora sleduje pocet zomretych deti medzi 29. dilom zivota az
do jedného roka na 1 000 zivonarodenych deti.

Druhou anomaliou pri analyze umrtnosti populécie je tzv. “havarijny hrb*“. Prejavuje sa
narastom umrtnosti u mladych muzov vo veku 15 — 35 rokov. Je to z dovodu zvySeného
rizikového spravania a nasledného imrtia najmé v dosledku vonkajsich pricin ako si dopravné
nehody, Urazy, samovrazdy a podobne. V niektorych krajindch sa tento hrb objavuje aj
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pri mladych Zenach. Pri¢ina zvySenej imrtnosti u mladych zien vSak prameni skor z rizika
materskej umrtnosti. Materska imrtnost’ je umrtnost’ spojend s tehotenstvom, pérodom a
Sestonedelim. S urcitostou vSak vieme povedat, ze vo vSetkych vekovych kategoriach miera
umrtnosti muzov presahuje mieru umrtnosti zien. Takyto jav sa nazyva tiez ako muzska
nadimrtnost’ alebo aj maskulinita zomretych, ktor pocitame podl'a vztahu (2).

—eny (2)

kde m, ; su vekovo Specifické miery umrtnosti muzov a zien.

Okrem spominanych je vyznamnym ukazovatel'om aj stredna dizka Zivota novorodenca
alebo stredna dizka Zivota osoby v presnom veku x. Hovori o priemernom poéte rokov, ktorych
sa eSte novorodenec (alebo osoba vo veku x) dozije. Vychadza z predpokladu, zZe timrtnostné
pomery populécie zostanii nezmenené, a teda vyjadruje sucasnu umrtnostnu situdciu. Iné
pomenovanie pre stredna dizku Zivota je pojem o¢akavana dizka Zivota alebo nadej dozitia.

Castejsie ako stredna dizka Zivota sa v praxi pouZiva median dizky Zivota
(pravdepodobna dizka Zivota novorodenca). Interpretujeme ho ako vek, ktorého sa doZije
polovica populacie. Tiez ale vychddza z predpokladu zachovania umrtnostnych pomerov
obyvatel'stva. Vyhodou medianu dizky Zivota je, Ze nie je ovplyvneny extrémnymi hodnotami.

Modus dizky Zivota (normélna diZka Zivota) vyjadruje vek, v ktorom l'udia zomieraju
najcastejsie. V roku 2020 na Slovensku l'udia umierali naj¢astejSie vo veku 84 rokov, ¢o oproti
roku 2019 predstavuje pokles o 2 roky a zaroven v porovnani s rokom 1993 ide o nérast o 4
roky.

4 Analyza vyvoja umrtnosti na Slovensku

Statistiky imrtnosti v predchadzajicich dvoch rokoch vyrazne ovplyvnila pandémia
koronavirusu a umrtia spdsobené ochorenim Covid-19. Celkovo na Slovensku v roku 2020
zomrelo 59 089 l'udi, z ¢oho bolo 30 428 muzov a 28 661 zien. V Tab. 1 najdeme podiel
zomretych podla pri¢iny smrti v roku 2020. Dlhodobo naj¢astejSou pri¢inou umrtia u oboch
pohlavi boli choroby obehovej sustavy, ktoré tvoria az 46 % vsetkych pric¢in amrti. Druhou
najCastejSou pricinou umrti na Slovensku st nddory. Maji takmer 24 % podiel na iimrtiach
na Slovensku. Infekcia Covid-19 mala za nasledok 6,8 % timrti, pricom najviac sa prejavila vo
vekovej skupine seniorov (vo veku nad 65 rokov). V tejto vekovej kategoérii na tisic obyvatelov
zomrelo az 78 osob, kym napriklad rok predtym (2019) to bolo 46 osdb. Miera dojcenske;j
umrtnosti v roku 2020 dosiahla uroven 5,08 %o, o v absolitnom vyjadreni predstavuje timrtie
288 deti vo veku do 1 roka.

Tab. 1: Umrtnost podla priciny na Slovensku v roku 2020

Pric¢iny umrti v SR Podiel za rok 2020
choroby obehovej sustavy 46,0 %
nadory 23,7 %
infekcia COVID-19 6,8 %
choroby dychacej sustavy 6,4 %
choroby traviacej sustavy 4,9 %
vonkajsie priciny umrtnosti 4,1 %
ostatné priciny umrti 8,1 %

Zdroj: vlastné spracovanie na zéklade tidajov zo Statistického tiradu SR

51



1996, kedy zomrelo 51 236 l'udi. Naopak, najvyssi pocet imrti pripadlo na spominany
pandemicky rok 2020, ktory prispel aj k vyssej celkovej hrubej miere imrtnosti na Slovensku
zobrazenej na Obr. 1. Hruba miera umrtnosti sa udrziavala pod Groviiou 10 umrti na 1 000
obyvatel'ov az do roku 2020, kedy vzrastla z trovne 9,76 zomretych na tisic obyvatel'ov v roku
2019 na hodnotu 10,82 zomretych na tisic obyvatel'ov. Inak povedané v priemere za cely rok
2020 zomrelo takmer 11 oso6b na kazdych tisic obyvatel'ov krajiny. Ide o vyrazny narast
hodnoty, ktord sa zvyCajne medziro¢ne meni najviac o niekol’ko desatin, priCom aktudlne to
bolo o viac ako jednu osobu. Hruba miera imrtnosti v roku 2020 je podl'a Statistického uradu

vwe

boli zaznamenané v rokoch 1996 a 2014. Medziro¢ny pokles bol zaregistrovany v pripade
dojc¢enskej umrtnosti, realne poklesla o 4 imrtia oproti roku 2019, ¢o malo za nasledok znizenie
miery dojcenskej imrtnosti 0 0,04 bodu (z 5,12 %o na 5,08 %o).

Obr. 1: Vyvoj hrubej miery umrtnosti
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Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade iidajov zo Statistického tradu SR

Hruba miera amrtnosti (%o)

V sledovanom obdobi pretrvavala nadumrtnost’ muzskej populacie viditena do veku 78
rokov vratane. Rozdiely medzi imrtnostou muzskej a Zenskej populacie sa vSak neustale
zmenSuju. Zatial’ ¢o v roku 1993 pripadalo na 1 000 zomretych zien az 1 200 zomretych muZzov,
v roku 2019 to bolo len 1 040 zomretych muzov na 1 000 zomretych Zien. Tento fakt nam
potvrdzuje aj synteticky ukazovatel' strednej dizky Zivota pri narodeni, ktorého hodnota sa
z roka na rok zvysuje.

V roku 2019 bola stredna dizka Zivota Zien pri narodeni 81,2 rokov a stredna dizka Zivota
muzZov pri narodeni 74,3 rokov. V porovnani s predchadzajucim rokom sa stredna dizka Zivota
u oboch pohlavi zvysila 0 0,4. Podas celého sledovaného obdobia sa viak stredna dizka Zivota
zien pri narodeni zvysila o 4,9 roka, strednd dizka Zivota muzov sa zvysila o 6,5 rokov.
Na zéaklade predbeznych vysledkov sa odhaduje, ze v roku 2020 doslo k poklesu ocakavane;j
dizky Zivota u oboch pohlavi o 0,8 roka oproti roku 2019. DéleZitym trendom je pokles rozdielu
v o¢akéavanej dizke Zivota pri narodeni medzi pohlaviami zndzorneny na Obr. 2. V roku 1993
bol rozdiel medzi pohlaviami 8,5 roka, do roku 2020 klesol na 6,9 roka.
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Obr. 2: Ocakavana dlzka Zivota pri narodeni a jej rozdiel medzi muzmi a Zenami
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Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade idajov z Eurostatu

Na Obr. 3 je znazornena zmena trendu umrtnosti podl'a pohlavia a veku medzi rokmi
1993 a 2020. Z grafu na Obr. 3 je zrejmé, Ze napriek pandémii koronavirusu, imrtnost’ vo
vysSich vekoch sa neustale postiva. Tento jav je ndsledkom ¢i uz pokroku v medicine, socioldgii
a farmacii, ale aj v inych vedach, ktoré priamo alebo nepriamo stvisia s imrtnost'ou. Kvalita
zivota na Slovensku sa kazdym rokom zvySuje, ¢o sa samozrejme odzrkadl'uje aj na vyvoji
umrtnosti.

Obr. 3: Umrtnost na Slovensku podla pohlavia a veku v rokoch 1993 a 2020
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Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade iidajov zo Statistického tradu SR

5 Ukazka vplyvu zvySenej imrtnosti po¢as pandémie Covid-19

Ako sme uz spomenuli, pandémia Covid-19 mala negativny vplyv na vyvoj imrtnosti
populécie Slovenska, ¢o sa moze odzrkadlit’ aj na vyske poistného pre produkty zivotného
poistenia. Ddsledky pandémie na Zzivotné poistenie ukdzeme na zdkladnych produktoch
zivotného poistenia, ktorymi st do¢asné poistenie na imrtie (tzv. averoveé poistenie) a docasny
predlehotny dochodok. Na vypocet pouzijeme umrtnostné tabulky zrokov 2019 a 2020
zverejnené na stranke Statistického uradu Slovenskej republiky.
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5.1 Docasny predlehotny déchodok

Docasny predlehotny dochodok oznacujeme a7 a pre jeho si¢asni hodnotu plati vztah
(3), pomocou ktorého vypocitame jednorazové netto poistné (poistné zaplatené naraz na cely
Cas platnosti poistenia, ktoré je splatné v okamihu uzavretia poistnej zmluvy a nezohl'adiiuje
naklady poistovne), ktoré musi zaplatit’ x - ro¢na osoba v pripade, ze chce, aby jej po dobu n
rokov bola vyplacand déavka vo vyske 1 € na zaciatku kazdého roka pokial’ bude nazive
(Soltésova, 2019).

dym) = Zkeo kPx " V" 3)

V Tab. 2 a na Obr. 4 su znazornené jednotlivé vysky poistnej sadzby pre rozne veky a
dobu trvania poistenia 30 rokov vypocitané na zédklade iimrtnostnych tabuliek z roku 2019 a
2020.

Tab. 2: Vplyv pandémie na poistnu sadzbu docasného predlehotného déchodku
Vek éxm -2019 éxm -2020
20 25,78319 25,79401
30 25,43282 25,42248
40 24,48625 24,44147
50 22,44824 22,26509
60 18,79560 18,32097
70 13,58757 12,88555

Zdroj: vlastné spracovanie

Obr. 4: Porovnanie poistnej sadzby pre docasny predlehotny dochodok
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Zdroj: vlastné spracovanie

Pri dochodkovych poisteniach predpokladame, ze zhorSenie iimrtnostnej situdcie, bude
mat’ za nasledok pokles poistného, ked’ze rizikom pre dochodkové poistenia je dozivanie a nie
umrtie, €o je vidiet’ aj na Obr. 4. Ked’ze pandémia ovplyvnila najviac vyssie vekové kategorie,
pozorovatelné je to az od veku 50 rokov. V pripade, Ze by poistna suma nebola 1 €, ale
napriklad 1 000 €, 30 - rocné osoba by v roku 2020 zaplatila jednorazové netto poistné nizsie
0 10,3 € zatial’ ¢o u 70 - ro¢nej osoby by poistné kleslo az o 702,2 €.
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5.2 Docasné poistenie na imrtie

Docasné poistenie na imrtie ma oznacenie A,lcﬁl a jeho sucasnu hodnotu vypocitame

podla vztahu (4). Dostaneme jednorazové netto poistné, ktoré musi zaplatit’ x - rocna osoba,
aby v pripade, ze zomrie v priebehu najblizsich n rokov bola jej dedicom vyplatena na konci
roka imrtia poistnd suma vo vyske 1 € (Soltésova, 2019).

1 __yn-1_k

Axﬁ| == ;clzo V" kPx " Qx+k 4)

Jednotlivé poistné sadzby pre rozne veky s dobou trvania do 90 rokov Zivota osoby st
znazornené v Tab. 3 ana Obr. 5. Uvazovali sme teda poistenie, ktoré by krylo riziko imrtia

v podstate pocas celého zivota osoby.

Tab. 3: Vplyv pandémie na poistnu sadzbu docasného poistenia na umrtie
Vek Poistna doba AchﬁI 22019 Al -2020

xn|
20 70 0,4715 0,4926
30 60 0,5180 0,5417
40 50 0,5676 0,5940
50 40 0,6171 0,6469
60 30 0,6571 0,6914
70 20 0,6711 0,7126

Zdroj: vlastné spracovanie

Obr. 5: Porovnanie poistnej sadzby pre docasné poistenie na umrtie
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Zdroj: vlastné spracovanie

Na rozdiel od dochodkového poistenia, pri zhorSeni imrtnostnej situdcie doslo k narastu
poistného. Ak by si 20 ro¢na osoba chcela zaobstarat’ do¢asné poistenie na imrtie na 70 rokov
s poistnou sumou 10 000 € v roku 2020 namiesto 2019, zaplatila by zan jednorazové netto
poistné vyssie o 211 €. Pri rovnakej poistnej sume by to vyslo 70 ro¢nt osobu do svojej 90-tky
drahsie o0 415 €.
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6 Zaver

Umrtie patri ku kI't¢ovym poistnym rizikim pre oblast’ Zivotného poistenia, preto je
stcastou aktuarskej bazy, na zéklade ktorej poistovia realizuje rdzne poistno-matematické
vypocty. Vo vSeobecnosti plati, ze umrtnost populacie neustdle klesa, za ¢o vdacime
zlep$ujlicej sa Zivotnej trovni. Statistiky amrtnosti v predchadzajticich dvoch rokoch vyrazne
ovplyvnila pandémia koronavirusu a imrtia spdsobené ochorenim Covid-19. Toto ochorenie
ma za nasledok 6,8 % umrti v minulom roku a spdsobilo rekordny narast hrubej miery
umrtnosti. Miera dojcenskej imrtnosti ma nad’alej klesajuci trend. Na populacii je viditeI'na
maskulinita imrtnosti, no rozdiely v umrtnosti medzi muzmi a Zenami sa neustale zmensuju.

Zvysena umrtnost’ v dosledku koronavirusu mala taktiez vplyv aj na poistné sadzby
produktov zivotného poistenia. Pri déchodkovych produktoch by sa znizili poistné sadzby,
a teda doslo by k zlacneniu tychto poistnych produktov, pricom najviac by sa tato situacia
odzrkadlila pri osobach starSich ako 50 rokov. Naopak pri poisteni na umrtie by zvySena
umrtnost’ viedla k vy$§im poistnym sadzbam pri vSetkych vekovych kategoriach. Téato situdcia
vSak redlne nenastala, kedZe v Zivotnom poisteni sa uzatvaraji dlhodobé poistné produkty
ajedno-, resp. dvojrocny vyraznej$i vykyv v umrtnosti populacie neovplyvni kalkuldciu
poistného. Poist'ovne sa z dlhodobého hl'adiska chrania pred zvySenou imrtnost’ou ako rizikom
istymi formami zaistenia, ktoré znizuju riziko strat poistovne.

Kazdé poistoviia sa uz v minulosti snazila pocitat’ s pandémiou, a preto si nemdze dovolit
nebyt’ pripravend, ak také nieCo nastane. Pandémia koronavirusu naplno zasiahla fungovanie
krajiny a poistovne aktualne eviduju zvySeny zaujem klientov o informécie, ¢i a ako Zivotné
poistenie kryje aj ochorenie na COVID 19.

Prispevok bol spracovany v ramci rieSenia grantovej ilohy VEGA 1/0166/20: Stanovenie
kapitdlovej poZiadavky na krytie katastrofickych rizik v Zivotnom a neZivotnom poisteni.
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Procedura prevzorkovania v ramci modelov vyberu portfolia: generovanie
dat z viacrozmerného nie-normalneho rozdelenia

Resampling procedure within portfolio selection models: generation of data from
multivariate non-normal distribution

Mario P&olar !

Abstrakt

Prispevok sa zaobera aplikaciou procedury prevzorkovania v ramci modelu vyberu portfélia
v priestore oCakavaného vynosu a miery rizika CVaR. Dana procedura predstavuje nastroj,
ktory mé prispiet’ k zlepSeniu vykonnosti vyslednych portfolii na datach mimo vyberového
stiboru a taktiez minimalizovat’ riziko spojené s chybou v odhade a problém s neistymi vstupmi
optimalizacie. Ciel'om prispevku je blizSie oboznamenie s danou procedurou a prispevkami
zaoberajicimi sa touto problematikou, taktiez v rdmci nasho prispevku poukazujeme na
pripadni  modifikaciu/rozsirenie procedury pre potreby vyuzitia generovania dat
z viacrozmernych, nie-normalnych rozdeleni. Prispevok obsahuje aplikaciu tejto procedury na
vybranych datach 10 aktiv v porovnani s ,klasickym® pristupom pri rieSeni modelov vyberu
portfolia.

Kruacové slova
Viacrozmerné rozdelenie dat, prevzorkovanie, CVaR optimalizacia

Abstract

The paper deals with the application of the resampling procedure within the portfolio selection
models in the space of expected return and CVaR. The procedure is a tool to help improve the
performance of the resulting portfolios on out-off-sample data and also to minimize the risk
associated with an estimation error and the problem of uncertainty of input parameters. The aim
of the paper is a closer familiarization with the procedure and contributions dealing with this
issue also in our paper we point out the possible modification / extension of the procedure for
the use of data generation from multidimensional non-normal distributions. The paper also
contains the application of this procedure on selected data on 10 assets in comparison with the
"classical" approach in solving portfolio selection models.
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Multivariate distribution, resampling, CVaR optimization
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1 Uvod

Investovanie sa vo vSeobecnosti vzdy spaja surcitym rizikom, nakolko investor
nedisponuje vSetkymi informaciami o premennych, ktoré moézu vplyvat’ na budiace hodnoty
trhovych aktiv. Na to, aby sa investor dokazal rozhodnut’, ktoré aktivum pripadne skupina aktiv
(portfolio) je preniho atraktivnejSie, potrebuje poznat’ prinajmensSom informécie o o¢akdvanom
vynose a riziku aktiva/portfolia. Taktiez je dolezité poznamenat, Ze kazdy investor ma vlastné
preferencie (riziko) a o¢akavania (vynos). Nastrojom, ktory moze pomoct investorovi pri
rozhodovani o investovani obmedzeného mnozstva zdrojov do rozlicnych aktiv s ro6znymi
charakteristikami, st prave modely vyberu portfolia. Model je konstruovany tak, Ze zohl'adiiuje
preferencie investora k riziku a taktiez moze pracovat’ s o¢akavaniami investora kladenymi na
vynos. Vo vSeobecnosti sa investor snazi hl'adat’ také portfolio, ktoré by maximalizovalo jeho
vynos a zaroven minimalizovalo riziko moznej straty. Proces tvorby, analyzy, zmeny
a spravovania portfolia finan¢nych aktiv sa oznacuje pojmom manazment portfolia.

Prelomovym bodom v manazmente portfélia bola prace Harryho Markowitz z roku 1952,
ktora sa povazuje za zaciatocny bod modernej teorie portfolia a za ktorti bol neskdér oceneny
Nobelovou cenou za ekonomiku. Markowitz ukazal ako je mozné za podmienok neistoty riesit
viacrozmernu tlohu investovania do rozli¢nych aktiv redukovanim problému do vzt'ahu medzi
dvoma prvkami a to medzi o¢akdvanym vynosom a rozptylom vynosov portfolia. Zakladom je,
ze investor diverzifikuje svoje portfolio s cielom zniZenia rizika portfélia a na druhej strane sa
pokusa maximalizovat’ ocakavany vynos. Samotna diverzifikacia je zaloZena na myslienke, ze
je pre mila menej riskantné mat’ investované svoje zdroje vo viacerych réznych finanénych
aktivach ako ich mat’ investované v jednom konkrétnom financnom aktive. Teda v stlade
s diverzifikdciou pre investora nie je podstatné akou mierou rizika a vynosu je charakterizované
samotné aktivum, ale ako dané aktivum prispeje k celkovému risku a ocakavaného vynosu
portfolia ako celku. Markowitz vo svojej praci pouziva ako mieru rizika rozptyl investicii, za
¢o bol ¢asom kritizovany. Celd myslienka je zalozend na kvantifikovani efektivnej hranice,
ktora predstavuje portfolia, ktoré su si rovnocenné z pohl'adu dominancie. Vyber konkrétneho
portfdlia je ponechany na preferenciu rozhodovatel’a, ktory si vybera kombinaciu ocakavaného
vynosu a rizika, ktora preferuje.

V pripade idealnych podmienok, ktoré popisal Markowitz, sa rie§i Markowitzov model
vyuzitim kvadratického programovania. No aplikacia tohto modelu v pripade skuto¢ného
investovania si vyzaduje doplnenie dodatocnych ohraniceni, Co vyrazne komplikuje samotné
rieSenie Ulohy a ich rieSenie prostrednictvom beznych metdd si vyzaduje Castokrat vyuzitie
sofistikovanych nastrojov. Taktiez ddlezitym problémom je takzvana nestabilnost’ a vysoka
citlivost’ vyslednych portfolii aj pri malych zmenach vo vstupnych datach. RieSenie povodného
problému sa postupne v ddsledku vacsej a vacSej sofistikovanosti vyuzitych nastrojov
a pridanych dodatoénych ohrani¢eni komplikuje natol’ko, Zze viacero akademikov ako aj
investorov vyuzivajucich tieto metoddy sa v praxi uchyl'uje k vyuzivaniu metahauristik, ako su
napriklad geneticky algoritmus, diferencidlna evolucia a d’alSie.

S novym uhlom pohl'adu na tto problematiku prisli autori Michaud and Michaud (1998),
ktory predstavili metodu resampled efficiency. Jedna sa o metddu, ktora rozSiruje pdvodnu
ulohu optimalizacie o proceduru prevzorkovania, ktord sa vyuziva na vygenerovanie dat
predstavujucich rozne syntetické scenare vyvoja vynosov akcii. Takéto data sa nasledne vyuziju
pri kvantifikovani efektivnych hranic jednotlivych scendrov, ktoré¢ sa skombinuji do nového
robustného rieSenia v podobe prevzorkovanej hranice. Ciel'om takejto metody je zlepsit kvalitu
vygenerovanych portfolii aj na datach mimo vyberového suboru a poméha riesit' problém
s takzvanou maximalizéciou chyby v odhade. Portfélia vygenerované touto metédou su viac
diverzifikované v porovnani s beznym pristupom a taktiez redukuje problém maximalizacie
chyby odhadu na ktory poukazovalo viacero prispevkov (Nawrocki, 1996), (Michaud, 1989).
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Optimaliza¢né techniky pre modely portfélia vo velkej miere zavisia od kvality
potrebnych kvantifikovanych vstupnych dat. Tieto hodnoty sa tradi¢ne kvantifikuja
z historickych pozorovani a nakol'ko sa jednd o odhady do modelu ¢asto vnasaju znacnti mieru
chyby v odhade. Ako uviedol Mikkel Rasmussen (2003) na margo tohto problému ,,dalo by sa
povedat, ze optimaliza¢né algoritmy su jednoducho prilis silné s ohl'adom na kvalitu dat, ktoré
tvoria vstup danej procedury.” Problém snedostatoéne kvalitnymi datami, v pripade
optimalizaénych algoritmov hl'adajucich extrémy vedil k maximalizacii chyby odhadu, ktora
moze viest’ k nestabilnym portféliam, ktoré na jednej strane st neintuitivne a prinajhorSom aj
z investicného hl'adiska nepouzitelné. Uvedeny nedostatok historickych dat je mozny
preklenut implementovanim Statistickych metdd bootstrapingu a prevzorkovania spolu
s metodou Monte Carlo do optimalizacnych modelov, ¢o by malo viest’ k stabilnej$im a viac
diverzifikovanym portf6lidm v porovnani s tradi¢nou procedurou a taktiez rieSit, pripadne
minimalizovat’ problém spojeny s neistymi vstupmi optimalizacie a chybou v odhade (Jorion,
1992), (Michaud a Michaud, 1998), (Mateusz, 2021).

2 Procedura prevzorkovania v ramci modelu vyberu portfolia

Metodu efficient frontier, ktora vyuziva procediru resamplingu v rdmci procesu
optimalizécie portfolia, ako prvy predstavil (Michaud a Michaud, 1998). Vyuzitie tejto metddy
ja zalozené na myslienke, ze vstupné parametre vyuzivajiice v rdmci optimalizacie su odvodené
z historickych vynosov, ktoré predstavuju jednu realizdciu stochastického procesu
(reprezentovan¢ho rozdelenim pravdepodobnosti, vSeobecne vyuZzivané viacrozmerné
normalne rozdelenie), ktory popisuje realizaciu vynosov. Procedura resamplingu pozostava z
nasledujtcich krokov:

e Odhadneme parametre predpokladané¢ho pravdepodobnostného rozdelenia pre jednotlivé
z historickych dat a odhadneme kovariaénii maticu. V pripade generovania dat
z viacrozmerného nie-normalneho rozdelenia vyuzivame kvantifikovani maticu
Spearmanovych korelacnych koeficientov Ry pre vSetky pary aktiv.

e Generujeme vektor ndhodnych realizacii  z viacrozmerného  margindlneho
pravdepodobnostného rozdelenia za vyuzitia odhadnutej kovariatnej matice. Dizka
generovaného intervalu je tradi¢ne totozna s poctom historickych pozorovani, ktoré¢ sme
vyuzili v predchadzajiicom kroku.

e Kazda vygenerovana vzorka dat predstavuje tzv. ,,syntetické scenare potencionalneho
vyvoja vynosov v sulade s predpokladanym marginalnym rozdelenim a odhadnutymi
parametrami rozdelenia. Kazdy z tychto scenarov nasledne vyuZzijeme ako vstupné data
modelu vyberu portfélia pricom odhadneme efektivnu hranicu a uchovame si hodnoty
vah pre M rovnomerne rozdelenych portfolii na efektivnej hranici.

e Opakujeme predoslé 2 kroky vela krat, nasledne spriemerujeme vahy portfolii, ktoré
zdiel'aji rovnaku poziciu/poradie v rdmci jednotlivych simulécii, ¢im ziskame tzv.
prevzorkovanu hranicu (resampled frontier).

Jednym z Casto kritizovanych krokov tohto procesu je spriemerovanie vah jednotlivych
efektivnych hranic podla poradia. Pre upresnenie poukazujeme na to, Ze kazda efektivna
hranica pozostava z M portfolii na efektivnej hranici, ktoré st rovnomerne rozdelené. Teda
portfolio Cislo jedna predstavuje portfolio s najmensim rizikom a portfélio M predstavuje
portfolio s najvysSim ocakavanym vynosom, zvy$né portfolia predstavuje rovnomerne
rozdelené portfolia medzi portféliami 1 a M. Takyto pristup teda uvazuje s myslienkou, Ze
investor sa nezameriava na konkrétne hodnoty rizika, vynosu pripadne pomeru vynosu a rizika,
ktort by chcel dosiahnut’, ale zameriava sa na konkrétny region na efektivnej hranici, ktory by
chcel dosiahnut’. V praxi to znamend, ze prvé portfoélio na prevzorkovanej hranici (inymi
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slovami portfolio s poziciou 1) ziskame spriemerovanim véh vSetkych portfolii, ziskanych
z jednotlivych syntetickych scenarov, s poziciou ¢islo 1 (v kazdom scenari sa jedna o portfolio
s najmensim rizikom pre konkrétne vstupné data). Na druhej strane posledné portfolio na
prevzorkovanej hranici (inymi slovami portfolio s poziciou M) ziskame spriemerovanim vah
vSetkych portfolii, ziskanych z jednotlivych syntetickych scenérov, s poziciou M na efektivne;j
hranici. Takto postupujeme aj v pripade zvySnych portfolii az ziskame prevzorkovana hranicu
s M portfoliami.

1
Wi = 21 Wi (1)

kde w;,,, predstavuje vektor vah m-tého portfolia na efektivnej hranici pri i-tom syntetickom
scenari, m predstavuje poradie portfolia na efektivnej hranici an predstavuje pocet
vygenerovanych syntetickych scenarov.

Niektori autori kritizuju takyto pristup apoukazuji na nezmyselnost z pohladu
investicného hladiska priemerovania vah portfolii, ktoré pri jednotlivych syntetickych
scenaroch mo6zu mat’ len malo spolo¢né z pohl'adu profilu vynosu/rizika danych portfélii, preto
navrhuju iné€ rieSenie, ako napriklad priemerovanie vah portfolii, ktoré zdiel'aju rovnaky pomer
medzi vynosom a rizikom, ¢o si vSak vyzaduje upravenie povodného algoritmu pre vyber
portfolia, blizsie v (Scherer, 2002).

V pripade tejto metddy sa vo vSeobecnosti vyuziva generovanie dat z viacrozmerného
normalneho rozdelenia, jedna sa o pomerne znamu procediru, ktord je v stcasnosti
naprogramovana vo vacSine Statistickych softvérov. V ramci ndsho prispevku vyuZzivame
funkciu rmvnorm() obsiahnutu v balicku Mvtnorm v RStudio. Vel'ké mnoZstvo prac poukazuje
vSak na skuto¢nost’, Ze najmi v pripade dennych vynosov nemézeme akceptovat predpoklad
o normalnom rozdeleni vynosov, nakol'ko data sa spravaju leptokurticky. R6zny autori navrhli
viacero alternativnych rozdeleni, ktoré¢ dokazu lepSie zachytavat charakteristiky dennych
vynosov pri zamerani sa na parametrické rozdelenia mézeme vypichnut’ niekol’ko alternativ
ako napriklad zovSeobecnené¢ lambda rozdelenia, zoSikmené zovSeobecnené t-rozdenie
a d’alsie.

V pripade generovania dat z viacrozmerného nie-normélneho rozdelenie je to o nieco
zlozitejSie. V ramci nasho prispevku budeme vyuzivat procediru generovania dat
z viacrozmerného nie-normdlneho rozdelenia uvedent v (Lange et. al., 2011). Aplikécia tejto
procedury si vyzaduje aby rozdelenia jednotlivych komponentov ndhodnej premennej X boli
zname v podobe kvantilovych funkcii a korelacia je dostupna ako korelacnd matica Ry
vyuzivajica kvantifikovanie koreldcie pomocou poradia (napriklad Spearmanov korelacny
koeficient). Nasledne procedura pozostava z nasledujucich krokov:

e Transformacia matice Ry na maticu C; aplikovanim vyrazu:

C, = 2sin [% Ry

e Vytvorenie datovych vzoriek m — rozmernej normalnej premennej s korelanou maticou
Cz

e Transformacia normalnych komponentov na komponenty rovnomerného rozdelenia
aplikovanim distribu¢nej funkcie (CDF) normalizovaného normalneho rozdelenia U; =
@(Zl) také, ze Ul"-’U(O,l)
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e Kvantifikujeme hodnoty X; pomocou danej kvantilovej funkcie jednotlivych
komponentov, X; = Qx,(U;)

Vyhodou takejto procedury je znacna flexibilita pre rieSitel’a vo vybere predpokladaného
parametrického rozdelenia vynosov do bodu, ze pre vybrané rozdelenie musi byt znama
kvantilova funkcia.

3 Aplikacia prezentovanej procedury na vybranych datach v priestore ocakavany
vynos a CVaR

Prezentovant proceduru sme aplikovali na datach o 10 vybranych spoloc¢nostiach, ktoré
predstavuji komponenty Dowov-Jonesovho indexu. Menovite sa jedna o spolo¢nosti:
Walgreens Boots Alliance, Inc. (WBA), Chevron Corporation (CVX), Walmart, Inc. (WMT),
Verizon Communications, Inc. (VZ), International Business Machines Corporation (IBM),
American Express Company (AXP), Apple, Inc. (AAPL), The Boeing Company (BA), Exxon
Mobil Corporation (XOM), McDonald's Corporation (MCD). Jednd sa odata o
dennych upravenych uzatvéracich cendch (adjusted close positions) za obdobie 2 rokov od
01.01.2002 do 31.12.2003.

Vyssie uvedeny vyberovy subor sme nasledne vyuzili na kvantifikovanie spojitych
vynosov jednotlivych vybranych aktiv. Takto upravené data sme nasledne vyuzili na odhad
parametrov vybranych pravdepodobnostnych rozdeleni, pricom na odhad parametrov sme
vyuzili metédu maximalnej vierohodnosti a na vypocet matice Spearmanovych korelaénych
koeficientov Ry pre vSetky pary aktiv. Na generovanie dat z viacrozmerné¢ho normalneho
rozdelenia sme vyuzili funkciu rmvnorm() a na generovanie dat z viacrozmerné¢ho lambda
rozdelenia sme vyuzili proceduru, ktor uvddzame v predoslej casti. V prispevku sme
generovali 500 simulacii syntetickych scenarov vyvoja vynosov dennych akecii.

Graf ¢. 1: Distribucia jednotlivych efektivnych portfolii zo vsetkych syntetickych scenarov
spolu s efektivnymi hranicami troch kvantifikovanych modelov.
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Zdroj: vlastné spracovanie v RStudio

Pri tvorbe portfolia vyuzivame model vyberu portfolia v priestore ocakavany vynos

a CVaR. Vicsi detail ohl'adom samotnej formulacie modelu a jeho charakteristikdch mozno

najst v (Rockafellar a Uryasev, 2000). V ramci jednotlivych syntetickych scenaroch

generujeme 100 portfolii nachadzajucich sa na efektivnej hranici, pricom vzdy portfolio
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s poziciou 1 predstavuje portfolio s minimalnym rizikom a portfolio s poziciou 100 predstavuje
portfolio s maximalnym vynosom.

Graf ¢. 2: Distribucia efektivnych portfolii nachadzajucich sa na pozicii 21 v jednotlivych
syntetickych scenaroch spolu s prevzorkovanou hranicou modelu vyuzivajuceho generovanie
dat z viacrozmerného lambda rozdelenia.
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Zdroj: vlastné spracovanie v RStudio

Graf ¢. 1 zachytava distribuciu vSetkych efektivnych portfolii z jednotlivych syntetickych
scenarov transformovanych do prostredia dat z pdvodného vyberového suboru, ktory bol
vyuzity pri odhade parametrov parametrickych rozdeleni jednotlivych akcii. Inymi slovami pre
prezentovanie portfolii kvantifikovanych pri syntetickych scenaroch sme ziskané efektivne
portfolia aplikovali v prostredi dat vyberového suboru ateda prepocitali o¢akavany vynos
a riziko takychto portfolii. Z distribucie tychto portfolii je zjavné, Ze sa vo vSetkych pripadoch
nachadzaju pod efektivnou hranicou zndzornenou ¢ervenou farbou, ktora predstavuje efektivnu
hranicu kvantifikovanu pri datach z vyberového suboru. Nakol'ko takéto rieSenie je optimalnym
rieSenim, pri takychto vstupnych datach je logické, aby neexistovalo ziadne portfélio, ktoré by
sa nachadzalo na l'avej strane od Cervenej efektivnej hranice. Na grafe su taktiez znazornené
prevzorkované hranice, zltou farbou zndzornena prevzorkovana hranica pri procedare
vyuzivajucej generovanie dat z viacrozmerného normalneho rozdelenia v porovnani so zelenou
farbou znazornena prevzorkovana hranica pri procedure vyuzivajucej generovanie dat
z viacrozmerného lambda rozdelenia. Mdzeme vidiet, Ze v pripade prezentovania tychto
efektivnych hranic na datach z vyberového suboru mozeme vidiet, ze takéto rieSenie
predstavujui suboptimalne rieSenie v kontexte povodného vyberového suboru. No nakolko su
vysledkom priemerovania portfolii z viacerych syntetickych realizacii vynosov, tak by sa
v kone¢nom dosledku malo jednat o rieSenie, ktoré z pohladu vykonu na datach mimo
vyberovy subor dosahuje v dosledku aplikacie robustnejSej procedury lepSie vysledky ako
»Klasicky* pristup. Zjavné z grafu je taktiez, Ze prevzorkované hranice su vyrazne kratSie
v porovnani s efektivnou hranicou ziskanou ,klasickym pristupom®, vyplyva to najmi zo
skuto€nosti, Ze portfolia na efektivnej hranici, ktoré sa nachaddzaju najma v jej druhej polovici,
su portfolia, kde velku cCast’ investicie investor smeruje do malej skupiny aktiv, pripadne
v portfoliach s najvyssim dosiahnutelnym vynosom len do jedného aktiva. To je z perspektivy
jednej realizacie dat (vyberového suboru) v poriadku, no vacsinou z dlhodobejSieho hl'adiska
st takého portfolia nepouzitel'né. V pripade prevzorkovanej hranice sa vo vSetkych portfoliach
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investuje do vacsiny aktiv a taktiez zmeny vo vel'kostiach vah medzi jednotlivymi portféliami
su plynulejSie a nepozorujeme vyrazné skoky ako v pripade ,,klasického* pristupu.

Na Grafe ¢. 2 mozno vidiet’ vSetky portfolia s poziciou 21, ktorych spriemerovanim vah
vzniklo prevzorkované portfolio (¢ervena bodka) s poziciou ¢islo 21 na prevzorkovanej hranici.
Vsetky efektivne portfolia z jednotlivych scenarov su prepocitané v prostredi dat vyberového
suboru. Zelenou ¢iarou je znazornena prevzorkovana hranica kvantifikovand pri procedire
vyuzivajlcej generovanie dat z viacrozmerného lambda rozdelenia.

Graf ¢.3 aGraf ¢.4 predstavuju grafy zachytdvajice distribuciu véh vramci 10
vybranych portfélii na efektivnej hranici, ako aj na prevzorkovanej hranici. Z porovnania je
zjavné, zZe portfolia na prevzorkovanej hranici st diverzifikovanejSie v porovnani s klasickym
pristupom, o to vyraznejSie pri porovnani portfolii nachadzajucich sa v pravej polovici grafov.
Procedura prevzorkovania vedie ku skuto¢nosti, Ze vo vSetkych portfoliach sa investuje takmer
do vsetkych dostupnych aktiv. Pricom je to bez potreby zavedenia dodatocnych ohraniceni na
vahy v samotnom modely vyberu portfolia. Nakol'ko je prevzorkovana hranica vysledkom
robustnejsieho pristupu v porovnani s ,,klasickym® pristupom a vedie k viac diverzifikovanym
portféliam, ¢o by im mohlo davat’ vyhodu v rdmci porovnania vykonnosti jednotlivych portfolii
na datach mimo vyberového suboru.

Graf ¢. 3: Distribucia vah v ramci vybranych portfolii na prevzorkovanej hranici
pri generovani dat z viacrozmerného lambda rozdelenia
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Zdroj: vlastné spracovanie v RStudio
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Graf ¢. 4: Distribucia vah v ramci vybranych portfolii na efektivnej hranici ziskanej
., klasickym * pristupom.
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Zdroj: vlastné spracovanie v RStudio

4 Zaver

Prispevok sa zaobera obozndmenim sa s procedirou prevzorkovania a jej aplikaciou
v ramci modelov vyberu portfélia. Hlavnym ucelom tejto procedury je redukovanie takzvané¢ho
problému maximalizacie chyby v odhade a v kone¢nom désledku zlepsenie kvality vyslednych
portfolii na datach mimo vyberového suboru. V prispevku sa taktiez zaoberame rozsirenim
povodnej procedury prevzorkovania pre potreby vyuzitia generovania dat z viacrozmerného
nie-normalneho rozdelenia. V zdverecnej Casti aplikujeme skimanti proceduru na problém
vyberu portfolia s dérazom na porovnanie vyslednej efektivnej hranice v porovnani
s prevzorkovanou hranicou kvantifikovanou aplikaciou procediry prevzorkovania
a generovania dat z viacrozmerného lambda rozdelenia. Problém vyberu portfolia rieSime
v prostredi 10 aktiv, pri¢om vyuzivame denn¢ data a na optimalizaciu vyuzivame model vyberu
portfolia v priestore o¢akdvany vynos a CVaR. Z porovnania vyslednych hranic vyplyva, ze
v priestore vyberového suboru sa prevzorkovana hranica nachadza vzdy na pravo od efektivne;j
hranice v priestore o¢akavaného vynosu arizika. Co znamena, Ze sa jedna o suboptimélne
rieSenie. Prevzorkovanad hranica je kvantifikovana robustnejSim pristupom a to spriemerovanim
vah jednotlivych syntetickych scendrov vyvoja vynosov. Z porovnania distribucie vah v ramci
jednotlivych portfolii taktiez vyplyva, ze portfélia na prevzorkovanej hranici su viac
diverzifikované v porovnani s ,,klasickym* pristupom a taktiez plati, ze sa vo vacSine pripadov
investuje do vSetkych dostupnych aktiv. Pre vyvodenie zaveru o kvalite vyslednych portfolii na
datach mimo vyberového suboru je potrebné vykonat’ rozsiahlejSiu §tidiu a to prostrednictvom
simuldcie, pripadne na realnych datach.
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Analyza webovych stranok krajskych miest SR
z hPadiska legislativhych podmienok pre verejnu spravu

Analysis of websites of regional cities of the Slovak Republic
in terms of legislative conditions for public administration

Peter Prochazka'

Abstrakt

Webové stranky verejnej spravy sa v dneSnej dobe vyuzivaji v d’aleko védcsej miere, ako
v predoslych obdobiach. Cudia su okolnostami nateni mnozstvo veci riesit’ online formou.
Zarovenl mozeme predpokladat’, ze aj po skonCeni obmedzeni spdsobenych pandémiou buda
vyuzivat' online rieSenia, preto je dolezité upravit webové stranky tak, aby boli dostupné
kazdému a nikoho nediskriminovali. Tieto webové stranky preto musia byt vytvorené
v zmysle zédkona ¢. 275/2006 Z. z. o informaénych systémoch verejnej spravy a d’alSich
vynosov. Zuvedeného dovodu sme spravili prieskum stranok krajskych miest, aby sme
odhalili ich pripadné nedostatky a pomohli tak ich naprave. Pre dosiahnutie ciel'a bol zvoleny
nasledujici metodologicky postup: Studium prislusnej legislativy a medzinarodnych noriem,
oboznamenie sa s analytickymi nastrojmi, testovanie webovych stranok a vyhodnotenie.

Kruacové slova
web, verejnad_sprava, krajské mesta, legislativne podmienky,

Abstract

Today, public administration websites are used to a much greater extent than in previous
periods. Circumstances force people to deal with many things online. At the same time, we
can assume that they will use online solutions even after the restrictions caused by the
pandemic have ended, so it is important to adapt the website so that it is accessible to
everyone and does not discriminate against anyone. This website must therefore be created in
accordance with Act no. 275/2006 Coll. on information systems of public administration and
other revenues. For this reason, we conducted a survey of the sites of regional cities to
identify their possible shortcomings and help to correct them. To achieve the goal, the
following methodological approach was chosen: study of relevant legislation and international
standards, familiarity with analytical tools, website testing and evaluation.

Key words
web, public_administration, regional_cities, legislative conditions,

JEL classification
JEL K000, JEL H830

1 Uvod

Vyznamnym aspektom l'udského zivota v priebehu posledného roka sa stalo mnoZzstvo
obmedzeni, dokonca obmedzenie pohybu v ¢ase nudzového stavu vyvolaného pandémiou
Covidu-19. Mnoho institicii muselo zostat’ zatvorenych, alebo pracovali len v nidzovom

' Ing. Peter Prochdzka, Ekonomickd univerzita v Bratislave, Fakulta hospodarskej informatiky, Katedra
aplikovanej informatiky, Bratislava, Slovensko, peter.prochazka@euba.sk
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rezime, co mnohym l'ud’om vytvaralo prekdzky pri rieSeni ich problémov. V tomto obdobi sa
obzvlast’ vyrazne prejavil vyznam tzv. eGovernmentu.

eGovernment je elektronickou formou vykonu verejnej spravy pri aplikacii informacno-
komunika¢nych technologii (d’alej IKT) v procesoch verejnej spravy. V tychto procesoch
funguje on-line komunikécia:

v ramci institacii VS (G2E — Government to Employee)

medzi inStituciami VS navzajom (G2G — Government to Government)

medzi verejnou spravou a ob¢anmi (G2C - Government to Citizen)

medzi verejnou spravou a podnikatel’kou sférou (G2B - Government to Business)

e medzi verejnou spravou a administrativou (G2A - Government to Administration)

Podla programového vyhldsenia vlady sa informatizdciou verejnej spravy odstrania
niekol’kondsobne sa opakujuce poziadavky na informacie, doklady a udaje podnikatelov.
Urychlenym zavadzanim sluzieb eGovernmentu sa zefektivnia procesy vo vSetkych
oblastiach, kde dochddza k interakcii verejnej spravy s obcanmi alebo podnikatel'skymi
subjektmi. (Fabryova, 2007)

Na Slovensku sa v minulosti uskuto¢nilo niekolko dolezitych opatreni, ktoré mali
posunut’ vyvoj rychlejSie v ustrety e-Governmentu. Strategické ciele informatizécie verejnej
spravy boli konkrétnejSie formulované v dokumente “Stratégia informatizacie spolocnosti v
Slovenskej republike”, (ktorého sti¢ast'ou bol aj akény plan), schvalenom vladou SR v roku
2004 a v “Stratégii konkurencieschopnosti Slovenskej republiky do roku 20107, schvalenej v
roku 2005. Cielom d’alSiecho dokumentu “Cestovna mapa zavadzania elektronickych sluzieb
verejnej spravy”, schvaleného vladou SR v oktébri 2005, bolo predstavenie hlavného
implementa¢ného planu a koncepcia pre dal$i postup smerom k e-Governmentu na
Slovensku. V materidli ,,Operacny program Informatizacia spoloc¢nosti boli deklarované
finan¢né zdroje krytia pre rozvoj e-Governmentu na obdobie 2007 — 2013. (MFSR, 2008)

Slovenska republika po vstupe do Europskej unie prijala hlavnu eurdpsku legislativu
tykajucu sa informaénej spoloénosti, taktiez sa snazi aplikovat’ hlavné iniciativy EU v oblasti
informacnej spolo¢nosti formulované v strategickej iniciative e-Europe+, na ktora nadvizuje
neskorsia iniciativa i2010. (MFSR, 2008)

Vroku 2016 bola vypracovana Narodnd koncepcia informatizacie verejnej spravy
(dalej len ,,NKIVS®). Je to strategicky dokument vypracovany Uradom podpredsedu vlady
SR pre investicie a informatizaciu, ktory sa venuje principom budovania eGovernmentu na
Slovensku. NKIVS bol navrhnuty na indikativne obdobie do roku 2020.

NKIVS nadvizuje na Strategicky dokument pre oblast’ rastu digitalnych sluzieb a oblast’
infrastruktury pristupovej siete novej generacie (2014 — 2020), ktory obsahuje podrobnu
analyzu situacie v oblasti informatizacie verejnej spravy na Slovensku, porovnanie so svetom,
zhrnutie vysledkov Operaéného programu Informatizécia spolocnosti a poucenia z obdobia
2007 — 2013. Vychodiskom pre NKIVS je zaroven legislativa prijatd v nedavnom obdobi.
(UPVSRII, 2016)

K d’alsim posunom v legislativnej oblasti pri informatizacii verejnej spravy prislo
prijatim zdkona 95/2019 o informacnych technoldgiach vo verejnej sprdve a ozmene a
doplneni niektorych zakonov a vyhlasky Uradu podpredsedu vlady Slovenskej republiky pre
investicie a informatizadciu zo 16. marca 2020 o Standardoch pre informacéné technoldgie
verejnej spravy.

V stvislosti s horeuvedenym sme sa rozhodli spravit' analyzu webovych stranok
krajskych miest SR z hl'adiska legislativnych podmienok pre verejnu spravu, priCom sme sa
zamerali len na niektoré aspekty a testovala sa takmer vylu¢ne uvodna stranka uvedenych
webovych stranok, pretoze podrobnd analyza celého webového portdlu a vsetkych
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poziadaviek kladenych na tieto webové stranky z hl'adiska legislativy by d’aleko prekrocila
rozsah tohto ¢lanku.

2 Postup hodnotenia webovych stranok a pouzité metédy

V uvode sme spomenuli niektoré legislativne podklady pre informaéné systémy verejnej
spravy. Na ich zdklade pozname nasledujice Standardy pre tieto informacéné systémy:

¢ technické Standardy, vzt'ahujice sa na technické prostriedky, sietovu infrastruktiru a
programové prostriedky,

e Standardy pristupnosti a funkénosti webovych stranok, vztahujice sa na aplikacné
programové vybavenie podla zakona,

e Standardy pouzitia siborov, vztahujice sa na formaty vymeny udajov,

e Standardy nazvoslovia elektronickych sluzieb, vztahujice sa na sietovu
infrastruktaru,

e bezpecnostné¢ Standardy, vztahujice sa na technické prostriedky, sietovi
infrastruktiru, programové prostriedky a udaje,

e datové Standardy, vzt'ahujuce sa na udaje, registre a Ciselniky,

e Standardy elektronickych sluzieb verejnej spravy, vztahujuce sa na udaje, registre,
Ciselniky a aplika¢né programové vybavenie podla zakona,

e Standardy projektového riadenia, vztahujuce sa na postupy a podmienky spojené s
vytvaranim a rozvojom informacnych systémov verejnej spravy,

e Standardy poskytovania udajov v elektronickom prostredi, vztahujlice sa na
databazové prostredie, spolocné moduly, aplikacné programové vybavenie, udaje,
registre, Ciselniky a formaty vymeny udajov,

e Standardy poskytovania cloud computingu a vyuZzivania cloudovych sluzieb,
vztahujuce sa na technické prostriedky a programové prostriedky,

e Standardy pre formaty elektronickych dokumentov podpisatelnych elektronickym
podpisom,

e Standardy pre zakladné Ciselniky.

V tomto ¢lanku sme sa zamerali hlavne na niektoré aspekty technickych Standardov,
Standardov pristupnosti a funk&nosti webovych stranok, ktoré moézu byt podstatné z hl'adiska
uzivatel'ov. Testovanie webovych stranok sa uskutoc¢nilo fyzickym overenim prvkov
a pomocou validaénych nastrojov vytvorenych na zdklade Standardov konzorcia W3C, na
ktoré sa odvolava aj naSa legislativa. Technicktl spravnost” HTML a CSS sme testovali
priamo pomocou validadtora konzorcia W3C a pristupnost webovych stranok v zmysle
metodiky Web Content Accessibility Guidelines 2.0 (d’alej len WCAG 2.0) pomocou néstroja
WAVE® Web Accessibility Evaluation Tool.

Testovali sa nasledujiice parametre:

e validitu HTML,

e validitu CSS,

e pouzitie zabezpeCeného protokolu Hypertext Transfer Protocol Secure (d’alej len
HTTPS),
pritomnost’ poucenia o vyuzivani Cookies webovou strankou,
pritomnost’ poucenia o ochrane osobnych udajov,
pritomnost’ liSty na potvrdenie suhlasu s pouzivanim Cookies,
pritomnost’ ,,Vyhlasenia o pristupnosti®,
pritomnost’ RSS,
pritomnost’ mapy stranok,
pritomnost’ anglickej verzie,
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e dostupné zobrazenie kontaktov,

e dostupné zobrazenie tradnych hodin,

pritomnost’ asponi jednej polozky ovladacieho pruhu pre handicapovanych
uzivatel'ov,

chyby v pristupnosti webovych stranok,

chyb v kontrastnom pomere webovych stranok,

upozornenia v pristupnosti webovych stranok,

zachovanie logickej Struktury webu pri vypnutom CSS,

moznost’ ovladania webu pomocou klavesnice.

Pri skimani validity HTML, sme vyznacili poCet chyb a pocet varovani, pricom
varovania nepoukazuji na vyznamni chybu vo fungovani stranok, ale mozu spdsobit’
napriklad nespravnu interpretaciu niektorymi prehliadacmi.

Pri skiimani validity CSS a sme tiez oddelili chyby a varovania, hoc varovania su v
tomto pripade Casto spdsobené pouzitou technologiou.

Pouzitie zabezpeceného protokolu Hypertext Transfer Protocol Secure (d’alej len
HTTPS), chrani odosielané data uzivatelov pred zneuzitim tretou stranou a preto sa radi
medzi najdolezitejSie aspekty bezpecnosti strdnky a v neposlednom rade zvySuje doveru
uzivatelov.

V pripade, zZe webova stranka vyuZziva pre svoju spravnu c¢innost cookies, musi
obsahovat’ liStu, pomocou ktorej ich uzivatel mdze povolit, alebo zakazat. Z hladiska
uzivatel'ov so zrakovym postihnutim, pripadne aj s postihnutim motoriky, je dolezité, aby
bola tato liSta vo vrchnej Casti webovej stranky. V opacnom pripade by sa museli dostat’
pomocou citaciek webovych stranok alebo napriklad pomocou tabulatora klavesnice az na ich
koniec, aby mohli rozhodnut’ o povoleni, ¢i zdkaze cookies. K tejto liSte prislucha aj poucenie
o Cookies a Casto je kombinovana aj s pouc¢enim o Zasadach ochrany osobnych udajov.

Vyhlasenia o pristupnosti spravidla obsahuje ddlezité¢ informacie o tom, ktoré parametre
alebo pozadované vlastnosti webova stranka eite nespiiia a kedy pride k ich naprave, ¢im Setri
¢as uzivatel'ov pri ich zbytocnom hl'adani.

RSS patri medzi XML formaty a je uréeny na Citanie noviniek na webovych strankach.
Technologia RSS umoziiuje uzivatel'om internetu prihlasit’ sa k odberu noviniek z webu,
ktory pontka RSS kanal. Tento zdroj sa vd¢Sinou vyskytuje prave na strankach, kde sa obsah
meni a pridava vel'mi ¢asto, ako s napriklad webové stranky miest a obci.

Mapa stranok umoziiuje prehliadanie celej Struktiry webu na jednom mieste a tym
lepSiu orientdciu aj na vel'mi rozsiahlych pripadne menej prehl'adnych webovych strankach.

Anglicka verzia je vyzadovana legislativou a pomaha hlavne turistom, ktori navstivia
dany region. Niektoré krajské mestd nemali priamo anglickl verziu svojej stranky, ale po
kliknuti na symbol, ktory predstavoval anglickt verziu sa otvoril novy web na d’alSej doméne
s informdciami. Pri hodnoteni webovych stranok sme aj toto hodnotili ako splnent
poziadavku.

Kazdd web verejnej spravy musi mat dostupné kontakty a tiezZ vyznacenie uradnych
hodin. Za splnené sme to brali ak sa k nim uzivatel’ dostal aspoit pomocou mapy stranok.

Ovladaci pruh pre handicapovanych uzivatelov bezne obsahuje funkcie na lepSie
prisposobenie webu potrebam uzivatel'a. Napriklad umoziuje zviacSovat, ¢i zmenSovat
pismo, menit’ kontrastny pomer, vypnut’ CSS a previest’ web do textovej podoby a podobne.
Ak mala webova stranka aspoii jeden takyto ovladaci prvok, hodnotili sme ju, Ze je ovladacim
prvkom vybavenda. Ak je samotna webova stranka postavena spravne, takéto ovladacie prvky
nie su vyslovene nutné, takze ich nepritomnost’ neznamena okamzite nedostatok alebo chybu.

Chyby v pristupnosti webovych stranok mézu byt rézneho druhu, v tomto vyskume
sme ich vSak nedelili na podkategorie. Jedna sa o chyby, ktoré napriklad telesne postihnutym
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obCanom brania v plnohodnotnom pouzivani webu. Sem radime napriklad chybajuce popisy
obrazkov, aby aj zrakovo postihnuty uzivatel' vedel vd’aka svojej Citacke, ¢o ten obrazok
zobrazuje, chybajice popisy formuldrov, prazdne odkazy a tlacitka, chybajuce titulky videi
pre sluchovo postihnutych a podobne.

Chyby v kontrastnom pomere su Specifickou oblastou chyb v pristupnosti. VacSina
skiimanych webov vykazovala takéto chyby, ale ak ma web funkciu na zvySenie kontrastu
v uz spominanom pruhu pre handicapovanych uzivatelov, tak uzivatel, ktory potrebuje pre
svoje videnie vacsi kontrastny pomer, ma moznost’ toto vyrieSit jednym kliknutim a pre
ostatnych moze byt zachovany dizajn stranky, ktory médze vyzerat lepSie. TakZe v tomto
pripade hoc stranka podobné chyby vykazuje, ma ich oSetrené vhodnou funkciou.

Tak ako pri predoslych parametroch, aj v pripade pristupnosti sme do vyskumu zahrnuli
aj upozornenia. Casto vypovedaju len o formalne splnenych poziadavkach. Napriklad spravca
obsahu webovych stranok nevypliia alternativne popisky obrazkov pre ¢&itacky zrakovo
postihnutych uzivatelov arobi to za neho automaticky nejaky script. Ten vSak nevie Co
zobrazuje dany obrazok, takze kazdému obrdzku do alternativnheho popisu doplni slovo
,,obrazok*. Formalne je pristupnost’ splnena, ale uzivatel’ nema tusenia, Co obrazok zobrazuje
pre jeho vSeobecny popis.

Pre priemerné¢ho zdravého Cloveka nie je az tak velky problém zorientovat sa aj na
webovych strankach, ktoré maju niekol’ko oddelenych menu, ¢i inych ovladacich prvkov. Ale
¢itaCky obsahu sa pohybuju po stranke zhora dole, rovnako tak tabuldtorom sa prepiname
postupne, tak ako su prvky stranky zapisané¢ v koéde. Takze webova strdnka by si mala
zachovat’ logicku Strukturu aj po vypnuti CSS.

Poslednym skiimanym bodom bola moznost pohybovat sa po webovej stranke
pomocou klavesnice, ¢o ul'ahcuje pouzivanie webu uzivatel'om s problémami motoriky. Praca
s mysSou je pre nich naro¢na. Ak webova stranka umoznila aspon ¢iasto¢né uzivanie pomocou
klavesnice, bola jej tato funkcia priznana.

3 Analyza webovych stranok

Prehl'adna analyza webovych stranok krajskych miest SR z hl'adiska legislativnych
podmienok pre verejnd spravu je uvedena vtabulke 1. Cisla udavaju najdeny pocet
nedostatkov, pismenom ,,A“ od slova Ano, sme oznaéili pritomnost’ daného prvku na webe
a pismenom ,,N*“ od slova nie jeho nepritomnost’. V riadku ,,LiSta cookies* pismeno ,,.D*
oznacuje, ze je lista v spodnej ¢asti webu a pismeno ,,H®, Ze je v hornej ¢asti. Kvoli pouzitym
technol6gidm nemohla byt overena validita HTML ani CSS na webovej stranke mesta Nitra,
preto sme v tychto polickach pouzili znak ,,-*.

Ako vidiet' vtabulke 1, vdcSina webovych stranok mala problém s kontrastnym
pomerom. Ten by mal byt v pripade hlavného prezentovaného textu a jeho grafického
pozadia minimalne v pomere 1:4,5. V pripade zvyraznenych textov, nadpisov, teda velkych
textov by mal byt’ minimalny kontrastny pomer 1:3.

Vynimkou st len texty, ktoré su sticastou obrazka alebo sluzia isto ako dekorécia a nie
su sucastou aktivneho rozhrania, alebo texty, ktoré su sucastou loga alebo obchodnych
znaciek. Takéto texty nemaju ziadne kontrastné poziadavky.

Webova stranka mesta Nitra ma ako jediné pre tento pripad moZznost’ zmeny kontrastu
apreto aj ked formalne vykazuje najviac chyb vtomto parametri, je na tom z hladiska
uZivatela rovnako, ako webova stranka mesta Zilina, na ktorej sme nezaznamenali jedint
chybu v kontrastnom pomere.

Tymto sme chceli zdoraznit’, Ze pre presnu analyzu webovych stranok krajskych miest
SR z hladiska legislativnych podmienok pre verejni spravu nestaci len ich postdenie
validacnymi néstrojmi a kontrola splnenia niektorych poziadaviek, ale tieto parametre treba
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hodnotit’ v stvislostiach a na zaklade toho sa rozhodovat, ¢o vylepsit a o modze ostat
nezmenene.

Tab. 1: Analyza webovych stranok krajskych miest SR
Krajské mesto

Hodnoteny parameter Banska Bystrica Bratislava | Kogice | Nitra | Prefov | Trenéin | Trnava | Zilina
Chyby v HTML 8 20 2 - 7 48 12 0
Varovama v HTML 19 40 1 -
Chyby v CSS 4
Varovama v CSS 383 3
HTTPS
Pouéenie cookies
Zasady ochrany osobnych
udajov
Lista coolkies
Vyhlasenie o pristupnosti
RSS
Mapa stranok
Anglicka verzia
Kontakt
Uradné hodiny
Ovladaci pruh
Chyby v pristupnosti
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Zdroj: Vlastné spracovanie

4 Zaver

Cielom naSej prace bolo vykonat analyzu webovych stranok krajskych miest SR a
porovnat’ ich s poziadavkami vyplyvajicimi z legislativy a medzinarodnych S$tandardov.
Zarovein sme nou cheeli odhalit’ ich pripadné nedostatky aby sme pomohli tak ich naprave.

Pre rozsah tohto ¢lanku sme sa zamerali len na niektoré parametre, hlavne na tie, ktoré
by mali byt’ si¢ast’ou ivodnej stranky, ked’ze sme skimali len ta.

V pripade, Ze ivodna stranka neobsahuje relevantné udaje, ktoré tam uzivatel’ ocakava,
uzivatel’ na stranke nezotrva. Ak je stranka neprehl'adna a vel'mi komplikovana, uzivatel’ na
nej zabludi a nedopracuje sa k relevantnym informéciam. Z toho jasne vyplyva, Ze nestaci len
mechanicky dodrzat’ legislativne ustanovenia, ale webové stranky verejnej sprava musia byt
aj dobre pouziteIné a uzivatel'sky privetivé.

Z analyzy webovych stranok jasne vyplyva, Ze stale je ¢o zlepSovat’ a ak si uvedomime,
ze aj v buducnosti mdéze byt obmedzeny osobny pristup obyvatel'stva k iradom, budu tieto
webové stranky stale viac a viac vyuzivané.

Literatara
1. Fabryova, L. (20. Jil 2007). INFORMATIZACIA - eGovernment. Dostupné na Internete:
INFORMATIZACIA: http://www.informatizacia.sk/egovernment/

2. MFSR. (20. April 2006). Zakon o informa¢nych systémoch verejnej spravy a o zmene a
doplneni niektorych zakonov. Bratislava, Bratislava, SR.

3. MFSR. (27. Februar 2008). Stratégia informatizacie verejnej spravy SR. Bratislava,
Bratislava, SR.

71



&,

Applied Informatics Econometrics Statistics Accounting

MSSR. (16. Marec 2020). Vyhlaska Uradu podpredsedu vlady Slovenskej republiky pre
investicie a informatizaciu o Standardoch pre informacné technoldgie verejnej spravy.
Bratislava, Bratislava, SR.

UPVSRIL (3. Oktober 2016). INFORMATIZACIA - Nérodnd koncepcia informatizacie
verejnej  spravy  (2016). Dostupné¢ na Internete: INFORMATIZACIA:

http://www.informatizacia.sk/narodna-koncepcia-informatizacie-verejnej-spravy--2016-
/226625

UVSR. (27. Marec 2019). Zakon o informaénych technologiach vo verejnej sprave a o
zmene a doplneni niektorych zadkonov. Bratislava, Bratislava, SR.

72



Analyza vnimania pandémie koronavirusu medzi generaciami
za pouzitia koreSpondencnej analyzy

Analysis of coronavirus pandemic perception between generations
using correspondence analysis

Romana Sipoldova!

Abstrakt

Pandémia koronavirusu vyrazne ovplyvnila zivot a fungovanie I'udi nielen na Slovensku, ale
na celom svete. Praca, nakupovanie, platenie ¢i cestovanie — pandémia zdsadne zmenila vel'a
veci v beznom zivote. V spolocnosti pozorujeme rozdielne vnimanie a spdsoby ako sa
vysporiadat’ so sucasnou epidémiou. Bezné aktivity, postoje a spravanie ovplyvnené
pandémiou sa mozu liSit’ na zaklade zamestnania, regionu ¢i veku. V naSom prispevku sme sa
zamerali na analyzu vnimania pandémie koronavirusu a jeho vplyvu na kazdodenny Zzivot
I'udi, pricom sme porovnavali rozdiely vo vnimani aktuélnej situdcie medzi jednotlivymi
generaciami (Generacia Z, Generacia Y, Generacia X a Generacia Baby Boomers), za
pouzitia metoédy koreSpondencnej analyzy.

Kruacové slova
koronavirus, generacie, koreSpondencna analyza

Abstract

The coronavirus pandemic significantly affected the lives and functioning of people not only
in Slovakia, but all over the world. Work, shopping, paying or traveling - a pandemic has
fundamentally changed many things in everyday life. In society, we see different perceptions
and ways to deal with the current epidemic. Routine activities, attitudes, and behaviors
affected by a pandemic may vary based on occupation, region, or age. In our paper, we
focused on the analysis of the perception of a coronavirus pandemic and its impact on
people's daily lives, comparing differences in perceptions of the current situation between
generations (Generation Z, Generation Y, Generation X and Generation Baby Boomers),
using the method of correspondence analysis.

Key words
coronavirus, generation, correspondence analysis

JEL classification
C3,13

1 Uvod

Pandémiu ochorenia COVID-19 mozno povazovat’ za jednu z najsilnejSich globalnych
pandémii v dejindch l'udstva. Prakticky zo dna na den ovplyvnila zivoty milionov l'udi, ktori
v jej dosledku museli zmenit’ svoj kazdodenny zivot.

Epidémia koronavirusu SARS-CoV-2 vznikla v ¢inskom meste Wu-chan v decembri
roku 2019. Nasledne sa zafala vel'mi rychlo §irit' do celého sveta a nevyhlo sa jej ani

' Ing. Romana Sipoldova, Ekonomicka univerzita v Bratislave, Fakulta hospodarskej informatiky, Katedra

Statistiky, Dolnozemska cesta 1, 852 35 Bratislava, e-mail: romana.sipoldova@euba.sk.
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Slovensko, kde sme zaznamenali prvy pripad 6. marca 2020. Svetova zdravotnicka
organizacia vyhlasila koronavirus za pandémiu 11. marca 2020. Odvtedy sa kazdodenny zivot
Iudi zmenil. V priebehu prvej a druhej viny pandémie si Slovensko preSlo zmenami, od
zavedenia prace z domu, cez zatvorenie obchodov a zékazu cestovania, niekolkymi
lock-downami, testovanim a o¢kovanim.

Nas prispevok je zamerany na analyzu vplyvu pandémie koronavirusu na kazdodenny
zivot jednotlivych generacii — Generaciu Z (1997 — 2012), Generaciu Y alebo tzv. Milenidlov
(1981 — 1996), Generaciu X (1965-1980) a Generaciu Baby Boomers (1946 — 1964),
pomocou koreSpondenc¢nej analyzy.

2 Zakladné informacie o COVID-19

COVID-19 (Corona Virus Disease 2019) je infekéné ochorenie, ktoré sposobuje
koronavirus SARS-CoV 2 (Severe acute respiratory syndrome coronavirus 2). Prvykrat bol
koronavirus identifikovany v ¢inskom meste Wu-chan v provincii Chu-pej, koncom roku
2019 a odtial’ sa rozsiril do celého sveta. Na Slovensku bol prvy potvrdeny pripad 6. marca
2020 (uvzsr.sk, 2021). Odvtedy sme si presli dvoma vlnami pandémie a prave sa nachadzame
v trete;j.

Ochorenie COVID-19 ma rozne symptomy a postihuje hlavne dychaci systém. Pri
I'ahSich pripadoch je priebeh podobny chripke, pri tazkych pripadoch moze sposobit’ zapal
pl'uc (pneumodniu) az smrt’. NajCastejSie priznaky s horacka, suchy kasel’ alebo dychaviénost’
a medzi vel'mi Casté patri aj bolesti hrdla. Medzi d’alSie priznaky patria bolesti hlavy, svalov,
kibov, nevolnost, upchaty nos, hnacka, zvracanie, zimnica. Niektori l'udia zvladnu toto
ochorenie s 'ahkym priebehom alebo tplne bezpriznakovo, pre rizikové skupiny, ako st starsi
I'udia alebo l'udia so zniZenou imunitou, je toto ochorenie vel'mi nebezpecné, pretoze moze
spoOsobit’ az smrt’.

Koronavirus je nebezpecny najma kvoli vysokej infekénosti a medzi I'ud'mi sa dokaze
rychlo S§irit’ prostrednictvom kvapockovej infekcie. To znamena, Ze najcastejsi spdsob nakazy
je pravdepodobne vdychnutie kvapocok, ktoré vznikaji pri kychani, kaslani a v nepatrnom
mnozstve aj pri dychani. V priestoroch, ktoré st uzavreté, sa odporuca nosit prekrytie
hornych dychacich ciest (nosa a ust), pretoze kvapdcky zostdvaji vo vzduchu najmi v
nevetranych priestoroch aj niekol’ko hodin. Odporaca sa aj narazové a Casté vetranie. Tak isto
sa odporuca aj dezinfekcia réznych povrchov, ako st mobilné telefony alebo kl'ucky a
dokladné umyvanie rak. Dal§im rieSenim v boji s pandémiou je vakcinacia. Na vyskume
vakcin sa pracuje v mnohych krajinach. Na Slovensku prebieha vakcinacia od konca roku
2020. Medzi dostupné vakciny patria Pfizer/BioNTech, AstraZeneca, Moderna, Sputnik V a
vakcina od spoloc¢nosti Johnson & Johnson.

Pandémii koronavirusu a jeho dopadom sa venovalo vela zahrani¢nych ale aj
slovenskych prieskumov. Jeden z najznamejSich je kontinudlny prieskum iniciovany
prieskumnou spolo¢nostou MNFORCE, komunikacnou agentirou Seesame v spolupraci so
Sociologickym tistavom SAV a Ustavom vyskumu socialnej komunikacie SAV. Tato
iniciativa vznikla uz v prvych dnoch pandémie a odvtedy pravidelne meria postoje a nazory
obyvatel'ov na kI'aiové otazky suvisiace s pandémiou. Za svoju pracu ziskal projekt ,, 4ko sa
mate, Slovensko?* ocenenie v sutazi PROKOP mimoriadnu cenu Pocin roka 2020 (SAYV,
2021).

V naSej Studii sa venujeme analyze vplyvu pandémie koronavirusu na bezny zivot
jednotlivych generacii, za pouzitia koreSpondencnej analyzy. Jej metodologia je popisana v
nasledujtcej kapitole.
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3 KoreSpondencna analyza

KoreSpondenéna analyza (Correspondence analysis) sa pouziva pri analyze vztahov
medzi dvoma alebo viacerymi kategoridlnymi premennymi, ktoré su usporiadané
v kontingencnej tabul’ke. Umoznuje skiimat’ asociaciu medzi jednotlivymi kategériami dvoch
alebo viacerych kategoridlnych premennych. Jej cielom je vysvetlenie Struktiry skiimanej
zavislosti a posudenie vzajomného vztahu medzi premennymi. Vysledkom analyzy je
grafické zobrazenie suvislosti prostrednictvom tzv. koreSpondencnej mapy, v ktorej su
graficky zobrazené jednotlivé kategdrie premennych.

Vstupné premenné su kategoridlne a dajii sa vyjadrit vo forme absolitnych alebo
relativnych pocetnosti. Premenné mdézu byt nomindlne aj ordinalne. Na zaklade poctu
analyzovanych premennych rozliSujeme dva druhy koreSpondencnej analyzy, a to jednoducht
a viacnasobnu koreSponden¢nt analyzu. Jednoducha sa vyuziva pri analyze jednoduche;j
kontingenc¢nej tabul’ky — ked’ sa skiimaju vzt'ahy medzi dvoma premennymi. Viacnasobnd sa
vyuziva v pripade analyzy viac ako dvoch kategorialnych premennych.

Z viacrozmernych Statistickych metdd sa koreSponden¢nd analyza najviac priblizuje k
metode hlavnych komponentov a faktorovej analyze, pri ktorych tvoria vstupné udaje tiez
kategoridlne premenné. Jej odliSnost vSak spo€iva v tom, Ze umoZziiuje spracovanie
kategorizovanych nemetrickych dat i nelinedrnych vztahov. Predstavuje obdobu faktorove;j
analyzy, miesto faktorov je vSak sledovany vplyv jednotlivych kategoérii, ich vzdjomna
podobnost’ €1 asocidcie s kategoriami ostatnych premennych (Rencher, 2002). Vstupné udaje
mdzeme zadat’ v roznych podobéch, napr. priamo z kontingen¢nej tabulky, ¢ize vytvorime
dvojrozmerni maticu X zdruzenych absolutnych pocetnosti ;. V jednotlivych poliach
kontingenc¢nej tabul'ky s pocetnosti vyskytu premennej X, ktord nadobuda hodnoty x; pre
i=1,2,..r apremennej ¥ shodnotami y; pre j = 1, 2, ... c¢. Celkovad poCetnost’ je
n = Xi-y X5=, n;; ariadkové margindlne absolutne poCetnosti n,, = X5 n;; vyskytu znaku X
a stipcové margindlne absolutne pocetnosti znaku ¥ n, ; = Xl n;;. KoreSpondenénu maticu
oznac¢ime P a vypocitame ju ako podiel matice X a celkového poctu pozorovani n. Jednotlivé
prvky matice P tvoria relativne pocetnosti p;, ktoré ziskame:

Okrem nich vieme vypocitat’ aj marginalne relativne pocetnosti, ktoré sa nazyvaju
zataze. Ziskame ich ako podiel marginalnych absolutnych pocetnosti a celkového poctu n.
Riadkové zat'aze ozna¢ime ako p,. a stipcové zataze ako D

Vektor riadkovych zataZi oznadime ako r a vektor stipcovych zatazi ozna¢ime ako c.
Na zabezpedenie porovnatelnosti riadkovych a stipcovych kategorii musime vyratat tzv.
profily. Riadkové profily p;; si podmienené relativne poCetnosti, ktor¢ predstavuju Struktiru
stipcovej premennej v pripade i-tej kategorie riadkovej premennej. Stipcové profily P su
podmienené relativne pocetnosti charakterizujuce Struktaru riadkovej premennej pri j-tej
trovni stipcovej premenne;j. Profily vyratame podl'a nasledujicich vzt'ahov:

P;'fe:_i:_i py =—L =21 )

Zmenami v Struktire riadkovych a stipcovych profilov sa prejavuje zavislost
premennych. Podl'a Rezankovej (2011) je postup vypoctu koreSpondenénej analyzy taky, ze
najskor oznacime maticu riadkovych profilov symbolom R a maticu stlpcovych profilov C.
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R-¢lenny vektor riadkovych zatazi sme oznacili ako r a c-Clenny vektor stlpcovych zatazi
ako ¢. KoreSponden¢nti maticu moézeme nasledne vyjadrit’ ako:

_pll P - Py N
9 79 25 Fg
P Py P P
a8 [0 =
prl pi‘l o pi‘s‘ rr
g 1
B & 3)

Vektor riadkovych zatazi r a vektor stipcovych zatazi ¢ vyratame:
r=217=1P4;C; €= Xz Pis T 4)

Pred spustenim koreSpondencnej analyzy musime posudit’, ¢i st premenné vhodné na
jej pouzitie, Cize posudime vzijomny vztah medzi premennymi. NajastejSie sa na
otestovanie pouziva Chi-kvadrat test nezavislosti, ale mézeme pouzit’ aj iné miery asociacie.
Ak je zavislost’ medzi premennymi Statisticky vyznamna, data st vhodné na pouZitie.

Algoritmus vypoctu koreSpondencnej analyzy méa dve najbeznejSie rieSenia. Prvy
pristup, obdobne ako pri analyze hlavnych komponentov, spociva vo vypocte pomocou
vlastnych Cisel. Na rozdiel od analyzy hlavnych komponentov, kde vypocitané vlastné cisla
vyjadruji vysvetleny rozptyl prislusnych komponentov, v pr1pade koreSpondencnej analyzy
predstavujii tzv. inerciu, teda vztah medzi riadkovymi a stipcovymi kategériami. Cim je
viacsia jej hodnota, tym st body v priestore viac rozptylené. Inercia je definovand ako vazeny
stcet Stvorcov vzdialenosti bodov od ich centroidu.

Vysledkom koreSpondencnej analyzy je tzv. koreSpondencna mapa, v ktorej su graficky
zobrazené jednotlivé kategorie premennych. V koreSpondencnej mape mozZeme interpretovat
vzdialenosti medzi riadkovymi kategoriami a vzdialenosti medzi stipcovymi kategériami, nie
v§ak vzdialenosti medzi riadkovymi bodmi a stipcovymi bodmi. Pre korespondenéni mapu
vSeobecne plati, ze:

e blizkost dvoch riadkovych (resp. stipcovych) kategorii, poukazuje na podobnosti v
profiloch tychto riadkov (stipcov),

e ak su od seba riadky a stipce vzdialené, nemaju podobné profily,

e blizkost’ uréitej kategorie riadka a uritej kategorie stipca nazna¢i, Ze tato kategéria ma
délezita vahu v danom stipci,

e ak su tieto dve kategorie vzdialené, znamena to, e v danom stipci a riadku sa
nevyskytuji takmer ziadne pozorovania,

e ak st nejaké body blizko stredu mapy (na pozicii v blizkosti nuly), nemaju vyrazny
profil, teda su blizko tazisku.

Kore$ponden¢nd analyza neumoziiuje otestovat’ Statistickli vyznamnost' modelu ako
celku. Ponuka vSak vypocet ukazovatel'ov, ktorych hodnoty naznalia, ¢i je dany pocet
dimenzii postacujici na zobrazenie pdvodnej informacie z dat.

NajdolezitejsSim ukazovatelom je uz spominand inercia. Ked'ze charakterizuje mieru
rozptylenia riadkovych a stipcovych kategérii, je v podstate analégiou rozptylu.
V koreSpondencnej analyze je celkova inercia (I) rovnd vazenému priemeru chi-kvadrat
vzdialenosti riadkovych profilov od svojho priemeru (vektoru ¢), rovnako ako vazenému
priemeru chi-kvadrat vzdialenosti stipcovych profilov od svojho priemeru (vektoru r).
Podstatnu ¢ast’ celkovej inercie povodnej tabulky vysvetluju vacSinou dve alebo tri prvé osi.
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Je mozné urcit’ presnejsie, kol'ko osi je rozumné interpretovat. MdézZeme sa rozhodnut’ dvoma
spOsobmi. Bud’ zvolime hraniéni hodnotu, napr. 80% a zistime, kol’ko osi m& kumulativnu
inerciu vac$iu, nez je nami zvolena hrani¢na hodnota. Alebo interpretujeme osi, ktoré maju
nadpriemerné vlastné Cisla, t. j. vacSie nez priemer vSetkych vlastnych Cisiel.

Dal§im ukazovatelom sa prispevky riadkovych bodov k inercii v prisluinej dimenzii.
Vyjadruju relativnu mieru vplyvu danej kategorie na vysledni orientaciu jednotlivych osi.
Ziskame z nich informaciu, ktoré riadkové (resp. stipcové) kategorie najviac prispievajii na
orientaciu prvej osi a ktoré kategdrie maji najvyssi vplyv na orientaciu druhej osi.

Poslednou skupinou ukazovatelov st prispevky osi k reprodukcii riadkovych
(stipcovych) kategorii. Uréia nam prispevok jednotlivych osi na vysvetleni prisluinej
riadkovej (stlpcovej) kategérie. Mozeme ich interpretovat ako korelaciu riadkovych
(stipcovych) profilov s jednotlivymi osami.

4 Prakticka aplikacia a vysledky

Kazdodenny zivot l'udi sa zmenil na nepoznanie. Museli sme sa izolovat do
domacnosti, z doévodu zavedenia lock-downu a bola zavedend prisna karanténa, aby sa
zabranilo Sireniu virusu. LCudia zacali pracovat’ z domu, deti nechodili do Skoly, prevladal
vSeobecny strach a obavy.

Aktualne zazivame tretiu vinu pandémie. V naSom prispevku sme sa, v savislosti s
napétou situdciou, pozreli na vnimanie situdcii v kazdodennom zivote pocas prvej/ druhej
viny pandémie, naprie¢ jednotlivymi vekovymi kategériami (ktoré sme pre zjednodusenie
roztriedili do generacii). Konkrétne sme porovnavali Generaciu Z (1997 — 2012), Generaciu Y
alebo tzv. Milenidlov (1981 — 1996), Generaciu X (1965-1980) a Generaciu Baby Boomers
(1946 — 1964). Data pochadzaju z prieskumu Live Panel od spolo¢nosti GroupM Slovakia a
boli merané v auguste 2020 a decembri 2020. Data merané v auguste obsahuju informacie o
1040 respondentoch, dita merané v decembri obsahuju informécie o 1013 respondentoch.
Vstupné€ premenné su:

e Generacia — respondentov sme rozdelili na zaklade veku do 4 generacii: Generdcia Z,
Generdcia Y, Generacia X a Generacia Baby Boomers,

e Vyrok — 15 vyrokov, ktoré sa tykaju vplyvu koronavirusu na kazdodenny zivot l'udi,
hodnotenych na 5 bodovej Skale (vobec nesthlasim — completely disagree, mierne
nesthlasim — somewhat disagree, ani stihlas, ani nesthlas — neither agree nor disagree,
mierne sthlasim — somewhat agree a uplne sthlasim — completely agree): Navsteva
restaurdcii, krciem alebo barov mi neprinasa také potesenie ako predtym; Podpora
mojej miestnej komunity je pre mna doleZitejsia ako pred krizou, Viac vyuzivam sluzby
miestnych obchodov; Som opatrnejsi/ia ¢o sa tyka minania penazi; Nebudem sa citit
bezpecne, kym nebude vakcina; Viac cvicim;, Som mimoriadne opatrny/a co sa tyka
hygieny(napr. umyvanie a dezinfekcia riuk, nosenie ruska); Uzival/a som si pomalsie
tempo Zivota; Nemozem sa dockat, az sa veci vratia do normdlu, To, co povazujem za
najdolezitejsie v zivote, sa od vypuknutia krizy zmenilo, Je pre mna dolezité vratit sa k
cinnostiam, ktorée ma predtym tesili; Planujem dovolenku na Slovensku namiesto pobytu
v zahranici; Vyhybam sa verejnym dopravnym prostriedkom,; Nemozem sa dockat, az
budem opdt cestovat do zahranicia, Mam obavy z cestovania po Slovensku.

Pomocou jednoduchej koreSpondencnej analyzy sme skiimali vzt'ah medzi generaciami
a jednotlivymi vyrokmi. Celkovo sme vytvorili 30 modelov koreSpondencnej analyzy (za obe
vilny merania), ale vzh'adom na rozsiahlost’ jednotlivych grafov a tabuliek, budeme nase
vystupy demonstrovat’ ukazkou iba jedného modelu koreSpondencnej analyzy, a to konkrétne
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pre premenné Generacia a Vyrok — NemozZem sa dockat, az sa veci vratia do normadlu za
mesiac august.

Vystup tvori niekolko tabuliek a grafov. Ako prvé dostavame frekvenénu tabulku
(Tab. 1), tabulku ocakavanych pocetnosti (Tab. 2), tabulku rozdielu skuto¢nych
a oCakavanych pocetnosti, tabulku prinosu k celkovej Chi-kvadrat Statistike a tabulky
riadkovych a stipcovych profilov (tieto dve tabulky z dovodu dizky ¢lanku neuvadzame).

Tab. 1: Kontingencna tabulka absolutnych pocetnosti

Completely Somewhat | Neither agree | Somewhat | Completely Sum
agree agree nor disagree | disagree disagree
baby boomers 65 34 20 5 2 126
generation_x 205 120 59 18 7 409
generation y 188 104 68 14 7 381
generation z 78 26 9 4 7 124
Sum 536 284 156 41 23 1040

Zdroj: SAS Enterprise Guide, vlastné spracovanie

Tab. 1 je dvojrozmerna kontingen¢na tabulka absolitnych pocetnosti, ktora obsahuje
pocetnosti jednotlivych generanych kategorii podla stotoznenia sa s vyrokom. Tab. 2 je
tabul’ka o¢akavanych pocetnosti, ktord sluzi na vypocet Chi-kvadrat Statistiky.

Tab. 2: Chi-kvadrat tabulka ocakavanych pocetnosti

Completely  Somewhat | Neither agree | Somewhat | Completely
agree agree nor disagree disagree disagree
baby boomers 64.938 34.408 18.900 4.967 2.787
generation_x 210.792 111.688 61.350 16.124 9.045
generation_y 196.362 104.042 57.150 15.020 8.426
generation_z 63.908 33.862 18.600 4.888 2.742

Zdroj: SAS Enterprise Guide, vlastné spracovanie

V kore$pondenénej analyze musime otestovat, &i je medzi riadkami a stipcami
vyznamné zavislost. Testujeme StatistickG hypotézu Hyp: Medzi riadkami a stipcami nie je
Statisticky vyznamnd zavislost oproti alternativnej hypotéze H,: Medzi riadkami a stipcami je
Statisticky vyznamna zavislost.

Tab. 3: Tabulka testov zavislosti medzi premennymi

Statistic DF Value Prob
Chi-Square 12 21.226 0.047
Likelihood Ratio Chi-Square 12 20.308 0.062
Mantel-Haenszel Chi-Square 1 3.0425 0.081
Phi Coefficient 0.1429
Contingency Coefficient 0.1414
Cramer's V 0.0825

Zdroj: SAS Enterprise Guide, vlastné spracovanie

Rozhodujeme sa podla p-hodnoty akedze je menSia ako stanovend hladina
vyznamnosti e = 0,05, tak hypotézu H, zamietame, &iZe medzi riadkami a stipcami je
Statisticky vyznamna zavislost. Ked'ze toto pravidlo je splnené, mdézeme koreSpondencnt
analyzu pouZit.
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Tab. 4: Inercia a Chi-kvadrat dekompozicia

Inertia and Chi-Square Decomposition
Singular  Principal Chi- Cumulative
Value Inertia Square Percent Percent 0 20 40 60 80
0.13570 0.01841 19.1501 90.22 90.22 | |
0.04320 0.00187 1.9406 9.14 99.36
0.01139 0.00013 0.1349 0.64 100.00
0.02041 21.2256 100.00 Degrees of Freedom= 12

Zdroj: SAS Enterprise Guide, vlastné spracovanie

V Tab. 4 vidime, Ze rieSenie je vypo&itané pre 3 dimenzie. V prvom stipci mame
singularne hodnoty vypoditané pre jednotlivé dimenzie. V druhom stipci ndjdeme hlavné
inercie, ktoré st druhou mocninou prislusnej singularnej hodnoty. V zostupnom poradi
vyjadrujii mieru rozptylenia bodov v danej dimenzii. S¢itanim hlavnych inercii dostaneme
celkovl inerciu, ato 0,02041. Celkovl inerciu mézeme vyratat ako podiel Chi-kvadrat
Statistiky a celkového poctu pozorovani n: 21,2256 / 1040 = 0,02041.

Stipce Percent a Cumulative Percent poskytuju informacie o vhodnom poéte dimenzii
na zakreslenie do mapy. Stipec Percent je vyratany ako percento inercie v prislunom riadku
z celkovej inercie. Vyjadruje mnozstvo vysvetlenej inercie (variability) danou dimenziou. V
naSom pripade prvd dimenzia vysvetluje 90,22 % variability vztahov v kontingenc¢nej
tabulke, druhd 9,14 % a tretia uz len 0,64 %. Stipec Cumulative Percent vyjadruje
kumulativne percento vysvetlenej variability. Vpravo od tohto stipca sa nachadza grafické
znazornenie percenta vysvetlenej variability. Ak sa rozhodneme pre grafické zobrazenie
dvojrozmernej mapy, podari sa ndm zachytit’ 99,36 % variability povodnych bodov.

Spojenim dvoch tabuliek, ktoré sme dostali vo vystupe zo SAS Enterprise Guide
dostavame tabul’ku, ktora obsahuje prehl’ad riadkovych a stipcovych bodov (Tab. 5):

Tab. 5: Prehlad riadkovych a stipcovych bodov

Row .
Generacie Coordinates SULLLEIE LS
Dim1 Dim?2 Dim1 Dim?2
baby_boomers -0.037 0.006 0.082 0.003
generation_x -0.035 -0.050 0.564 0.084
generation_y -0.070 0.048 -0.120 0.078
generation z 0.366 0.013 -0.082 -0.043

Zdroj: SAS Enterprise Guide, vlastné spracovanie

Stipce Row Coordinates a Column Coordinates predstavujii sturadnice riadkovych
a stipcovych kategorii, ktoré budu pouzité na ich zakreslenie do korespondenénej mapy.

Dal$ou ¢astou vystupu je korespondenéna mapa (Obr. 1). Znazorfiuje vysledky analyzy,
vd’aka ¢omu vieme ndjst vhodnu interpreticiu vztahov medzi kategériami jednotlivych
premennych v kontingenénej tabul’ke. Poloha riadkovych a stipcovych kategérii naznacuje,
ktoré kategorie spolu stuvisia. Ked’ze prva dimenzia vysvetl'uje 90,22 % variability vztahov
premennych, tak aj poloha jednotlivych kategoérii sa bude popisovat’ na zdklade prvej
dimenzie. Ani jedna z generacii sa nestotoziiuje s vyrokom, Ze sa nemozu dockat’, az sa veci
vratia do normalu. Je nutné podotknut’, Ze prva vlna merania bola v auguste 2020, kedy bola
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situdcia pomerne dobra a denné prirastky boli menSia ako 100. Najmenej sa s vyrokom
stotoznovala Generacia Z, ktora sa pre situdciu znepokojovala v danom obdobi najmene;.

Obr. 1: Korespondencna mapa pre otazku: Ako velmi suhlasite alebo nesuhlasite s vyrokom:
Neméozem sa dockat, az sa veci vratia do normalu — 1. vina merania (august 2020)
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Zdroj: SAS Enterprise Guide, vlastné spracovanie

Obr. 2: Korespondencna mapa pre otazku: Ako velmi suhlasite alebo nesuhlasite s vyrokom:
Nemozem sa dockat, az sa veci vratia do normalu — 2. vina merania (december 2020)
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Zdroj: SAS Enterprise Guide, vlastné spracovanie

Zaujimavym porovnanim su vysledky z druhej viny merania, ktora bola vykonana
v decembri 2020. KoreSpondenénti mapu z tohto merania vidime na Obr. 2. Najviésiu zmenu
mozno pozorovat’ pri Generacii Y a Generacii Baby Boomers, ktoré mierne sthlasia s danym
vyrokom. V decembri bola situacia na Slovensku vel'mi kriticka, uskuto¢niovalo sa celoplosné
testovanie a zavadzal sa lock-down a zadkaz cestovania. Aj Generacia Z zmenila svoj postoj
k danému vyroku, avSak pri nich sa toho vel'a nezmenilo, ked’ze Skoly boli v danom obdobi

zatvorené a vyucba sa uskutocnovala online formou. Generacia X sa s danym vyrokom aj
nad’alej nestotoziovala.
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Podobne sme vykonali analyzu pre vsSetky vyroky za obe viny merania. V prvej vine
merania sa Generacia Baby Boomers (1946 — 1964) najviac stotoziiovala s vyrokmi: Navsteva
restaurdcii, krciem alebo barov mi neprindsa také potesenie ako predtym; Viac vyuzivam
sluzby miestnych obchodov a Som mimoriadne opatrny/a co sa tyka hygieny (aplne stihlasim).
Najvicsia zmena nastala pri vyroku Uzival/a som si pomalSie tempo Zivota, kde pri prvej vine
sa s danym vyrokom vobec nestotoziiovali (Uplne nesuhlasim) a v druhej vine merania
uviedli, Ze s vyrokom uplne suhlasia. Téato generacia zaroven uviedla, oproti prvej vine
merania, ze Viacej cvici a Vyhyba sa verejnym dopravnym prostriedkom.

Generacia X (1965-1980) najviac sthlasila v prvej vlne merania s vyrokmi: Som
opatrnejsi/ia ¢o sa tyka minania penazi, Je pre mna dolezité vratit' sa k cinnostiam, ktoré ma
predtym tesili a Planujem dovolenku na Slovensku namiesto pobytu v zahranici (Gplne
suhlasim). Prave v auguste zacali v zahrani¢i narastat poCty pripadov, apreto bolo
pochopitelné, ze vela l'udi sa rozhodlo vymenit dovolenku v zahrani¢i za dovolenku na
Slovensku. V decembri nastali v postojoch k vyrokom urcité zmeny, Generacia X sa zacala
viac obavat cestovania po Slovensku a zacala Viac vyuzivat' sluzby miestnych obchodov
(Gplne stihlasim). Naopak, uplne nesthlasili s vyrokom, ze si UZivaju pomalé tempo Zivota.

Generacia Y (1981 — 1996) pocas prvej viny merania Uplne suhlasila s vyrokmi, ze Viac
vyuzivaju sluzby miestnych obchodov, Viac cvicia, Vyhybaju sa verejnym dopravnym
prostriedkom a Maju obavy z cestovania po Slovensku (Gplne sthlasim). V decembri sa
najviac tesili na to, az im situdcia umozni cestovat’ do zahranicia, €iZe najviac sa stotoznovali
prave s vyrokom Nemozem sa dockat, az budem opdt cestovat’ do zahranicia. Uvadzali aj, Ze
mierne nesuhlasia s vyrokom, Ze Viac cvicia, ¢o mohlo byt spésobené opatovnym zatvorenim
posiliiovni a Sportovych zariadeni.

Generacia Z (1997 — 2012) tplne nesuhlasila v prvej vine merania s va¢Sinou vyrokov,
napr. Navsteva restaurdcii, krciem alebo barov mi neprinasa také potesenie ako predtym, Som
opatrnejsifia co sa tyka minania penazi, Som mimoriadne opatrny/a c¢o sa tyka hygieny,
Planujem dovolenku na Slovensku namiesto pobytu v zahranici alebo Mam obavy z cestovania
po Slovensku. Uplne suhlasili iba s vyrokom, Ze Viac cvicia. V decembri najviac zmenili svoj
postoj k vyrokom: Navsteva restauracii, krciem alebo barov mi neprinasa take potesenie ako
predtym (mierne suhlasim), To, co povazujem za najdélezZitejsie v Zivote, sa od vypuknutia
krizy zmenilo (Gplne suhlasim), Mdm obavy z cestovania po Slovensku (mierne sthlasim).

5 Zaver

V nasom prispevku sme sa zamerali na analyzu vnimania pandémie koronavirusu medzi
jednotlivymi generdciami za pouzitia koreSpondencnej analyzy. Data, ktoré sme vyuzili,
pochadzaju z prieskumu Live Panel od spolo¢nosti GroupM Slovakia a boli merané v auguste
2020 a decembri 2020. Pomocou koreSpondencnej analyzy sme zistili, ako sa menili postoje
k vyrokom tykajucich sa pandémie koronavirusu naprie¢ jednotlivymi generaciami
a v porovnani s prvou a druhou vilnou merania.

Generacia Baby Boomers najviac suhlasila v prvej vlne merania s vyrokmi, ze im
navsteva resStauracii, kr¢iem alebo barov neprinasa také potesenie ako predtym, viac vyuzivaju
sluzby miestnych obchodov a zZe st mimoriadne opatrni ¢o sa tyka hygieny. Zmena v druhe;j
vlne merania nastala pri vyroku, ze si uzivaji pomalSie tempo zivota, kde pri prvej vine sa
s danym vyrokom vdbec nestotoznovali (uplne nesthlasim) a v druhej vine merania uviedli,
ze s vyrokom uplne suhlasia. Tato generacia zaroven uviedla, ak porovnavame jednotlivé
vlny, Ze viacej cvici a vyhyba sa verejnym dopravnym prostriedkom.

Generacia X sa v auguste najviac stotoziovala s vyrokmi, ze si opatrnejsi, ¢o sa tyka
minania penazi, bolo pre nich dodlezité vratit' sa k ¢innostiam, ktoré ich predtym teSili
a planovali dovolenku na Slovensku, namiesto pobytu v zahrani¢i. V decembri sa viac zacali
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obavat’ cestovania po Slovensku, ked’ze vtedy boli stanovené aj viaceré prisnejSie opatrenia
tykajiice sa prave cestovania medzi okresmi a denne pribudalo vela pripadov. Prestali si
uzivat’ pomalSie tempo zivota, ked’Ze narastajuce obavy z pandémie prekryli aj mozné
pozitiva, ktoré situdcia priniesla.

Generacia Y pocas prvej viny merania viac cviila a vyuzivala miestne obchody a tak
isto mala viacsie obavy z cestovania po Slovensku. V decembri sa ich postoje mierne zmenili,
cviCenie iSlo bokom, mozno aj v dosledku zatvoreniu fitness centier a Sportovych zariadeni
a najviac sa tesili, az budu méct’ opdtovne vycestovat’ do zahranicia.

Generdcia Z, najmladSia z generacii, v prvej vine merania povicSine nesuhlasila
suvadzanymi vyrokmi. Jediné, s ¢im tUplne suhlasili, bolo cvienie achut’ cestovat do
zahraniCia. V druhej vlne merania sa najviac stotoznili s vyrokom, Ze to, ¢o povazuju za
najdodlezitejSie v zivote, sa od vypuknutia krizy zmenilo.

Pandémia koronavirusu bola aj je pre kazdu generaciu velkou skuskou a rovnako tak
priestorom na prehodnotenie Zivotnych priorit. Jednou z ciest, ako sa pandémie zbavit, je
ockovanie, s ktorym sa ale mnozstvo I'udi nestotoziuje (¢i uz zo zdravotnych dévodov alebo
z vlastného presvedcenia). Krajiny s vysokou mierou zaockovanosti sa pomalicky vracaju
z beznému Zivotu, no su aj také, kde je zaoCkovanych pomerne malo obyvatelov.

Prispevok bol spracovany v ramci rieSenia grantovej tlohy 1-21-103-00 Vplyv pandémie
COVID-19 na hodnotenie financnej vykonnosti malych a strednych podnikov v ramci
krajin V4 7 uctovného a dariového hl’adiska.
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Ako by vyzeral dlh verejnej spravy Chorvatska, ak by bolo ¢lenskou
krajinou Eurdpskej Gnie uz od roku 2004?

What would Croatia’s general government debt look like if it had been
member state of the European Union since 2004?

Agata Suldkova'

Abstrakt

V tomto prispevku vyuzivame metddu syntetickych kontrolnych skupin. Tato metdéda ndm
umoziuje porovnat’ skuto¢ny vyvoj dlhu verejnej spravy Chorvatska so syntetickym dlhom
tejto krajiny. Tento synteticky ukazovatel' je zostaveny z 10 eurdpskych ekonomik, ktoré
vstlpili do Europskej unie v roku 2004. V naSom modeli je teda zahrnutych 11 krajin a pre
dlh verejnej spravy vyuzivame udaje na Stvrtrocnej baze od 1. kvartalu 2000 po 1. kvartal
2020. Vysledky modelu naznacuju, ze ak by Chorvatsko vstupilo do Eurdpskej unie v
rovnakom cCase ako vicSina krajin strednej a vychodnej Europy, jeho dlh verejnej spravy
mohol byt vyrazne nizsi. Daldim zistenim nasho vyskumu je aj fakt, Ze rozdiel medzi
skuto¢nym a syntetickym dlhom verejnej spravy Chorvatska sa zvySoval najma v pokrizovom
obdobi. Rozhodnutie nevstupit do Europskej unie v roku 2004 tak teda nemuselo byt z
hl'adiska maastrichtskych kritérii najlepSou vol'bou pre Chorvatsko, najméd pocas dlhovej
krizy.

KPacové slova
Eurozona, Maastrichtskeé kritérid, Chorvatsko, dlh verejnej spravy

Abstract

We constructed model using a method of synthetic control groups. This method allows us to
compare actual development of general government debt of Croatia with synthetic debt of this
economy. Synthetic Croatia is constructed from 10 European economies, which accessed the
European Union on the 1% of May 2004. Our model left us with 11 countries in our dataset
and quarterly observation from year 2000 QI to 2020 QI for general government debt. The
results show that if Croatia joined the European Union at the same time as other Central and
East European countries, it’s general government debt would be significantly lower. There is
also finding that the difference between actual Croatia’s general government debt and the
synthetic debt increased considerably in the postcrisis period. In the case of this country, not
entering the European Union together with other countries may have been not the best choice,
especially in terms of Maastricht fiscal criteria following the sovereign debt crisis.

Key words
Eurozone, Maastricht criteria, Croatia, general government debt
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1 Introduction

In January 2017, governor of Croatian National Bank, Boris Vuj¢i¢ proclaimed that
Croatia is planning to introduce the euro in horizon of few years. He also added that it is
necessary for Croatian economy to fulfil Maastricht criteria as soon as possible. (Sigér, 2018)
Economists turns their attention on consequences of the enlargement of the monetary union,
its benefits, and disadvantages not only for candidate countries but also for the eurozone. Two
actual candidate countries, Croatia and Bulgaria, must spend at least two years in ERM II
before adopting the euro. This may mean that in two years there may be a first enlargement of
the eurozone since 2015, when Lithuania has adopted the common currency. How is Croatia
prepared for adoption the common currency in the terms of meeting the Maastricht criteria?
Do Croatia meet the criteria, and would it meet them better if it joined the European Union
earlier? To answer this question, we construct inverse synthetic model in this paper.

2 Literature review

According to Drinkovi¢ (2009), Croatia should not face no major problems while
fulfilling the Maastricht criteria on time, to be able to enter the ERM II. But Croatia must put
a big emphasis on its economic policy to lower the most problematic criterion — the budget
deficit and the general government debt. According to this study, it should be highlighted that
the hard work will not be over after euro adoption, but hard efforts to strengthen
competitiveness of Croatia, as small and open economy, in the European Union will then only
begin.

Dan (2019) analysed three candidate countries in his study - Croatia among Bulgaria
and Romania. Its shows that when it comes to business cycle synchronization and current
account to GDP ratio, an adequate degree of convergence is present. It indicates that these
three countries could potentially accept the monetary policy of the ECB. Simovi¢ (2019) in
his analyses shows that general debt in Croatia was until year 2008 sustainable. From 2009 to
2014 all fiscal indicators showed a high degree of unsustainability. The growth of public debt
was mainly influenced by negative economic trends and the lack of fiscal adjustment. He also
mentioned that these outcomes were worsening in financing terms and the increase of the
interest rates in the period of the recession. It is positive that fiscal indicators have improved
since 2015, and because in 2016 Croatia has made a big fiscal adjustment. This led to the
reduction of the public deficit below the reference value 3% of GDP, and to the stabilization
of the public debt trajectory. But compared to the other candidate countries, Croatia is still
excessive.

3 Maastricht criteria

The Maastricht convergence criteria are intended to assess the degree of economic
convergence — if the ability of the candidate country to integrate smoothly in the monetary
union without creating instability for the country itself and the eurozone. Four criteria are
monitored — price stability criterion, the criterion of long-term interest rates, exchange rate
stability criterion, criterion of sustainability of public finance which includes general
government debt and government deficit.

A country that has become a part of eurozone cannot use the exchange rate as a tool to
restore price competitiveness which it would otherwise lose because of high inflation. By
meeting the inflation criterion, the candidate country thus demonstrates its stability without
the exchange rate of national currency after entering the monetary union. The candidate
country is required to keep its average inflation rate, measured over the previous year, not to
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exceed by more than 1,5 percentage points the inflation rate of the top three best performing
member states in terms of the price stability.

The candidate country is required not to exceed by more than 2 percentage points the
interest rate of the top three performing member states in terms of price stability in the
previous year. Also, the candidate country is required to participate in ERM II for at least two
years prior to the investigation and not to be subject to strong exchange rate pressures during
this period.

Fiscal criterion prohibits candidate countries from running excessive deficits. the fiscal
criteria are defined then by general government debt and government deficit. The fiscal policy
criterion provides that the top value of the budget deficit to GDP ratio cannot by higher than 3
% and the general government debt cannot exceed 60% of GDP.

Between 2017 and 2019 the budget balance deteriorated in Croatia along with Romania,
Czech Republic and Sweden. This deterioration in the general government balance can be
explained mainly by the easing of the fiscal position, which was partly offset by more
favourable macroeconomic development in this period. According to the Convergence report
from June 2020, the European commission estimates that in 2020, due to the pandemic, the
deficit as a percentage of GDP will be above the 3% reference value in all countries. The
deterioration in the general government balance should be accompanied by a sharp decline in
economic activity and economic policy’s measures taken to reduce the crisis. The budget
balance is projected to deteriorate by around 7.5 percentage points in Croatia. (Convergence
report, 2020)

Only in two candidate countries, Croatia and Hungary, the ratio of the general
government debt of the GDP exceeded 60% in years 2017-2019. In other countries the debt
ratio was below this reference value. Between 2017 and 2019 the general government (as
percentage of GDP) decreased, except Romania, where is essentially stabilized. The debt ratio
decreased by 4,6 percentage points in Croatia. According to the Convergence report (2020), in
the longer term, from 2010 to 2019, the government debt among candidate countries
increased the most in Croatia (by 15,4 percentage points), while in other countries this debt to
GDP ratio has decreased. Due to the pandemic in 2020, economists expect that the
government debt will increase in all candidate countries. The projections of the European
Commission suggest that the debt ratio will remain below the reference value, except
Hungary and Croatia. Croatia is achieving the worst results in terms of the fiscal Maastricht
criteria in the period under review. As for the remaining criteria, that is inflation rate and
long-term interest rate, Croatia is achieving convenient outcomes. In 2018 (April 2017 —
March 2018), the HICP inflation (expressed as average annual percentage changes) in Croatia
was 1,3%, while the reference value in the observed year was 1,9%. In 2020 (period April
2019 — March 2020), the HICP inflation in Croatia was 0,9% and the reference value 1,8%.
Of all seven candidate countries, Croatia has achieved the best results in terms of inflation
criteria. According to the Convergence report from June 2020, Croatia also achieved excellent
results within the criteria of long-term interest rates. In 2018 (period from April 2017 to
March 2018), long-term interest rates in Croatia were at 2,6%, while the reference value was
3,2%. By the year 2020 (April 2019 — March 2020) they have declined by 1,7 percentage
points to the 0,9% while the reference value also declined to 2,9%.

4 Methodology

Following (Abadie and Gardeazabal, 2003), (Abadie et al., 2010), (Abadie et al., 2015)
and using the synthetic control method we created a synthetic Croatia. Our assumption was
that the actual Croatia would have developed as the synthetic Croatia if this country accessed
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the European Union in 2004. We could quantify the costs of this decision as the difference
between actual Croatia’s performance and the synthetic Croatia’s performance.

We constructed the synthetic Croatia as a synthetic control unit from a donor pool. In
the donor pool we included actual member states of the European Union which have joined
the European Union on the 1st of May 2004. This approach left us with 11 countries and
quarterly observations for the period from 2000 Q1 to 2020 Q1 for general government debt.
Data for general government debt were expressed as percentage of GDP. The Croatia was the
only country in our dataset which was not directly affected by the treatment. We used the
inverse synthetic control method — it means that treatment did not occur in Croatia, but
treatment occur in our donor pool countries. Our sample encompassed the Croatia and 10
European countries, namely Czech Republic, Estonia, Cyprus, Latvia, Lithuania, Hungary,
Malta, Poland, Slovenia, and Slovakia.

Our procedure assumed that a possible treatment effect materialised after 2004. The
sample was divided into two periods: a control period before Eastern enlargement of the
European Union in 2004, and a treatment period, after this biggest enlargement. The synthetic
Croatia was expressed as a weighted average of the countries in the donor pool. The weights
were determined by minimising the distance between general government debt of the actual
Croatia and the general government debt of the synthetic Croatia prior to the treatment. Our
data — general government debt (expressed as percentage of GDP) was taken from the
Eurostat Database.

Vector X1 was a set of characteristics of Croatia, as the observed country, in the period
before the change. In our model the time of the change was the 2004 Q2. The vector X1
contained exogenous variables which could explain the macroeconomic indicators in Croatia,
in our case X1 vector contained general government debt. Matrix of identical variables X0
was describing general government debt in the control group. In our model the control group
included 10 European countries which would be used to construct the synthetic Croatia. This
method searched for a set of weights W on a set of control countries. Moreover, it minimised
the difference between the model estimate and the actual general government debt in the
Croatia in the period before 2004 Q2 defined by the expression

The permissible interval for the weights of the individual countries was in the range
<0,1> and the sum of the weights in the vector W was equal to 1. Vector V and the vector W
minimised the estimation error between the synthetic estimate and the actual development in
the preintervention period. Combining the vector of weights W and the matrix YO we could
obtain the counterfactual estimate in the postintervention period, and it contained the values
of the variables of the control group in the post enlargement period. By comparison of the
actual development in the Croatia and the contractile estimate based on the synthetic control
method, we were able to get the effect of the intervention. In our paper, the effect of the
intervention was the possible effect of the enlargement of the European Union in 2004 on the
general government debt in Croatia.
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5 Results
Table 1: Donor pool countries -weight
Country Weight
Czech Republic 0,154
Malta 0,247
Slovakia 0,066
Slovenia 0,533

Source — own research.

The synthetic Croatia was the weighted average of countries in the donor pool. Slovenia
and Malta were assigned the largest weights. The weight of Slovenia was 0,533 and the
weight of Malta was 0,247. Together they accounted for more than 78 % of the synthetic
Croatia’s debt. Smaller contributions were from Czech Republic 0,154 and Slovakia 0,066.

The results indicated that the Croatia not entering the EU in 2004 has already had
a substantially negative impact on the general government debt. As seen in the Fig. 1, actual
general government debt in Croatia was higher than the synthetic indicator. Also, the gap
between the actual and synthetic debt had been widening. We could quantify the costs of the
Croatian decision not to access the European Union among other 10 countries by the gap
between actual and synthetic general government debt. As seen in Fig. 1, the gap between the
actual and synthetic public debt widened in the period from 2004 to 2020. The difference
however widened the most during the postcrisis period. If Croatia accessed the European
Union in 2004, our model estimated that general government debt would be around 60,1735
% of GDP in 2013 Q3. On the 1st of July of 2013 Croatia entered the EU, and her actual
general government debt was around 76,6%. Our model estimates the difference between
actual and synthetic Croatian debt for more than 15,86 percentage points (seen on Fig. 2).

Fig. 1: Actual and synthetic general government debt (% of GDP) in Croatia.
Quarterly from 2000_Q1 to 2020 _Ql.
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Croata ———-—- synthetic Croatia

Source — own research based on data from Eurostat. *Reference value — 60% of GDP,
** Eastern enlargement of European Union 1.5.2004 — 2004 _Q2, ***Accession of Croatia to the European
Union 1.7.2013 - 2013_Q3
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The most problematic Maastricht criteria for Croatia is the debt criterion. Croatia has
not met this fiscal criterion for long period of time. Since the beginning of year 2011,
Croatian debt is higher than 60% reference value. If Croatia joined the European Union in
2004, according to our model, it would meet this criterion until the second quarter of 2013. It
should be noted that the development of synthetic Croatia cannot be easily interpreted after
third quarter of 2013, as Croatia joined the EU at that time, and we cannot clean up the
consequences of this issue in our model.

Fig. 2: Gap between actual and synthetic general government debt (percentage points)
in Croatia from 2000 QI to 2013 Q3
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Source — own research based on data from Eurostat. * Eastern enlargement of European Union 1.5.2004 —
2004_Q2, **Accession of Croatia to the European Union 1.7.2013 —2013_Q3

6 Placebo tests

In the case of the synthetic control method approach, statistical tests are difficult to
perform. It is caused by a lack of data in dataset which is used to perform synthetic method.
Also, in this work is not used random seclection of countries. Instead of statistical tests,
placebo test would have to be performed. There are two types of placebo test — in time
placebo test — where the quarter or year of treatment is changed, it is other than second quarter
of 2004, in which was the enlargement of the European Union. The second placebo test is
placebo test in place, which means that the country of interest is changed to country different
from Croatia.

To evaluate the credibility of our research, we conduct placebo study in time. To
conduct this placebo effect, we rerun the model for the case when enlargement of the
European Union is reassigned to the aftertreatment period, about 11 years later than the
enlargement occurred. We have used the very same out-of-sample validation technique to
compute the synthetic control. We also lag the predictors variable accordingly for the
validation period. Fig. 3 displays the results of our performed placebo effect in time. The
synthetic Croatia almost similarly reproduces the evolution of general government debt in the
actual Croatia for the whole period. Most importantly, the general government debt
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trajectories of synthetic and actual Croatia do not diverge considerably after the 2015 Ql-
2020 Q1 period. Our placebo enlargement in 2015 QI has no perceivable effect, when
comparing to the effect with enlargement in 2004 Q2 as seen in Fig. 1. This may suggest that
the gap estimated in Fig. 2. reflects the impact of the Croatia not to enter European Union in
2004 and not a potential lack of synthetic control method and its predictive power.

Fig. 3: Actual and synthetic general government debt (% of GDP) in Croatia in performed
placebo test in time. Quarterly from 2000 Q1 to 2020 Q1
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Source — own research based on data from Eurostat.
*Reference value — 60% of GDP, ** Eastern enlargement of European Union 1.5.2004 —2004_Q2,
***Placebo test 2015_Ql

7 Conclusion

This paper provided a few preliminary results. Our study suggested that the Croatian
decision not to access the European Union had a significant impact on economic performance
of this country. The most problematic Maastricht criteria for Croatia is the debt criterion.
Croatia has not met this fiscal criterion for long period of time. We observed the beginning of
the widening of the gap between actual and synthetic Croatian fiscal performance, expressed
as general government debt as percentage of GDP, in 2004. The difference however widened
the most during the postcrisis period. If Croatia accessed the European Union in 2004, our
model estimated that general government debt would be around 60,735 % of GDP in
2013 Q3. On the 1st of July of 2013 Croatia entered the EU, and her actual general
government debt was around 76,6%. Our model estimates the difference between actual and
synthetic Croatian debt for more than 15,86 percentage points.

However richer data sets and more rigorous estimation methods would be needed to
improve our understanding of the enlarging the European Union and Eurozone, which proved
to have important implications for macroeconomic policies not only in the Croatia but also in
other European countries.
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Analyza zdrojov majetku v obchodnych spolo¢nostiach

The analysis of the resources of trade company property
Katarina Tasaryova!

Abstrakt

Na vykondvanie podnikatel'skej ¢innosti je potrebné, aby mali zacinajuci podnikatelia
k dispozicii urcity objem majetku, ktorého mnoZstvo a Struktara st zévislé od konkrétnej
podnikatel'skej Cinnosti. Zarovenn musia podnikatelia rozlisit’, z akych zdrojov bol majetok
financovany. Zdroje majetku sa ¢lenia na vlastné a cudzie. Pod vlastnymi zdrojmi chapeme
vlastné imanie a pod cudzimi zdrojmi zavézky. Vlastné imanie predstavuje vlastné zdroje,
ktoré do podnikania vlozili vlastnici pri zakladani, resp. st vytvorené uctovnou jednotkou pri
vykone podnikatel'skych aktivit. Zavéazky su cudzi zdroj majetku ziskany od inych subjektov,
napr. od bank, dodavatel'ov, réznych veritelov a podobne. Cielom prispevku je analyzovat
a posudit’ Struktaru zdrojov majetku v obchodnych spolo¢nostiach posobiacich na Slovensku
za rok 2020.

KPacové slova
vlastné imanie, vysledok hospodarenia, zdkladné imanie, zaviazky

Abstract

In order to carry out business activity, it is necessary for start-up entrepreneurs to have at their
disposal a certain amount of assets, the amount and structure of which depend on the specific
business activity. At the same time, entrepreneurs must distinguish from which resources the
property was financed. Resources of property are divided into own and extraneous. By own
resources we understand equity and by extraneous resources we understand liabilities. Equity
represents the own resources that the owners invested in the business when establishing,
respectively it is created by the business when performing business activities. Liabilities are
extraneous resource of property obtained from other entities, e.g., from banks, suppliers,
different creditors and so on. The aim of the paper is to analyse and assess the structure of
resources of trade company property operating in Slovakia in 2020.

Key words
equity, economic result, share capital, liabilities

JEL classification
K22, M41,

1 Uvod

V zaciatkoch podnikania vzdy v Struktire kapitalu prevazuji vlastné zdroje majetku,
ktory vlozili do uctovnej jednotky spoloc¢nici ako vlastny kapital. Tento stav financovania
¢innosti uctovnej jednotky je vSak dlhodobo neudrzatelny a neodrdza beznu situaciu jeho
fungovania na trhu. Uétovné jednotky zvy¢ajne nedisponujii dostatoénym mnoZstvom
vlastnych zdrojov, preto musia ziskavat’ kapital aj z vonkajSieho prostredia vo forme cudzich
zdrojov. Ziskavanie kapitalu na financovanie prevadzky uctovnej jednotky sa povazuje za

' Ing. Katarina Tasaryova, Ekonomicka univerzita v Bratislave, Fakulta hospodarskej informatiky, Katedra
uctovnictva a auditorstva, Dolnozemska cesta 1, 852 35 Bratislava, katarina.tasaryova@euba.sk.
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jeden z najvdcSich problémov. Pre uctovnu jednotku je vyber jej zdrojov financovania
zdihavy proces, ktory ju stoji vela usilia a niamahy. Prave spravne nastavenie pomeru
vlastnych a cudzich zdrojov financovania je v podnikatel'skej sfére najvacSou vyzvou.
Primeranost’ vlastnych zdrojov znamena nielen, ze uctovna jednotka vie financovat’ svoju
¢innost’ hlavne prostrednictvom vlastnych zdrojov, ale taktiez sa ur€itym spdsobom vyhne
problémom s likviditou, pretoZze bude schopna uhradzat’ svoje zavizky prostrednictvom
vlastnych zdrojov (Tasaryova a Paksiova, 2019). Ciel'om prispevku je analyzovat’ a posudit’
Struktaru zdrojov majetku v obchodnych spolo¢nostiach posobiacich na Slovensku za rok
2020.

2 Charakteristika zdrojov majetku

Zdroje majetku je mozné skiimat’ z dvoch hl'adisk. Prvé hl'adisko sa zaobera pévodom
majetku, pricom predmetom skumania je pohlad uctovnej jednotky, ktory je zdkladom
Clenenia zdrojov na vlastné a cudzie. Druhé, pravne hladisko oznafuje ndroky tretich
subjektov voci uctovnej jednotke, ktoré maju dvojaky charakter:

e pravne naroky roznych veritel'ov uctovnej jednotky, napr. bank, dodavatel'ov a pod.
e pravne naroky vlastnikov na majetok uétovnej jednotky (Slosarova, 2018a).

Pod vlastnymi zdrojmi chipeme vlastné imanie, ktoré sa vytvara v niektorych
uctovnych jednotkach uz na zaciatku podnikania. Vychadzajic z ustanoveni § 2 ods. 2 pism.
c) zakona €. 431/2002 Z. z. o uctovnictve v zneni neskorsSich predpisov (d’alej len zakon
o uctovnictve) mozno konstatovat, Ze vlastné imanie je rozdielom majetku a zaviazkov, co
predstavuje nepriamu definiciu vlastného imania. Spresnenim pojmu ,,rozdiel majetku
a zavizkov* sa zaoberd Opatrenie Ministerstva financii SR 23054/2002-92, ktorym sa
ustanovuju podrobnosti o postupoch uctovania a ramcovej uctovej osnove pre podnikatelov
uctujucich v sustave podvojného Gctovnictva v zneni neskorsich predpisov (d’alej len postupy
uctovania pre podnikatelov SR), ktoré¢ v § 59 ods. 1 presne definuje, ze vlastné imanie
predstavuje rozdiel majetku a zavazkov. Vlastné imanie mozno z hl'adiska ¢asu vstupu do
podniku rozdelit’ podl'a Mazikovej et al. (2016) do dvoch zdkladnych Casti, pricom prva cast’
predstavuje Cast’ vlozenu do uctovnej jednotky pri jej zalozeni (prvotne investovany kapital
jednotlivych vlastnikov do podnikania) a druhé Cast’ sa vzt'ahuje na samotntl dobu existencie
uctovnej jednotky, ktora zahfiia interné zdroje (zdroje vytvorené vlastnou ¢innost'ou uctovne;j
jednotky, kedy sa snazi dosahovat’ zisk, ¢o mé za nasledok zvySenie alebo znizenie vlastného
imania), externé zdroje (ziskané prostrednictvom d’alSich vkladov vlastnikov do vlastného
imania napr. formou darov od spolo¢nikov) a zdroje nadobudnuté inou formou, kde sa podla
Slosarovej (2016) zarad’uji ocenovacie rozdiely vzniknuté v dosledku precenenia majetku
a zavizkov v stlade so zdkonom o Uc¢tovnictve, emisné 4zio predstavujice rozdiel menovitej
hodnoty akcii a emisné¢ho kurzu a d’alSie. Podl'a Valaskovej et al. (2019) je objem vlastného
imania rozhodujicim faktorom pre urcenie dlhodobého prezitia ictovnej jednotky. Ak vlastné
imanie dosahuje zdporné hodnoty, znamena to, ze majetok uctovnej jednotky je financovany
predovsetkym prostrednictvom cudzich zdrojov predstavujucich zavézky (SrniSova, 2018).

Vlastné imanie kazdej uctovnej jednotky ma svoju Struktaru, ktord je zavisla od pravnej
Gpravy tej krajiny, kde méa dana Gétovna jednotka sidlo (Miillerova a SindelaF, 2014;
Slosarova, 2018b). Najdolezitejsou polozkou vlastného imania je zakladné imanie, ktoré je
definované v § 58 ods. 1 zdkona ¢. 513/1991 Zb. Obchodny zdkonnik v zneni neskorSich
predpisov (d’alej len obchodny zakonnik) ako penazné vyjadrenie suhrnu vkladov tak
penaznych ako aj nepenaznych, ktoré vlozili spolo¢nici do spolo¢nosti. Pod peitiaznym
vkladom sa podla Méazikove] a Ondrusovej (2015) rozumie suma vloZzena do spolo¢nosti
zakladatelom, spolo¢nikom alebo tretou osobou. Zikladné imanie sa povinne vytvara
v spolo¢nostiach s ru¢enim obmedzenym (minimalne vo vyske 5000 €), akciovych
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spolo¢nostiach (miniméalne vo vyske 25000 €), jednoduchych spolo¢nostiach na akcie
(minimdalne vo vyske 1 €) a druzstva (minimélne vo vyske 1 250 €), pri¢om vyska zakladného
imania sa zapisuje do obchodného registra Slovenskej republiky. Okrem zakladného imania
vlastné imanie podnikatel'skych uctovnych jednotiek pozostava z nasledovnych poloziek:

e kapitalové fondy tvorené zrdéznych zdrojov, ktoré plyni do tuctovnej jednotky
z externého prostredia (zékonny rezervny fond z kapitalovych vkladov, emisné azio a pod.),

e ocenovacie rozdiely predstavujuce osobitné polozky vykazované v sivahe vzniknuté
v dosledku precenenia ur¢itého majetku a zavazkov v stlade so zakonom o uctovnictve,

e fondy tvorené zo zisku Clenené¢ do dvoch skupin, pricom prva skupinu predstavuji
zédkonné rezervné fondy, ktorych povinnost tvorby je upravena obchodnym zakonnikom
a druht skupinu predstavuju fondy tvorené na zéklade rozhodnutia prislusného organu
uctovnej jednotky, napriklad Statutarne fondy a podobne,

e vysledok hospodarenia minulych rokov vo forme nerozdelené¢ho zisku alebo
neuhradenej straty minulych obdobi, pricom v stivahe malej a velkej uctovnej jednotky sa
vykazujui ako dve samostatné polozky,

e vysledok hospodarenia za ictovné obdobie po zdaneni, ktory sa zistuje ku dnu, ku
ktorému sa zostavuje uctovnd zavierka, ato porovnanim vynosov andkladov, pricom
vysledkom hospodarenia mdze byt zisk (ak st vynosy vyssie ako ndklady) alebo strata (ak su
vynosy nizsie ako néklady).

Charakter vysledku hospodarenia vyznamne ovplyviiuje ostatné polozky vlastného
imania (Tasaryova a Paksiova, 2020). Celkova suma zisku sa musi zdanit’ dafiou z prijmu. Zo
zisku po zdaneni mézu urcitu Cast’ odCerpat’ vlastnici na svoje potreby (osobna spotreba alebo
investovanie penazi mimo uc¢tovnej jednotky). Az ked’ sa odpocitaju vyssie uvedené polozky,
zostava Cast’ zisku v uctovnej jednotke ako zdroj financovania (Fetisovova et al., 2004).

O jednotlivych polozkach vlastného imania uctujeme na uctoch Uctovej triedy 4 —
Kapitalové ucty a dlhodobé zavizky obsahujucej uctové skupiny 41 — 43 Ramcovej uctovej
osnovy pre podnikatel'ov v Slovenskej republike (Tab. 1).

Tab. 1: Uctové skupiny a iicty vlastného imania

Cislo a nazov wi¢tovej skupiny Cislo a nazov wiétu
41 — Zakladné imanie a ® 411 — Zékladné imanie
kapitalové fondy ® 412 — Emisné azio

e 413 — Ostatné kapitalové fondy

e 414 — Ocenovacie rozdiely z precenenia majetku a zavazkov

e 415 — Ocenovacie rozdiely z kapitalovych ti¢astin

e 416 — Ocenovacie rozdiely z precenenia pri zli€eni, splynuti
a rozdeleni

e 417 — Zakonny rezervny fond z kapitalovych vkladov

® 418 — NedeliteI'ny fond z kapitalovych vkladov

o419 — Zmeny zékladného imania

42 — Fondy tvorené zo zisku a e 421 — Zakonny rezervny fond
prevedené vysledky ® 422 — Nedelite'ny fond

hospodarenia e 423 — Statutarne fondy

e 427 — Ostatné fondy

e 428 — Nerozdeleny zisk minulych rokov
e 429 — Neuhradend strata minulych rokov

43 — Vysledok hospodarenia e 431 — Vysledok hospodarenia v schval'ovani

Zdroj: vlastné spracovanie podl'a postupov uctovania pre podnikatel'ov SR
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V pripade cudzich zdrojov maju uctovné jednotky Siroké spektrum moznosti, z ktorych
mozu ziskat’ cudzie zdroje pre financovanie svojich podnikatel'skych aktivit (Vlachynsky et
al., 2009). Cudzie zdroje su zdroje, ktoré uctovna jednotka ziskava z vonkajSieho prostredia
od inych subjektov, napriklad od dodavatel'ov, finan¢nych inStitucii, inych uctovnych

vvvvv

podnikatel'skych uctovnych jednotiek (Kisel'akova et al., 2016). Scholleova (2017) uvadza, ze
cenou za pouzivanie cudzich zdrojov, s Uroky, ktorych zaplatenie znizuje danovy zaklad,
¢im sa zaroven znizuje aj celkova danova povinnost. Vo vSeobecnosti mozno pod cudzimi
zdrojmi podl'a Lateckovej et al. (2018) chapat’ zavézky, ktoré mozu byt kratkodobé (doba
splatnosti je do 1 roka) alebo dlhodobé (doba splatnosti je dlhSia ako 1 rok). Zavézky su
definované v § 2 ods. 4 pism. b) zdkona o tctovnictve ako existujica povinnost’ uctovnej
jednotky vzniknuta z minulych udalosti, pri ktorej je pravdepodobné, Ze v buducnosti spdsobi
znizenie ekonomickych uzitkov uctovnej jednotky, dd sa spolahlivo ocenit’ a vykazuje sa
v uctovnej zavierke v pripade podnikatela uctujuceho v sustave podvojného uctovnictva
v stivahe a v pripade podnikatel'a ti¢tujiceho v sustave jednoduchého uctovnictva vo vykaze
o majetku a zavézkoch.

Uver predstavuje nastroj umoziiujiici uétovnej jednotke prekonat’ do¢asny nedostatok
finanénych zdrojov. Ide o vztah dvoch zmluvnych stran, ktoré si v zmluve dohodnu
podmienky poskytnutia Gveru, pricom na jednej strane vystupuje veritel poskytujlici ver
(najcCastejSie banka) a na druhej strane vystupuje dlznik, ktorému sa aver poskytuje a ktory sa
zaroven zavizuje splatit’ poskytnuty uver vratane urokov (Tkacova, 2009). Podla doby
splatnosti rozliSujeme uvery dlhodobé (lehota splatnosti viac ako 5 rokov), strednodobé
(Iehota splatnosti od 1 do 5 rokov) a kratkodobé (lehota splatnosti do 1 roka).

O jednotlivych zavdzkoch uUctujeme na uctoch v uctovych triedach 3 — Zuctovacie
vztahy (v pripade kratkodobych zavidzkov) a4 — Kapitadlové ucty a dlhodobé zavizky
(v pripade dlhodobych zavizkov) Ramcovej uctovej osnovy pre podnikatelov v Slovenske;j
republike obsahujlicej konkrétne uctové skupiny zavéizkov (Tab. 2).

Tab. 2: Uctové triedy a tictové skupiny zdviizkov

Cislo a nazov uétovej triedy Cislo a nazov uétovej skupiny

3 — Zuctovacie vzt'ahy ® 32 — Zavazky

e 33 — Zuctovanie so zamestnancami a organmi socialneho
poistenia a zdravotného poistenia

® 34 — Zuctovanie dani a dotécii

® 36 — Zavizky voci spolocnikom a zdruzeniu

® 37 — In¢ pohl'adavky a iné zavizky

4 — Kapitalové ucty e 45 — Rezervy
a dlhodobé zavizky e 47 — Dlhodobé zavizky
048 — Odlozeny danovy zadvidzok a odlozena danova
pohl'adavka

Zdroj: vlastné spracovanie podl'a postupov uctovania pre podnikatel'ov SR

Ramcova uctova osnova pre podnikatelov v Slovenskej republike vymedzuje pre
jednotlivé uctové skupiny zavizkov aj konkrétne ucty, na ktorych sa o konkrétnom zavizku
uctuje.

V pripade cudzich zdrojov je dolezit¢ spomenut aj osobitné formy financovania,
ktorymi je lizing, faktoring a forfaiting. Hrinkova a Manova (2017) uvadzaja, ze lizing
predstavuje najvyhodnejSiu formu financovania investicii pri nedostatku vlastného kapitalu,
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ktorého podstata spociva v poskytnuti urcit¢ho predmetu prenajimatelom na pouZivanie
najomcovi za pravidelné splatky. RozliSujeme operativny lizing uzatvoreny na kratSiu dobu
ako doba Zivotnosti prenajimaného zariadenia, pri€om po uplynuti doby lizingu najomca vrati
prenajaté zariadenie prenajimatelovi a financny lizing predstavujuci dlhodoby prendjom, kde
sa doba prendjmu konéi prevodom prenajatétho majetku do vlastnictva ndjomcu. Pri
faktoringu a forfaitingu dochadza k odktipeniu pohladavok pred Ilehotou splatnosti
prostrednictvom financ¢ného sprostredkovatel’a, pricom pri faktoringu sa odkupujt kratkodobé
pohladavky a pri forfaitingu dlhodobé pohl'adavky.

3 Analyza zdrojov majetku obchodnych spolo¢nosti na Slovensku

V roku 2020 posobilo v Slovenskej republike 202 277 obchodnych spolo¢nosti, ktoré su
predmetom kvantitativneho vyskumu. NajvicSie zastipenie maji spolocnosti s rucenim
obmedzenym v pocte 196 376, naopak, najmenSie zastupenie predstavuju jednoduché
spolo¢nosti na akcie v pocte 172. Okrem spominanych obchodnych spolo¢nosti je predmetom
analyzy 4 755 akciovych spolocnosti, 688 komanditnych spolo¢nosti a 286 verejnych
obchodnych spolo¢nosti.

Takmer vo vSetkych obchodnych spolo¢nostiach prevazuji cudzie zdroje nad
vlastnymi, priCom v komanditnych spolo¢nostiach, spolo¢nostiach s ru¢enim obmedzenym
a v jednoduchych spolo¢nostiach na akcie je podiel cudzich zdrojov nad 60 %. V akciovych
spolo¢nostiach v roku 2020 prevlada vlastné imanie nad cudzimi zdrojmi, pricom podiel
vlastného imania na celkovych zdrojoch tvori priblizne 57 % (Graf €. 1).

Graf ¢. 1: Pomer viastného imania a zavizkov na celkovych zdrojoch analyzovanych
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Zdroj: vlastné spracovanie na zéklade tctovnych zavierok analyzovanych obchodnych spolocnosti za rok 2020

Vo verejnych obchodnych spolo¢nostiach je vyska vlastného imania zéporna, co
znamena, ze majetok je financovany predovsetkym prostrednictvom cudzich zdrojov. Zaporné
vlastné imanie vo verejnych obchodnych spolo¢nostiach je spdsobené predovsetkym
vysledkom hospodarenia minulych rokov, ktory ma charakter straty. Struktdra vlastného
imania analyzovanych obchodnych spoloc¢nosti je rozna, ¢o vyplyva zpravnej formy
podnikania. V komanditnych a akciovych spolo¢nostiach je viac ako polovica vlastného
imania tvorend zékladnym imanim predstavujicim najdolezitejSiu polozku vlastného imania.
V pripade jednoduchych spolocnosti na akcie a verejnych obchodnych spolo¢nosti najvacsiu
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cast’ vlastného imania tvoria kapitadlové fondy. V spolo¢nostiach s ru¢enim obmedzenym je
najvacsia Cast’ vlastného imania tvorend zékladnym imanim predstavujicim 35% z celkového
vlastného imania (Graf €. 2).

Graf ¢. 2: Struktira viastného imania analyzovanych obchodnych spolocnosti
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Zdroj: vlastné spracovanie na zéklade uctovnych zavierok analyzovanych obchodnych spolo¢nosti za rok 2020

Struktira jednotlivych poloziek cudzich zdrojov v analyzovanych obchodnych
spolo¢nostiach je zndzornend na Grafe €. 3.

Graf ¢ 3: Struktiira cudzich zdrojov analyzovanych obchodnych spolocnostt
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Zdroj: vlastné spracovanie na zéklade uctovnych zavierok analyzovanych obchodnych spolo¢nosti za rok 2020

V ramci analyzy Struktary cudzich zdrojov analyzovanych obchodnych spolocnosti,
najvacsiu Cast’ v roku 2020 tvoria kratkodobé zavazky s dobou splatnosti do 1 roka, kde sa
zahfaju zaviazky voc€i dodavatelom, zamestnancom, danovému uradu, zdravotnym
poistovniam, socialnej poistovni a podobne. Vo verejnych obchodnych spolo¢nostiach tvorili
uvedené zaviazky 91,60 % celkovych cudzich zdrojov. V ostatnych obchodnych
spoloc¢nostiach tvorili tieto zavédzky priblizne 35 az 55 % celkovych cudzich zdrojov. Po
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kratkodobych zavizkoch tvoria v takmer vo vSetkych obchodnych spolo¢nostiach druhu
najvacsiu Cast’ dlhodobé zavizky (viac ako 20 % z celkovych cudzich zdrojov), ktorych doba
splatnosti je dlhSia ako jeden rok (zavizky zo socidlneho fondu, odlozené danové zavizky
apodobne). Vo verejnych obchodnych spolo¢nostiach tvoria dlhodobé zaviazky 3 %
z celkovych cudzich zdrojov.

4 Zaver

Uz pri samotnom zaloZeni rieSia podnikatelia otazku, akou formou zabezpecia svoj
majetok. K dispozicii maji dve moznosti financovania majetku, a to prostrednictvom
vlastnych alebo cudzich zdrojov. Vlastné zdroje predstavujuce vlastné imanie st pre uctovna
jednotku stdlym zdrojom, ktory ma neustdle k dispozicii. Pod cudzimi zdrojmi majetku
rozumieme zavizky predstavujiice existujucu povinnost uctovnej jednotky voci inému
subjektu.

Cielom kvantitativneho vyskumu uskutocneného na obchodnych spoloc¢nostiach
posobiacich v roku 2020 v Slovenskej republike bolo analyzovat a posudit’ Struktiuru
vlastnych a cudzich zdrojov majetku.

Z uskutoCnenej analyzy vyplyva, ze spolocnosti s ru¢enim obmedzenym, jednoduché
spolo¢nosti na akcie, komanditné spolo¢nosti a verejné obchodné spolo¢nosti financuji svoju
¢innost” prostrednictvom cudzich zdrojov, pricom cudzie zdroje predstavuju viac ako 60 %
celkovych zdrojov. V akciovych spolo¢nostiach je situdcia opacnd, to znamena, Ze svoju
¢innost’ financuje predovSetkym vlastnym imanim, ktorého podiel na celkovych zdrojoch
predstavuje 57,41 %.

Strukttira vlastného imania je v jednotlivych obchodnych spoloénostiach rozna, pricom
v akciovych spolo¢nostiach, komanditnych spolo¢nostiach a spolo¢nostiach s ru¢enim
obmedzenym je najvicsia Cast’ vlastného imania tvorena zdkladnym imanim. V jednoduchych
spolo¢nostiach na akcie a verejnych obchodnych spolo¢nostiach najvéacsiu Cast’” vlastného
imania tvoria kapitalové fondy.

Z hladiska Struktury cudzich zdrojovn mozno konStatovat, ze vo vSetkych
splatnosti do 1 roka, néasledne dlhodobé zavizky a dlhodobé bankové uvery so splatnostou
dlhsou ako 1 rok.

Na zéver mozno konStatovat, Ze okrem akciovych spoloCnosti by sa mali ostatné
obchodné spolocnosti snazit’ o zvySenie vlastného imania, ato na uroven, ktora by
umoznovala financovanie svojej Cinnosti predovsetkym z vlastnych zdrojov. Verejné
obchodné spolocnosti, ktorych vlastné¢ imanie dosahuje zaporné hodnoty, by sa mali snazit’
zvySit vlastné imanie napriklad prostrednictvom dosahovania zisku v nasledujicich
uctovnych obdobiach, nakolko je dosahovanie zisku jednym z najddlezitejSich cielov
podnikatel'skych ti¢tovnych jednotiek.

Prispevok bol spracovany v ramci rieSenia grantovej ulohy 1-21-103-00 Vplyv pandémie
COVID-19 na hodnotenie financnej vykonnosti malych a strednych podnikov v ramci
krajin V4 z uctovného a daiiového hl’adiska.
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Vyuzitie pristupu alokovania poistného na vypocet hodnoty zavizkov
Z nezivotného poistenia

Using the Premium Allocation Approach to calculate the value
of general insurance liability

Patricia Teplanova!

Abstrakt

Vyber témy prispevku bol ovplyvneny najvacsim trendom v poistnom sektore, ktorym je nova
regulacia IFRS 17. Prispevok sa zameriava na ocenenie zavizkov z nezivotného poistenia
vyuzitim metddy alokovania poistného. Prvé dve casti objasnuju problematiku zmien
v ohodnocovani zavdzkov v suvislosti s implementidciou nového uctovného Standardu
z teoretického hladiska. Konkrétnemu vypoctu hodnoty zavidzkov z poistnej Cinnosti na
priklade z poistnej praxe sa venuje tretia kapitola. V praktickej Casti prispevku sa okrem
samotného vypoctu hodnoty zavazkov venujeme aj komparacii réznych pristupov k tomuto
vypoctu. Na zaver je predstavend zjednodusend stivaha poistovne podl'a nového Standardu
IFRS 17.

Klucové slova
IFRS 17, zavdzok na zostavajicu dobu krytia, zavdzok na vzniknuté Skody, nezivotné
poistenie

Abstract

The choice of the topic of this paper was influenced by the biggest trend in the insurance
sector, which is the new regulation IFRS 17. The contribution focuses on the valuation of
liabilities form non — life insurance using the premium allocation approach. The first two
parts clarify the issue of changes in the valuation of liabilities in connection with the
implementation of the new accounting standard from theoretical point of view. The third
chapter deals with the specific calculation of the value of insurance liabilities, we also
compare different approaches of this calculation. Finally, a simplified balance sheet of an
insurance company created according to the new standard is presented according.
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1 Uvod

Potreba zmeny v ohodnocovani zavédzkov z poistenia priSla so vznikom novej
nadnéarodnej upravy uctovnictva a vykaznictva, ktora je znama ako medzinarodny Standard
IFRS 17% — Poistné zmluvy. Tento $tandard bol vydany IASB® 18. méija 2017 za udelom

Ing. Patricia Teplanova, Ekonomicka univerzita v Bratislave, Fakulta hospodarskej informatiky, Katedra
matematiky a aktuarstva, Dolnozemska cesta 1, 852 35 Bratislava, patricia.teplanova@euba.sk

IFRS 17 — Medzinarodny Standard finan¢ného vykaznictva 17 — Poistné zmluvy (International Financial and
Reporting Standard 17: Insurance contracts)
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zjednotenia jednotlivych informacii zverejilovanych v ramci U¢tovnej zavierky poistovni
anasledne ich vzdjomného porovnania. Jeho uc¢innost sa vzhl'adom na naro¢nost’ jeho
implementacie posuvala v ¢ase. Definitivne G€innost’ nadobudne 1. januara 2023 a tymto
datumom strati platnost momentalne platny Standard IFRS 4 — Poistné zmluvy. Zmeny, ktoré
Standard IFRS 17 prinaSa, ovplyvnia mnozstvo oddeleni a pracovnych skupin v poistovni ako
napr. oddelenie UcCtovnictva, aktudrstva, riadenia rizika, manazmentu rovnako ako aj
kontrolingové a reportingové oddelenia. V poistovniach momentalne pracujii celé timy
zamestnancov a odbornikov, ktori sa snazia zabezpecit' plynuly prechod z jedného Standardu
na druhy.

Standard IFRS 17 stanovuje dva typy zavizkov z poistnych zmliv nahradzujuce poistné
rezervy, ktoré st zname z doteraz platnej legislativy:

o Zavizok na zostavajiucu dobu krytia (LRC — Liability for Remaining Coverage)
nahradzajuci rezervu na poistné budtcich obdobi, rezervu na Zivotné poistenie a ostatné
technické rezervy;

o Zavizok na vzniknuté Skody (LIC — Liability for Incurred Claims) nahradzujici
technické rezervy na poistné plnenia.

Na ohodnocovanie spominanych zavidzkov z poistenia v stlade s IFRS 17 pouzivame
vSeobecny model ocenenia zavdzkov z poistnych zmluv (GMM — General Measurement
Model), ktory spociva vo vyc¢isleni rozdielu ocakavanej hodnoty diskontovanych penaznych
tokov, rizikovej prirdzky (RA — Risk Adjustment) a zmluvnej servisnej marze (CSM —
Contractual Service Margin). Tento model je v poistne] praxi znamy aj ako pristup
stavebnych blokov (BBA — Building Blocks Approach) aje pouzivany najmi pre zmluvy
zivotného poistenia.

Standard umoziiuje vyuzitie dvoch modifikovanych pristupov ocefiovania poistnych
zaviazkov (oba st modifikdciou predstaveného vSeobecného modelu ocenenia zavizkov
z poistnych zmluv). Prvou modifikaciou je pristup s variabilnym poplatkom (VFA — Variable
Fee Approach) vyuzivanou pri poistnych kontraktoch s investi¢nou zlozkou, tzv. unit — linked
zmluvach. Druhym pristupom je pristup alokovania poistného (PAA — Premium Allocation
Approach), ktory je aplikovatel'ny pre vacSinu zmluv nezivotného poistenia. Poslednym zmie-
nenym pristupom sa budeme d’alej venovat’ v pokracovani prispevku.

2 PAA — Premium Allocation Approach metoda

Na zaciatok je potrebné si zadefinovat’ pojem zuctovacia jednotka (UoAd - Unit of
Account). Standard IFRS 17 pozaduje od poistovni, aby jednotlivé poistné zmluvy zatriedili
do prisluchajicich UoA, ktoré predstavuju aj level granularity uctovania. Zuctovacie jednotky
predstavené v novom Standarde maju za nasledok lepSiu transparentnost’ vo vykazanych
informaciach. Poistoviia postupuje tak, ze najprv vsetky poistné zmluvy, ktoré ma vo svojom
vlastnictve, zatriedi do jednotlivych produktovych portfolii podla typu rizik, ktoré zmluvy
kryju. Nasledne sa kazdé produktové portfélio rozdeli podla roku vzniku do tzv. kohort
(cohorts). Nakoniec jednotlivé kohorty kontraktov dané¢ho produktového portfolia poistovia
rozdeli na zaklade ziskovosti pri prvotnom vykazani (initial recognition) do troch skupin —
stratové zmluvy (onerous contracts), zmluvy, ktoré nemaju vyznamnu pravdepodobnost’ stat’
sa stratovymi a ostatné zmluvy. Medzi ostatné zmluvy patria zmluvy, ktoré maju tendenciu sa
v blizkom case stat’ stratovymi.

PAA metdda predstavuje isté zjednoduSenie vSeobecného modelu oceniovania poistnych
zaviazkov. Je pouzitelna najmé pre kontrakty nezivotného poistenia, zaistné zmluvy a niektoré
zmluvy Zivotného poistenia na zaklade testovania Specifickych kritérii (eligibility test).

3 IASB — Rada pre medzinarodné uétovné Standardy (International Accounting Standards Board)
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Kritéria pouzitia PAA metédy
Standard IFRS 17 stanovuje pripady, kedy sa poistoviia moZe rozhodnit pouzit
zjednodusent PAA metodu. Poist'oviia je opravnend pouzit’ tuto metodu na skupinu poistnych
zmlav ak:
e Kazda zmluva danej skupiny ma dobu krytia najviac jeden rok alebo
e hodnota zavdzku zo zostdvajuceho krytia vypocitand PAA metédou sa vyznamne
neodliSuje od hodnoty vypocitanej BBA metodou.
Prvé kritérium spociva v definovani tzv. hranice zmluvy (contract boundary), ktora
predstavuje dobu trvania poistenia, po ktorej poistna zmluva moze byt stornovana, resp. po
ktorej poistoviia méze zmenit' vySku poistného. Ak sa hranica zmluvy nachadza v intervale
jedného roka a menej od vzniku, zmluva spifia kritéria pouZitia PAA metody.
Poistoviia musi preukdzat’ splnenie spominanych podmienok svojmu auditorovi.
V pripade, Ze jednotlivé portfolia zmluvnych kontraktov nespifiaju kritéria pouzitia PAA
metddy, poistoviia je povinna pouZzit’ BBA resp. VFA metddu.

Urcenie hodnoty zaviizku na zostavajicu dobu krytia metédou PAA

Zavizok na zostavajucu dobu krytia moéze byt oznacovany aj ako rezerva pred nastatim
poistnej udalosti (pre-claim reserve). Vzhladom na roéni dizku trvania krytia poistnych
zmluv pri PAA metode nie je potrebné diskontovat’ penazné toky a tvorit’ zmluvna servisnu
marzu, ktord predstavuje su¢asnli hodnotu budtcich ziskov plyntcich z poistnej zmluvy. Ak
ohodnocujeme skupinu stratovych zmlav rozliSujeme LRC bez stratového komponentu (LRC
excluding loss component) a LRC vratane stratového komponentu (LRC including loss
component).

Pri prvotnom rozpoznani sa hodnota tohto zavdzku podla [3] vypocita na zaklade
vzt'ahu:

LRCi, = prijaté poistné — vynalozené akvizicné ndaklady + akakolvek suma vyplyvajuca
z ukoncenia vykazovania

Standard zavadza pohl’ad na poistné na baze prijatého poistného (received based approach),
nie predpisaného poistné¢ho (written based approach).

Pri nasledujiicich meraniach (subsequent measurements) standard IFRS 17 stanovuje
vypocet LRC nasledovne:

LRCyup» = uctovna hodnota na zaciatku obdobia vykazovania + prijaté poistné v danom
obdobi — vynalozené akvizicné naklady + amortizacia akvizicnych nakladov — poistné vynosy

Podl'a Londynskeho institutu a fakulty aktudrstva [1] LRC m6zeme vypocitat’ aj ako:
LRC = poistné buducich obdobi — pohladavky z poistného — cisté akvizicné naklady

Posledna predstavena metdda vypoctu predstavuje urcité ulahCenie pre poistovne, nakol'ko
ide len o Gpravu doteraz tvorenej rezervy na poistné buducich obdobi.

Urcenie hodnoty zavizku na vzniknuté Skody metodou PAA

Zaviazok na vzniknuté Skody moze byt oznacovany aj ako rezerva po nastati poistnej
udalosti (post-claim reserve) aje tvoreny iba ak dojde k Skode. Poistovina pocita LIC
metédou BBA (bez zvazovania CSM). V pripade, ze sa o¢akava vyplata vzniknutej Skody do
jedného roka od vzniku poistnej udalosti, nie je nutné peniazné toky diskontovat.

101



%,
%,

Applied Informatics Econometrics Statistics Accounting

Vypocet na zaklade Standardu IFRS 17 realizujeme nasledovne:

LIC = najlepsi odhad buducich penaznych tokov + efekt diskontovania + rizikova marza

3 Vypocet hodnoty zavizkov plynucich z poistenia vyuzitim PAA metédy

V tejto kapitole si ukdaZzeme na praktickom priklade vypocet hodnoty poistnych
zévizkov a na zaver aj ich vykazanie v suvahe poistovne.

Na zaciatok si ur¢ime predpoklady, s ktorymi budeme pracovat’ v celej praktickej Casti
predstaveného prispevku. Mame portfolio 100 zmluv havarijného poistenia s dobou poistného
krytia jeden rok, uzavretych a zaplatenych v hotovosti 1. januara 2021. Poistné pre kazda
zmluvu je rovné 120 eur. Akviziné naklady ako napriklad obstardvacie, spravcovské
naklady, provizie atd’. maji hodnotu 12 eur, st rovhomerne amortizované v ¢ase (rozpustané
do nakladov) a s vyplacane spolu s prijatou splatkou poistného od klienta. Z dévodu
rozsiahlosti vypoétov predpokladame $tvrtroéné vykazovanie. Dalej predpokladame, Ze nasa
skupina kontraktov je ziskova, t. j. netvorime stratovy komponent, resp. je rovny nule
a ziadne zl'avy z poistného nie su uplatiiované.

V priebehu sledovaného obdobia nastali v modelovanom portféliu dve Skody. Prva
nastala v druhom kvartaly v hodnote 200 eur a druhd nastala v trefom kvartaly v sume 300
eur. Rizikova prirazka je 5 %. Obe Skody boli vyplatené na konci roka 2021 v sume 525 eur.

Ocenenie poistnych kontraktov platenych jednorazovo na zaciatku poistenia

V Tab. I je uvedeny vypocet zaviazku na nasledujice krytie podla vztahu
predstaveného v Standarde IFRS 17, ktory sme si uviedli v druhej kapitole tohto prispevku.
Poistné prijmy predstavuji zmenu v hodnote rezervy na poistné budicich obdobi (UPR —
Unearned premium reserve). Celkova hodnota zavdzku na nasledujuce krytie v eurach je
uvedend na konci jednotlivych kvartidlov v poslednom riadku tabul’ky. Je dobré poznamenat’,
ze hodnota LRC sa postupne zniZuje a na konci poistného obdobia je vzdy rovna nule.

Tab. 1: Vypocet LRC podla IFRS 17 v eurach — poistné platené jednorazovo
na zaciatku kontraktu

Prvotné . Nasledné meranie
rozpoznanie
1.1.2021 2.1.2021- | 1.4.2021- | 1.7.2021- | 1.10.2021-
31.3.2021 | 30.6.2021 | 30.9.2021 | 31.12.2021

Zaciato¢ny stav 0 10 800 8 100 5400 2700
Prijaté poistné 12 000 - - - -
Akvizi¢né naklady -1 200 - - - -
Amortizacia
akviziénych nakladov ) 300 300 300 300
Poistné prijmy - -3 000 -3 000 -3 000 -3 000
Konecny zostatok LRC 10 800 8 100 5400 2700 0

Zdroj: vlastné spracovanie

Amortizacia obstaravacich nédkladov znamena postupné rozpustanie do vykazu ziskov
a strat. Inak povedané postupné rozpustanie ¢asového rozliSenia nékladov (vykézané ako
aktivum) do nékladov (vykazanych vo vykaze ziskov a strat).

Teraz si predstavime vypocet hodnoty zavdzkov na buduce krytie podl'a [1]. Vysledné
ocenenie LRC (uvedené v poslednom riadku 7ab. 2) je zhodné s hodnotami, vypocitanymi
v Tab. 1. V tomto pripade musime brat’ do uvahy povahu uctu. Nakolko tcet zaviazkov
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z poistenia je suvahovym uctom (t. j. kone¢ny zostatok z predchadzajuceho obdobia je
zaCiatoCnym stavom dan¢ho obdobia) na ziskanie hodnoty LRC v danom t¢tovnom obdobi
sta¢i zauctovat’ obraty jednotlivych poloziek vypoctu podla Standardu, avSak modifikovanym
pristupom v Tab. 2 ziskame iba konecny zostatok uctu zavizkov v jednotlivych obdobiach.
Preto ak by uctovna jednotka chcela pouzit' tito modifikovanii metédu v ti€tovnictve musi
douctovat’ rozdiel medzi hodnotou LRC v predchadzajicom uctovnom obdobi a hodnotou
v danom uc¢tovnom obdobi, resp. oductovat predchadzajuicu hodnotu LRC anasledne
zauctovat’ nova hodnotu.

Odlozené akvizicné naklady (DAC — Deffered acquisition costs) vyjadruji casové
rozliSenie akvizi¢nych ndkladov a vypocitame ich pomocou vzt'ahu:

DAC; = DACr; — amortizacia akvizicnych nakladov

Tab. 2: Modifikovany vypocet LRC v eurdch — poistné platené jednorazovo
na zaciatku kontraktu

1.1.2021- 1.4.2021- 1.7.2021- 1.10.2021-
31.3.2021 30.6.2021 30.9.2021 31.12.2021
UPR 9 000 6 000 3000 0
Nesplatené pohPadavky z
poistného i i i i
Z(’)statok akvizicnych _1200 ) ) )
nakladov
A}nortlzacm akvizicnych 300 300 300 300
nakladov
DAC -900 -600 -300 0
LRC 8 100 5400 2 700 0

Zdroj: vlastné spracovanie

Zavazok na vzniknuté Skody ocentujeme metdédou BBA az vtedy ked’ vznikne Skoda. Ak
na zmluve neddjde k poistnej udalosti, LIC nie je potrebné tvorit. Vypocet tohto ocenenia
najdeme v Tab. 3. Pri vzniku jednotlivych $kod sme ocakavali, ze poistné plnenia budi
vyplatené este v roku 2021, takze efekt diskontovania zanedbavame. V poslednom kvartali aj
vSetky plnenia boli vyplatené. V Tab. 3 vidime skutocnost’, Zze LIC zac¢iname tvorit’ az ked’
nastane Skoda (t. j. vdruhom kvartdli roka 2021). Po vyplateni vSetkych §kéd uz pre
poistoviu neexistuje zavizok na vzniknuté Skody (je rovny nule).

Tab. 3: Vypocet LIC podla IFRS 17 v eurdach

1.1.2021- 1.4.2021- 1.7.2021- 1.10.2021-
31.3.2021 30.6.2021 30.9.2021 31.12.2021
Najlepsi odhad
vzniknutych §kod i 200 300 0
Rizikova marza - 10 15 -
Skutocne vyplatené skody - - - -525
LIC 0 210 525 0

Zdroj: vlastné spracovanie
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Ocenenie poistnych kontraktov platenych polroénymi splatkami

V Tab. 4 uvadzame ako sa zmeni hodnota zaviazku na nasledujuce krytie ak frekvencia
platenia sa zmeni z jednorazového (ro¢ne platen¢ho pre poistky s trvanim jeden rok) na
polro¢né platenie, t. j. poistné obdobie, za ktoré sa plati poistné, sa zmeni z jedného roku na
Sest’ mesiacov. Plati, to ¢o sme uz uviedli, Ze hodnota LRC sa v kazdom pripade na konci
poistného obdobia rovna nule.

Tab. 4: Vypocet LRC podla IFRS 17 v eurach — poistné platené polrocne

Prvotné . Nasledné meranie
rozpoznanie
1.1.2021 2.1.2021- | 1.4.2021- | 1.7.2021- | 1.10.2021-
31.3.2021 | 30.6.2021 | 30.9.2021 | 31.12.2021

ZaciatoCny stav 0 5400 2 700 0 2700
Prijaté poistné 6 000 - - 6 000 -
Akvizi¢né naklady -600 - - -600 -
Amortizacia
akviziénych nikladov i 300 300 300 300
Poistné prijmy - -3 000 -3000 -3 000 -3 000
Kone¢ny zostatok LRC 5400 2 700 0 2 700 0

Zdroj: vlastné spracovanie
Znova sme oboma metddami ziskali rovnaké vysledky (v Tab. 5 je uvedeny pristup
podl’a [1] pri polro¢nom plateni). Vidime, Ze pri vyssej frekvencii platenia poistného, zavdzok

na nasledujucu dobu krytia mé mensiu hodnotu.

Tab. 5: Modifikovany vypocet LRC v eurdch — poistné platené polrocne

1.1.2021- 1.4.2021- 1.7.2021- 1.10.2021-
31.3.2021 30.6.2021 30.9.2021 31.12.2021
UPR 3 000 0 3 000 0
Nesplatené pohl’adavky z ) ) ) )
poistného
Z(’)statok akvizicnych -1 200 ) ) )
nakladov
A'mortlzacm akviziénych 300 300 300 300
nakladov
DAC -300 0 -300 0
Nesplatené zavizky
z nakladov i i
LRC 2 700 0 2 700 0

Zdroj: vlastné spracovanie

Z dovodu, ze Standard stanovuje pristup na pohladavky a zavédzky z poistenia na baze
prijatého poistného resp. vyplatenych nakladov, v Tab. 5 pribudol novy riadok oproti 7Tab. 2.
Hodnotu odlozenych akviziénych ndkladov musime ,,oCistit* o hodnotu eSte nesplatenych
zavazkov ztitulu akvizicnych ndkladov za predpokladu, Ze tieto zavdzky su vyplacané po
zaplateni splatky poistného.

Hodnota zavdzku na vzniknuté $kody je rovnaké ako v pripade jednorazového platenia,
pretoze je nezavisla od vysky a frekvencie platenia poistného.
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Vykazanie zaviazkov z poistenia v siivahe poist'ovne

V nasledujticej Casti prispevku demonstrujeme vykézanie jednotlivych zavézkov
z poistenia vypocitanych v predchadzajucich cCastiach prispevku v suvahe podla IFRS 17
a porovname ho na vykazanie podla stile platného IFRS 4. Zo stivahy sme vybrali iba
dotknuté polozky. Predpokladdme, Ze zavizky vyplyvajuce z akvizicnych nakladov boli
vyplatené v hotovosti hned’ po prijati poistného. V Tab. 6 vidime, ze rozdiel vo vykazovani
podla spominanych Standardov je iba v jednotlivych polozkach suvahy. Podla starej
legislativy sa vykazovali DAC a rezerva na poistné¢ budtcich obdobi samostatne, po novom
viak tieto dve polozky si obsiahnuté v jednom riadku — LRC. Standard IFRS 17 prispeje
k lepSej transparentnosti vykazovania pohladavok a zavdzkov tykajucich sa poistovace]
¢innosti pretoze vSetky pohladavky a zavdzky z poistného krytia, ktoré boli vykazované
doteraz zv1ast’, budli vykazané spolu na jednom riadku stivahy — LRC alebo LIC.

Tab. 6: Suvaha poistovne podla IFRS 4 a IFRS 17 (pripad jednorazového platenia)

Suvaha k 31.3.2021
IFRS 4 IFRS 17

Pokladnica 12 000 |Pokladnica 12 000
Casové rozlisenie nakladov (DAC) 900 [Celkom aktiva 12 000
Celkom aktiva 12 900 |[Zavizok na budice krytie (LRC) 8 100
Rezerva na poistné budicich obdobi | 9000 [Zavidzok na vzniknuté Skody (LIC) 0
Rezerva na poistné plnenia 0 |Celkom pasiva 8100
Celkové pasiva 9 000 |Vlastné zdroje 3900
Vlastné zdroje 3900

Zdroj: vlastné spracovanie

4 Zaver

V predlozenom prispevku sme predstavili novi metéodu ocenovania zavidzkov
z poistenia vyuzivani najmé v nezivotnom poisteni a zaisteni. Rozhodnutie o pouziti metody
podla standardu IFRS 17 je zodpovednostou poistovne. Na preukdzanie opravnenosti
rozhodnutia o pouziti PAA metddy musi poistovatel’ splnit’ urcité kritéria a predlozit’ ich
svojmu auditorovi.

Novy Standard so sebou prinasa najméd zmeny vo vykazovani zavdzkov z poistenia.
Doteraz zauzivane technické rezervy nahradzaju dva typy zavizkov. Na vypocet zavizku na
zostavajicu dobu krytia boli pouzité dva pristupy, ktorymi sme dostali rovnaké hodnoty. Na
vypoCet zavdzku na vzniknuté Skody sme pouzili zjednoduseni metoédu BBA.
V modelovanom priklade sme uvazovali sdvoma frekvenciami platenia, pricom ich
porovnanim sme ziskali usudky ako frekvencia platenia ovplyviluje hodnotu poistnych
zavazkov. Frekvencia platenia nema ziadny vplyv na LIC, nakolko sa tento zavdzok tyka
poistnych plneni. Naopak frekvencia platenia mé vyznamny vplyv na LRC - so zvySujicou sa
frekvenciou platenia, hodnota zavdzku klesd. Nakoniec bola vykonand komparicia
zjednoduSenej suvahy podla Standardov IFRS 4 aIFRS 17, ktorej cielom bolo viditeI'ne
preukdzat’ zmeny vo vykazovani poistnych aktiv a pasiv stivisiacich s aplikaciou PAA metody
ohodnocovania zavidzkov.

Implementécia IFRS 17, ktora v sebe zahffia mnoZzstvo procesov, sa stala trendom na
poistnom trhu v poslednych mesiacoch. Z tohto dovodu nemozno popriet dolezitost
predlozenej problematiky. Cielom autorky bolo predstavit a demonstrovat Citatel'ovi
problematiku oceniovania vacSiny zmliv nezivotného poistenia, ktord je vyuzitelna v poistne;j
praxi.
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Vyznam zverejiiovania informacii o prevadzkovych segmentoch v uctovnej
zavierke subjektov verejného zaujmu

The Importance of Disclosing Information about Operating Segments in the
Financial Statements of Public Interest Entities

Lenka Uzikova!, Katarina Sigetové?

Abstrakt

Na subjekty verejného zdujmu st kladené Specifické poziadavky ovplyviiujuce proces
zostavovania individudlnej i€tovnej zavierky a konsolidovanej uctovnej zavierky. V prispevku
sa budeme venovat' jednej znich — tzv. segmentovému vykazovaniu — a to z pohladu
Medzinarodnych S$tandardov finanéného vykaznictva, konkrétne IFRS 8 Prevadzkové
segmenty a Medzinarodnych auditorskych Standardov, konkrétne ISA 501 Auditorské dokazy
- Specifické tivahy pre vybrané polozky. Subjekty verejného zdujmu zverejiiuju informaécie,
ktoré umoznuju pouzivatel'om uctovnej zavierky posudit’ podnikatel'ské aktivity, ktorymi sa
zaoberaju a o tychto informaciach auditor ziskava dostatocné a vhodné auditorské dokazy.
Ciel'om prispevku je analyza ustanoveni uvedenych Standardov a ich aplikacie v uctovnych
zavierkach vybranych subjektov verejného zaujmu ako aj spravach nezavislého auditora.
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prevadzkové segmenty, subjekty verejného zaujmu, t¢tovna zavierka

Abstract

Public interest entities are subjects to specific requirements affecting the process of
compiling individual financial statements and consolidated financial statements. In the article
we will focus on one of them — the so-called segment reporting — from the perspective of
International Financial Reporting Standards, specifically IFRS 8 Operating Segments and
International Standards on Auditing, specifically ISA 501 Audit Evidence - Specific
Considerations for Selected Items. Public interest entities disclose information that enables
users of financial statements to evaluate the business activities they deal in, and the auditor
obtains sufficient and appropriate audit evidence about that information. The aim of the paper
is to analyse the provisions of these standards and their application in the financial statements
of selected public interest entities as well as the reports of the independent auditor.
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1 Uvod

Subjekty verejného zdujmu predstavujua Specificku skupinu actovnych jednotiek. Preto
nie je prekvapenim, Ze v ich pripade su kladené aj Specifické poziadavky. Jednou Specifickou
poziadavkou je vykazovanie informacii o prevadzkovych segmentoch, tzv. segmentové
vykazovanie, v individudlnych a konsolidovanych uctovnych zévierkach vybranej skupiny
subjektov verejného zdujmu.

Cielom nasho prispevku je analyza ustanoveni Medzindrodného Standardu financného
vwkaznictva IFRS 8 Prevadzkoveé segmenty (dalej ,,JFRS 8%) a ich aplikacie v individualnych
Gétovnych zavierkach vybranych subjektov verejného zaujmu. Dalsia analyza je venovana
ustanoveniam Medzinarodného auditorského Standardu ISA 501 Auditorské dokazy -
Specificke uvahy pre vybrané polozky (d’alej ,ISA 501%) aich aplikacie v spravach
nezavislého auditora. Ked’ze jedna samostatna cast’ ISA 501 je venovana aj informaciam
o prevadzkovych segmentoch, rozhodli sme sa venovat problematike nielen z pohladu
vykazovania v uctovnej zavierke, ale aj z pohl'adu vykonu auditu.

V ramci slovenskych pravnych predpisov existuju dva zdkony, ktoré uvadzaju blizSie
vymedzenie Uctovnych jednotiek povazovanych za subjekty verejného zaujmu. Tymito
zékonmi su zdkon ¢. 431/2002 o uctovnictve v zneni neskorsich predpisov (dalej ,,zakon
o uctovnictve*) a zakon ¢. 423/2015 o statutarnom audite v zneni neskorsich predpisov (d’alej
»zakon o Statutdrnom audite™). Pri podrobnom Studovani ustanoveni danych zdkonov by
Citatel' zistil, ze jednotlivé vymedzenia subjektov verejného zaujmu st odlisSné. V naSom
prispevku sa vSak zameriavame na skupinu subjektov verejného zaujmu, ktoré sit vymedzené
rovnakym spdsobom v oboch zdkonoch. Ide o tzv. emitentov cennych papierov. Podla § 2
ods. 14 zdkona o UcCtovnictve je subjektom verejného zdujmu aj G¢tovna jednotka, ktora
emitovala cenné papiere, a tie boli prijat¢ na obchodovanie na regulovanom trhu
ktoréhokol'vek clenského Statu Eurdpskej unie. Obdobne je definovany subjekt verejného
zdujmu aj podla § 2 ods. 16 pism. a zakona o Statutarnom audite, kde sa uvadza, ze takymto
subjektom je ucCtovnd jednotka, ktora emitovala cenné papiere, a tie boli prijaté na
obchodovanie na regulovanom trhu ktoréhokol'vek ¢lenského Statu.

Prave na ustanoveniach slovenskych pravnych predpisov o vymedzeni uctovnych
jednotiek, ktoré su subjektami verejného zaujmu, mozno vidiet' prepojenie na ustanovenia
Standardu IFRS 8. To vSak plati iba pri tych subjektoch verejného zdujmu, ktoré zostavuju
svoje ucltovné zavierky v sulade s Medzindrodnymi Standardmi finan¢ného vykaznictva.
Z rozsahu posobnosti IFRS 8, ktory uvadzame v d’alSej casti, vyplyva, ze jednotlivé
ustanovenia tohto Standardu musia byt uplatnené aj v uctovnych zavierkach urcitych skupin
subjektov verejného zdujmu, v naSom pripade u emitentov cennych papierov.

2 Prevadzkové segmenty zpohPadu Medzinarodnych Standardov finanéného
vykaznictva a Medzinarodnych auditorskych Standardov

Jednym z cielov néasho prispevku je analyza ustanoveni Standardov tykajucich sa
prevadzkovych segmentov, ktorej st venované nasledujtce Casti.

2.1 Prevadzkové segmenty podla IFRS 8

Vramci Medzindrodnych Standardov finanéného vykaznictva sa problematikou
prevadzkovych segmentov zaoberd Standard IFRS 8. Tento Standard nadobudol ucinnost
1. januara 2009 a nahradil dovtedy platny $tandard IAS 14 Vykazovanie segmentov. Standard
IFRS 8 bolo mozné uplatiovat’ aj skor, avSak vSetky uctovné jednotky, ktorych sa ustanovenia
daného Standardu tykajii, ho musia povinne uplatiiovat vo svojich ro¢nych uctovnych
zévierkach za obdobia zaCinajice 1. januara 2009 a neskér (IASB, 2006). IFRS 8 Ciastocne
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zlepSuje informacny obsah udajov za prevadzkové segmenty, ¢im sa podporuje zdmer IASB
(Lenormand, Touchais, 2021).

Podl'a IFRS 8 je prevadzkovy segment zlozkou uctovnej jednotky (IASB, 2006):

e ktora sa zaobera podnikatel'skymi aktivitami, v stvislosti s ktorymi moézu vzniknat
vynosy andklady (vratane vynosov anakladov spojenych s transakciami s inymi
zlozkami tej istej uctovnej jednotky),

e ktorej prevadzkové vysledky pravidelne preveruje vedaci uctovnej jednotky
s rozhodovacou pravomocou s cielom rozhodovat o prostriedkoch, ktoré sa maji
segmentu priradit, a posudzovat jeho vykonnost’, a

e pre ktoru su dostupné samostatné financné informécie.

Veduci uctovnej jednotky s rozhodovacou pravomocou disponuje funkciou tykajiicou sa
pridelovania prostriedkov prevadzkovym segmentom uctovnej jednotky a posudzovania ich
vykonnosti. Funkciu veduceho s rozhodovacou pravomocou Casto zastdva vykonny riaditel’
alebo hlavny veduci pracovnik, ale moze ist’ aj o skupinu vykonnych riaditelov alebo inych
0s0b. V spojeni s prevadzkovymi segmentami zvycajne existuje aj d’alSia funkcia, a to manazér
segmentu. Manazér segmentu za dany segment priamo zodpoveda a udrziava pravidelny
kontakt s veducim s rozhodovacou pravomocou, s ktorym preroktiva prevadzkové ¢innosti,
finan¢né vysledky, budtci vyvoj alebo plany tykajuce sa daného segmentu. Pri niektorych
prevadzkovych segmentoch moze byt’ veduci s rozhodovacou pradvomocou takisto manazérom
segmentu arovnako jeden manazér moze byt manazérom pre viacero prevadzkovych
segmentov (IASB, 2006).

IFRS 8 sa vztahuje na samostatni alebo individudlnu UCtovni zéavierku uctovnej
jednotky a konsolidovanu uctovnu zévierku skupiny s materskou spolo¢nostou (IASB, 2006):

e ktorej dlhové nastroje alebo nastroje vlastného imania sa obchoduju na verejnom trhu
(na tuzemskej alebo zahrani¢nej burze alebo na OTC trhu (z angl. Over-The-Counter),
vratane lokalnych a regionélnych trhov), alebo

e ktord predklada alebo je v procese predkladania svojej uctovnej zavierky komisii pre
cenné papiere alebo inej regulacnej organizacii s cielom emisie akéhokol'vek druhu
nastrojov na verejnom trhu.

Uétovna jednotka vykazuje informacie samostatne o kazdom prevadzkovom segmente,
ktory spifta definiciu podla IFRS 8 alebo vyplyva zo zoskupenia dvoch alebo viacerych
tychto segmentov a presahuje kvantitativne limity ur€ené danym Standardom. Kvantitativne
limity vychadzajl z nasledujicich podmienok (IASB, 2006):

e vykazované vynosy prevadzkového segmentu, vratane predajov externym zakaznikom
a predajov a prevodov medzi jednotlivymi segmentami, predstavuji 10 % zo suctu
vynosov za vSetky prevadzkové segmenty, a to internych aj externych,

e absolutna hodnota vykdzaného zisku alebo straty prevadzkového segmentu je 10 %
alebo viac z vic¢sej sumy z tychto dvoch:

o sucet vykazaného zisku vSetkych prevadzkovych segmentov, ktoré nevykazali
stratu, a
o sucet vykazanej straty vSetkych prevadzkovych segmentov, ktoré vykazali stratu,

e majetok prevadzkového segmentu je 10 % alebo viac zo suctu majetku vsetkych
prevadzkovych segmentov.

Prevadzkovy segment spiiajuci hociktory kvantitativny limit a ostatné uvedené podmienky je
oznacovany ako vykazovatel'ny segment.

S cielom zverejnit’ informacie, ktoré umoznia pouzivatelom uctovnej zévierky posudit
charakter a financné vplyvy podnikatel'skych aktivit, ktorymi sa u¢tovna jednotka zaobera,
a hospodarskeho prostredia, v ktorom vykonava svoju Cinnost’, i¢tovna jednotka zverejiuje
vSeobecné informacie o prevadzkovych segmentoch. VSeobecné informacie spocivaji vo
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faktoroch pouzitych na vymedzenie vykazovateInych segmentov uctovnej jednotky, d’alej
v tisudkoch manazmentu pri uplatnovani kritérii agregacie a v typoch vyrobkov a sluzieb,
z ktorych jednotlivé vykazovatel'né segmenty odvodzuji svoje vynosy. Okrem vSeobecnych
informacii sa za kazdy vykazovatelny segment uvadzaji informacie o vykazovanom zisku
alebo strate segmentu vratane Specifikovanych vynosov andkladov zahrnutych do
vykazovaného zisku alebo straty, o majetku segmentu, zavidzkoch segmentu a o spdsobe
oceniovania. Doélezitu sucast’ zverejiovanych informadcii tvoria aj odstihlasenia suctov vynosov
jednotlivych segmentov, ich vykazovanych ziskov alebo strat, majetku, zavizkov a ostatnych
vyznamnych poloziek k prisluSnym hodnotadm za G¢tovnu jednotku ako celok (IASB, 2006).

V pripade zverejiiovania informacii o celej uctovnej jednotke, sa v sulade s IFRS 8
vyzaduje, aby boli v uctovnej zavierke zverejnené informdcie o vynosoch prislichajicich
k jednotlivym druhom alebo skupindm vyrobkov asluzieb, informacie o vynosoch
a dlhodobom majetku prisluchajicich zemepisnym oblastiam a informacie o zavislosti od
svojich hlavnych zékaznikov. Uvedené¢ informacie nie je potrebné uvadzat’ v pripadoch, ked’
nie st k dispozicii a ndklady na ich vypracovanie by boli neumerné, priCom nasledne sa
zverejiiuje  informacia o tejto skuto¢nosti (IASB, 2006). Standard IFRS 8 oproti
predchadzajiicemu Standardu IAS 14 obsahuje mensie ndroky na zverejiiovanie informacii
o zemepisnych oblastiach, najmd v podobe urovne Specifickosti a idajov o zisku z prislusne;j
zemepisnej oblasti (Aleksanyan, Danbolt, 2015).

2.2 Prevadzkové segmenty podPla ISA 501

Medzinarodny auditorsky Standard ISA 501 nadobudol u¢innost’ pre audity uctovnych
zavierok za obdobia od 15. decembra 2009 (IAASB, 2007). Tento Standard sa zaobera
zasobami, sidnymi spormi a narokmi a v neposlednom rade sa zaoberd informéciami
o segmentoch, ktorymi sa v naSom ¢lanku budeme zaoberat’.

Cielom auditora je ziskat vhodné a dostatocné auditorské dokazy tykajice sa aj
prezentacie a zverejnenia informécii o segmentoch v sulade s platnym ramcom finan¢ného
vykazovania. Ziskat’ ich mdze tak, ze sa obozndmi s metdédami manazmentu, ktoré vyuziva na
zistovanie informéacii o segmentoch a vykond analytické postupy alebo iné vhodné postupy na
ich posudenie (Kriskova, Uzik, 2018).

Na zéklade platného ramca finanéného vykazovania sa moze od uctovnej jednotky
vyzadovat’ alebo moéze mat povolené, aby v uctovnej zavierke zverejnila informacie
o segmente, pricom zodpovednost' auditora pri prezentacii a zverejneni informacii
o segmentoch sa tyka uctovnej zavierky ako celku. Preto sa nevyzaduje, aby vykonal auditor
také postupy, ktoré by boli nevyhnutné na vyjadrenie stanoviska k informaciam
o segmentoch, ktoré st prezentované samostatne (IAASB, 2007).

Oblasti, na ktoré sa moze auditor orientovat’ na zéklade navodu aplikacného materialu
Standardu, su trzby, prevody a fakturicie medzi segmentmi a eliminacie sim medzi
segmentmi, porovnanie s rozpoftami a inymi oc¢akdvanymi vysledkami, napriklad
prevadzkovy zisk vyjadreny ako percento trzieb, alokécia aktiv a ndkladov medzi segmentmi,
konzistentnost’ s predchadzajucimi obdobiami (Kriskova, Uzik, 2018).

2.3 Prepojenie IFRS 8 a ISA 501

Spolo¢nym znakom Standardu IFRS 8 a ISA 501 je najméd to, ze sa zaoberaju okrem
in¢ho aj segmentmi, Co tvori nosnl ¢ast’ tohto prispevku. IFRS 8 musi byt uplatneny vo
vSetkych ro¢nych uctovnych zavierkach uctovnych jednotiek, ktorych sa ustanovenia tohto
Standardu tykaja, pricom ISA 501 sa zameriava na oblast’ segmentov z pohl'adu auditu, teda je
urceny pre audity uctovnych zavierok, ktorych sa tento Standard tyka. Oba tieto Standardy
nadobudli u¢innost’ v rovnakom obdobi, teda v roku 2009.
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Standard ISA 501 sa odvoldva v niektorych pripadoch na platny ramec finanéného
vykazovania, ktorym st v tomto pripade Medzinarodné Standardy finanéného vykaznictva. Je
tam teda urcité prepojenie medzi Standardom ISA 501 a Standardami IFRS.

Rozdiel, ktory mozeme vidiet' medzi Standardom IFRS 8 a ISA 501 je napriklad to, ze
IFRS 8 hovori otom, aby boli vo zverejnenych informaciach o ictovnej jednotke aj
informacie o vynosoch jednotlivych segmentov, pricom Standard ISA 501 nehovori
o vynosoch, ale o trzbach, na ktoré¢ by sa mal auditor orientovat’.

Dal$ou osobitostou §tandardov IFRS 8 a ISA 501 je aj ustanovenie §tandardu IFRS 8
o tom, Ze informdcie o jednotlivych segmentoch nie je nutné uvadzat’ v pripade, ked’ nie st
k dispozicii a ndklady, ktoré by boli vynaloZzené na ich ziskanie si neumerne vysoké, pricom
by sa uviedla tato informacia. Standard ISA 501 neuvadza viak Ziadnu informaciu o tom, ako
ma auditor postupovat, v pripade neuvadzania tychto informacii podl'a Standardu IFRS 8.

Prepojenie tychto dvoch Standardov je v praxi nevyhnutné, pretoze Standard IFRS 8 sa
zaoberd informaciami o segmentoch, ktoré maju byt zverejnené v Uctovnej zavierke
a Standard ISA 501 sa zaobera tym, ako ma auditor tieto informéacie v G¢tovnej zavierke ako
celku overovat’.

3 Metodologia a data

Aplikaciu ustanoveni Standardov IFRS 8 alISA 501 budeme analyzovat na
individualnych uctovnych zavierkach za i¢tovné obdobia konciace v roku 2020 a prislusnych
spravach nezévislych auditorov troch vybranych uctovnych jednotiek. Vyber uctovnych
jednotiek sme vykonavali na zaklade viacerych kritérii. Prvym kritériom je zaradenie medzi
subjekty verejného zaujmu, konkrétne do skupiny emitentov cennych papierov podla
ustanoveni zdkona o GCtovnictve azdkona o Statutdrnom audite. Dany druh subjektov
verejného zaujmu sme hladali pomocou zoznamu zostaveného Uradom pre dohlad nad
vykonom auditu (UDVA, 2021). Dalsie kritérium spoéivalo v zostavovani individualnej
uctovnej zavierky podla Medzindrodnych Standardov finan¢ného vykaznictva, aby bolo
mozné vykonat' analyzu aplikdcie ustanoveni Standardov IFRS 8 astfasne aj ISA 501.
Uplatnenie Standardu ISA 501 v spravach nezéavislého auditora sa da v tychto pripadoch
aplikovat’ z dovodu, ze podla § 19 ods. 1 pism. d zédkona o GCtovnictve maji uctovné
jednotky zostavujuce uctovné zavierky podla Medzinarodnych Standardov finan¢ného
vykaznictva povinnost’ overenia uctovnej zavierky auditorom. V neposlednom rade sme ur¢ili
d’alSie kritérium pre vyber, a to, aby kazdad vybrana uctovna jednotka mala vykonany audit od
in¢ho auditora alebo auditorskej spolo€nosti. Splnenie vSetkych kritérii sme overovali
pomocou Registra uctovnych zavierok dostupného online (MF SR, 2021), kde sme ndhodnym
vyberom vyhladéavali G¢tovné jednotky zo spominaného zoznamu subjektov verejného
zadujmu a zistovali sme, ¢i uctovné jednotky majt individualne uctovné zavierky zostavované
podl’a prislusného pravneho ramca a k nim prislichajice spravy nezavislého auditora. V troch
vybranych uctovnych jednotkach nésledne budeme sledovat’ plnenie ciel'a nasho prispevku,
pricom budeme analyzovat’, ako a v akom rozsahu jednotlivé uctovné jednotky vo svojich
individualnych uctovnych zavierkach zverejituji informécie o prevadzkovych segmentoch.

4 Aplikacia IFRS 8 a ISA 501 v praxi

Na zéklade vyberu podla kritérii sme zvolili na analyzovanie nasledovné tri uctovné
jednotky:
e [.D.C. Holding, a. s.
e Tatry mountain resorts, a. s.
e Zapadoslovenska energetika, a. s.
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Spolo¢nost’ 1.D.C. Holding, a. s. je najvicsim slovenskym producentom cukroviniek
a trvanlivého peciva (I1.D.C. Holding, 2021). Spolo¢nost’ Tatry mountain resorts, a. s.sa venuje
prevadzkovaniu horskych stredisk a zdbavnych parkov a poskytovaniu turistickych sluzieb
v strednej a vychodnej Eurdpe s portfoliom zahfnajicim najvyznamnejSie horské strediska,
zabavné parky, golfové rezorty a hotely vregione (Tatry mountain resorst, 2021).
Zapadoslovenska energetika, a. s. je spolocnost’, ktord patri do najvacsej europskej energeticke;j
skupiny E.ON. a medzi jej kI'icové ¢innosti patri prevadzkovanie distribucnej sustavy elektriny
na zapadnom Slovensku, predaj elektriny a plynu a iné (Zapadoslovenska energetika, 2021).

4.1 Analyza v spolo¢nosti I.D.C. Holding, a. s.

Spolo¢nost’ I.D.C. Holding, a. s. uvadza vo svojej individualnej u¢tovnej zavierke
informécie o troch segmentoch: trvanlivé pecivo, cukrovinky a obchod. Zvysné udaje su
vykazované ako ostatné. Spolocnost’ vytvara segmenty podla typu vyroby a samostatne
vyClenila diviziu obchodu, ktord zabezpecuje predaj vyrobkov a nakupeného tovaru.

Pri kazdom segmente st vykazované samostatne trzby, ¢ize vynosy, d’alej informacie
o majetku s prislichajicimi odpismi a informacidm o vykazovanom zisku alebo strate
zodpoveda polozka obchodna marza, resp. pridana hodnota. V individuéalnej uctovnej zavierke
je uvedend informacia, ze spolo¢nost’ nesleduje zaviazky podla jednotlivych segmentov.

Dalej st vykazované informécie tykajiice sa povinnosti zverejiiovania informacii o celej
uctovnej jednotke. V pripade tejto spolocnosti st to informdcie o zemepisnych oblastiach
a komoditnej Struktare (obr. 1).

Obr. 1: I.D.C. Holding, a. s. — zemepisné oblasti a komoditna Struktura
15. PREDAJ VLASTNYCH VYROBKOV, SLUZIEB A TOVARU

Rok konfiaci sa Rok kondiaci 5a

Teritdrium 31. decembra 2020 31. decembra 2019

Suma Y Suma Yo
Slovensko 36 721 359 43,78 33 377 439 45,94
Zahranicie celkom 59 363 964 51,22 65 406 892 54,08

z toho:

Ceska republika 39 102 427 33,63 41 202 008 34,07
Madarsko 5435 924 4 72 6 169 961 L 10
Polsko 11 803 254 10,15 14 221 190 11,75
Ruske 577 337 0,49 729 647 0,60
Ostatne 2 584 932 223 3 054 088 2 54
Predaje celkom vratane skupiny 116 285 363 100,00 120 084 331 100,00

Komoditna struktara predajov wyrobkov, tovaru, sluzieb

Rok konfiaci sa Rok kondiaci 53

Komodita 31. decembra 2020 31. decembra 2019

Suma Y Suma e
Trvanlivé pefivo 101 472 423 86,88 104 639 164 B6,49
Cukrovinky 14 609 910 13,01 16 142 031 13,34
Tovar 72101 0,08 73 879 0,06
Sluzby 130 929 0,035 125 437 0,11
Predaje celkom 116 285 363 100,00 120 984 331 100,00

Zdroj: https://www.registeruz.sk/cruz-public/domain/financialreport/show/7508555 , str. 26

Zemepisnymi oblastami je tuzemsko, t. j. Slovensko a zahranicie spocivajuce v niekol’kych
krajinach — Ceska republika, Mad’arsko, Pol'sko, Rusko a ostatné. V ramci komoditnej
Struktiry st vykdzané informacie o vyrobkoch (trvanlivé pecivo, cukrovinky), tovare
a sluzbach.
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Sprava nezavislého auditora je zostavend spolo¢nostou Deloitte Audit, s. r. o.
Auditorska spolo¢nost’ vo svojej sprave vyjadrila nemodifikovany néazor, o modze
naznaCovat, ze aj informacie o segmentoch povazuji za spravne vykdzané v individualnej
uctovnej zavierke spoloc¢nosti I.D.C. Holding, a. s.

4.2 Analyza v spolo¢nosti Tatry mountain resorts, a. s.

Spoloc¢nost’ Tatry mountain resorts, a. s. sleduje sedem hlavnych segmentov, a to horské
strediska, zabavné parky, hotely, reStauracné zariadenia, Sportové sluzby a obchody, realitné
projekty a ostatné. Vymedzenie segmentov je uvedené v uvode poznamok individudlnej
uctovnej zavierky v ramci informécii o spolo¢nosti (obr. 2).

Obr. 2: Tatry mountain resorts, a. s. — vykazovanie podla segmentov

(aa) Vykazovanie podl'a segmentov

Prevadzkové segmenty su asti spolonosti, ktoré st schopné generovat’ vynosy andklady, o ktorych su k dispozicii
finanéné informécie, ktoré pravidelne vyhodnocujii osoby s rozhodovacou kompetenciou pri rozhodovani o rozdeleni
zdrojov a pri ur€ovani vykonnosti. Vedenie sleduje 7 hlavnych segmentov a to horské strediskd, zdbavné parky, hotely,
reftauraéné zariadenia, $portové sluzby a obchody, realitné projekty a ostatné.

Zdroj: https://www.registeruz.sk/cruz-public/domain/financialreport/show/7385407 , str. 23

K prislusnym segmentom st v individualnej uc¢tovnej zavierke vykdzané vel'mi podrobné
informacie o vSetkych polozkach, ktoré vyzaduje Standard IFRS 8. Ide predovSetkym o trzby
(vynosy) a prislichajice ndklady, na zéklade ktorych je vycisleny zisk (strata) segmentu.
Podrobné informacie su uvadzané aj o jednotlivych druhoch majetku a zaviazkov.

V individudlnej uctovne] zavierke d’alej spolo¢nost’ uvadza, ze vsetky svoje trzby
generuje na uzemi Slovenskej republiky, z ¢oho vyplyva, ze nema samostatne venovanu Cast’
zemepisnym oblastiam. To plati aj o informécidch o hlavnych zakaznikoch, ked’Ze spolo¢nost’
uvadza, Ze nemd Ziadneho klienta, ktory by prekrocil hranicu 10 % podielu na celkovych
trzbach. Tiez informuje otom, Ze eliminacie medzi segmentami zahriiuje v Ciastkach
vykdzanych za jednotlivé obdobia.

Spravu nezévislého auditora zostavila spolo¢nost KPMG Slovensko, spol. sr. o.
Auditorskou spolocnostou bol vyjadreny nemodifikovany nazor, preto na$ predpoklad
spociva v tom, Ze pri overovani informacii o prevadzkovych segmentoch auditori nezistili
ziadne zavazné nedostatky. V sprave st uvedené kl'icové zalezitosti auditu, pricom jedna sa
Ciastocne tyka aj prevadzkovych segmentov, konkrétne ide o vplyv pandémie Covid-19 na
nepretrzité¢ pokracovanie ¢innosti spolo¢nosti Tatry mountain resorts, a. s.

4.3 Analyza v spolo¢nosti Zapadoslovenska energetika, a. s.

Spoloc¢nost” Zapadoslovenska energetika, a. s. vykazuje informécie o prevadzkovych
segmentoch vo svojej individualnej Gctovnej zavierke za seba a svoje dcérske spolo¢nosti,
s ktorymi tvori skupinu. Prevadzkovymi segmentami su: distribucia elektriny, dodéavka
elektriny a plynu, vyroba elektriny a ostatné.

Za hlavné ukazovatele povazuje zisk pred urokmi a zdanenim a objem investicii. Vynosy
a néklady segmentov su stanovené rovnakym spdsobom, ako je to v konsolidovanej Gctovne;j
zavierke. Spolo¢nost’ neanalyzuje aktiva a zdvizky podl'a prevadzkovych segmentov.

V ramci vynosov st vykazované informécie samostatne o vynosoch od externych
zékaznikov a samostatne o trzbach medzi segmentami (obr. 3).
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Obr. 3: Zapadoslovenska energetika, a. s. — vykazovanie vynosov podla segmentov

Eliminacie a

konsolidaéné
V fisicoch EUR Distribicia Dodavka Vyroba Ostatné upravy Skupina Spolu
Vynosy od externych zakaznikov 157 253 1051 047 1723 820 - 1210 843
Trzby medzi segmentmi 195 405 43328 106 289 17 061 -362 083 -
Vynosy za segment spolu 352658 1094375 108012 17 881 -362 083 1210 843

Zdroj: https://www.registeruz.sk/cruz-public/domain/financialreport/show/7689811 , str. 37

Ked’ze spolo¢nost’ a jej skupina koncentruje svoju Cinnost’ na uzemi Slovenska, ani
v tomto pripade nie je potrebné zverejiiovat’ informacie o zemepisnych oblastiach.

Audit individualnej Gctovnej zavierky spoloc¢nosti Zapadoslovenska energetika, a. s.
vykonala auditorska spolocnost’ PwC Slovensko, s. r. 0., comu zodpoveda sprava nezavislého
auditora. Sprava obsahuje nemodifikovany ndzor, preto konStatujeme, Ze vSetky informacie
o prevadzkovych segmentoch povazovali za spravne a dostatocné.

5 Zaver

Pri analyzovani jednotlivych spolo¢nosti sme zistili, ze kazda z nich aplikuje ustanovenia
Standardu IFRS 8 inym spdsobom, ¢i uZz pri zverejilovani informacii o prevadzkovych
segmentoch, ale aj pri zverejiiovani informadcii za uctovnu jednotku ako celok.

Spolo¢nost’ 1.D.C. Holding, a. s. vykazuje informécie skor v sti¢tovych polozkach za
jednotlivé segmenty a vykazovanie informécii o zavizkoch nepovazuje za vyznamné. AvSak
ako jedind zo spolo¢nosti zverejiiuje informacie o zemepisnych oblastiach, ked’Zze ma pre ne
napln a uvadza aj informacie o druhoch a skupinach vyrobkov a sluzieb.

Spolo¢nost’ Tatry mountain resorts, a. s. ma najdetailnejSie spracované informacie
tykajuice sa prevadzkovych segmentov, pricom vykazovali hodnoty pre vynosy, naklady, zisk
alebo stratu, majetok aj zavizky za kazdy segment samostatne. Zemepisné oblasti neuvadzali,
ked’ze posobia iba na uzemi Slovenskej republiky. Co v$ak absentuje, si v tomto pripade
informécie o druhoch sluzieb za uctovnu jednotku ako celok.

Spolo¢nost’ Zapadoslovenska energetika, a. s. je Specifickym pripadom, kedZze
vykazovanie informacii o segmentoch v individudlnej ucltovnej zavierke preberaju
z konsolidovanej uctovnej zavierky. SpoloCnost nezverejiiuje informacie o majetku
a zaviazkoch pre jednotlivé segmenty, ale dovod tohto rozhodnutia priamo neuvadza. Za
uctovnu jednotku ako celok rovnako nie st uvadzané d’alSie blizSie informacie.

Co sa tyka Standardu ISA 501, analyza aplikacie jeho ustanoveni bola iba okrajova, a to
z toho dovodu, Ze auditorské spoloc¢nosti neuvadzali v spravach nezavislého auditora ziadne
podrobnejsie informdacie o overovani prevadzkovych segmentov v individudlnych t¢tovnych
zéavierkach. Pri kazdej vybranej spolocnosti i§lo o inti auditorsku spolo¢nost’, ktora vykonala
audit, pricom vsetky uviedli vo svojich spravach nemodifikované nazory. Na zaklade tychto
skutoCnosti sme skonstatovali, ze aj v pripade informacii o prevadzkovych segmentoch
vykazovanych v individudlnych uctovnych zavierkach, ktoré museli byt auditorskymi
spoloCnostami urCite overené, neobsahovali tieto informacie podla ich nazoru vyznamné
nespravnosti.

Podl'a ndsho nazoru, vykazovanie informacii o prevadzkovych segmentoch v tctovnych
zévierkach je velmi doblezité, ato nielen pri subjektoch verejného zaujmu. Vykazované
informacie ponukaji pouzivatelom informacii z uctovnej zavierky vel'mi dobry prehlad
o tom, ktoré¢ Cinnosti si vradmci uctovne] jednotky najrelevantnejSie a oplati sa do ich
d’alSieho rozvoja investovat’.
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Prispevok bol spracovany v ramci realizicie projektu Vedeckej grantovej agentiiry MS
SR a Slovenskej akadémie vied (VEGA) ¢. 1/0517/20 (2020-2022) Virtudlne kryptosiete
ako relevantny ndstroj na elimindciu ekonomickej kriminality.
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Analyza akciového trhu s vyuzitim programovacieho jazyka R
zamerana na obdobie pandémie Covid-19

The stock market analysis using the R programming language
focused on the Covid-19 pandemic

Michal Zavodny!

Abstrakt

Pandémia Covid-19 zasiahla azda vSetky svetové krajiny. Poniektoré Staty zaviedli tzv.
lockdown, teda uzatvorili niektoré druhy prevadzok a obmedzili volny pohyb obyvatelov.
Tieto opatrenia zapriCinili napriklad zastavenie vyroby alebo prepuStanie zamestnancov.
Najvacsim stratdm pocas pandémie koronavirusu celil sektor cestovného ruchu, ktory
v poslednom desatroci dosahoval svoje maxima. Cielom prispevku je analyza akciového trhu
v obdobi pandémie Covid-19, so zameranim na spolo¢nost’ Carnival Corporation & plc., ktora
v roku 2019 patrila k najvac¢sim poskytovatel'om sluzieb v oblasti cestovného ruchu na svete.
Analyza je realizovand s vyuzitim programovacieho jazyka R.

KPacové slova
akcie, volatilita vynosov, Covid-19, programovaci jazyk R

Abstract

The Covid-19 pandemic might have affected all countries around the world. Some countries
have introduced lockdown, which means they closed certain types of operations and restricted
the free movement of citizens. Inevitably, these arrangements have led to, for example, the
cessation of production and redundancies. One of the most negatively affected industries in
this coronavirus pandemic has been tourism, which made huge profits in the last decade. The
aim of this paper is to analyse the stock market during the Covid-19 pandemic, focusing on
company Carnival Corporation & plc., which was one of the largest providers of tourism
services in the world pre-pandemic. The analysis will be performed using the R programming
language.

Key words
stocks, volatility of returns, Covid-19, R programming language

JEL classification
Gl12

1 Uvod

Vroku 2019 zaznamenali akciové trhy vySe tridsat’ percentné zisky anic¢
nenaznacovalo, Ze by sa tento optimizmus nepreniesol aj do roku 2020. Uz par dni po
velkolepych oslavach Nového roku, prisli z Ciny znepokojivé spravy o novovznikajice;
nakaze. Investori zo zaciatku tejto sprave nevenovali priliSnu pozornost’, a to najmé z dovodu,
7e Azia s podobnymi epidémiami bojovala uz na zagiatku dvadsiateho storo¢ia, pricom vzdy
sa nakazu podarilo dostatocne rychlo lokalizovat’. Panika nastala v momente, kedy zo sveta

' Ing. Michal Zavodny, Ekonomickd univerzita v Bratislave, Fakulta hospodarskej informatiky, Katedra
matematiky a aktuarstva, Dolnozemska cesta 1, 852 35 Bratislava, michal.zavodny@ecuba.sk.
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prichédzali informacie, Ze nakaza Covid-19 sa vyskytla aj v krajinach Eurdpy a v Spojenych
Statoch americkych. V tomto okamihu bolo jasné, Ze sa tuto epidémiu nepodari zastavit’ v jej
pociatku, ako tomu bolo napriklad pri viruse SARS. Svetové trhy zasiahol jeden z najvéacsich
prepadov v historii, ktory bol ovplyvneny aj rozhodnutiami vlad jednotlivych krajin, ktoré sa
rozhodli obmedzit’ pohyb ob¢anov a uzavriet’ Specifické typy prevadzok. Vsetky tieto kroky
mali za nasledok prudky prepad financnych trhov.

V prispevku vypocitame volatilitu vynosov akcii spolo¢nosti Carnival Corporation,
pricom sa zamierame aj na celkovi analyzu akcii spominanej spolo¢nosti v obdobi od januara
2006, do konca roku 2020. Toto obdobie bolo poznacené dvomi vyznamnymi udalostami,
a to hospodarskou krizou, ktora vypukla v roku 2008 a pandémiou Covid-19, ktord zasiahla
svet vprvom kvartadli roku 2020. Carnival Corporation & plc. je britsko-americky
prevadzkovatel' vyletnych plavieb, ktory vroku 2019 patril k najva¢Sim poskytovatelom
sluzieb v oblasti cestovného ruchu, s viac ako 80 plavidlami. Akcie spolo¢nosti Carnival
Corporation so sidlom v americkom State Florida st kétované na New York Stock Exchange
(NYSE), pod symbolom CCL. Akcie Carnival plc. so sidlom v Southamptone st kotované na
London Stock Exchange (LSE). Portfolio spolo¢nosti Carnival Corporation & plc. zahfna aj
viaceré iné spolo¢nosti, ktoré prevadzkuji vyletné plavby napriklad v Australii, Kanade alebo
na Aljaske. Spolo¢nost pred pandémiou Covid-19 zamestndvala viac ako 150 tisic
zamestnancov, pri¢om kazdoro¢ne jej sluzby vyuzivalo viac ako 13 milidnov turistov.
Viacer¢ Casti prispevku vychadzaju zo zdroja [7].

2 Historicka volatilita vynosov

Pojem volatilita pochadza z latinského slova volare — lietat’, a so samotnym lietanim ma
toho vel'a spolo¢ného. Ak hovorime o volatilite pri investovani, pouzivame pojem volatilita
vynosov. Investovanie do akcii poskytuje dlhodobo najvyssi vynos zo vSetkych aktiv.
Volatilita vynosov predstavuje kolisavost’ cien akcii, ale aj nehnutel'nosti, cien ropy alebo
inych komodit. NajCastejSie sa vSak spomina v spojeni s akciovymi trhmi. V synonymickom
slovniku ndjdeme aj iné vyrazy, a to napriklad nestalost’ alebo vybusnost’. Volatilitu vynosov
sice Casto spajame s rizikom, nejde vSak o to isté. [2]

Historicka volatilita vynosov, nazyvand aj Statistickd alebo realizovand, sa urcuje
z historickych cien dan¢ho aktiva, v tomto pripade akcie, za urcité ¢asové obdobie. Vd'aka
historickej volatilite vynosov dokdZeme vytvorit’ urciti predstavu o spravani sa tohto cenné¢ho
papiera. Ide o dolezity pristup, pretoze v mnohych pripadoch investor vie na zaklade
minulého spravania odhadntt’ spravanie buduce. Urcuje sa ako Standardna odchylka dané¢ho
aktiva a najCastejSie sa prepocitava na rocnu. [5]

Ak hovorime o cene akcii, vynos vypocitame spojito, a to prostrednictvom prirodzeného
logaritmu:

B
re=In () (1)

kde P; predstavuje zavere¢nu cenu akcie na konci i-tého intervalu.
Potom vyberovu Standardnti odchylku vypocitame pomocou vzt'ahu:

s= [T, 0 — ) @

kde n predstavuje pocet pozorovani, y oznacuje strednit hodnotu spojitého vynosu.
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Nasledne moézeme vypocitat odhad historickej volatility vynosov prostrednictvom
vztahu:

g =s\T 3)

kde T predstavuje dizku asového intervalu. Pri vypoéte dennych vynosov za T dosadime
hodnotu 252. V pripade tyZdennej volatility vynosov dosadime hodnotu 52, pri mesacnej 12.

Treba dodat, ze rok ma priblizne 252 obchodnych dni. Je to spdsobené tym, ze cez
vikend a sviatky sa na trhoch neobchoduje a nedochadza tak ku vzniku novych cien. Niektori
investori vSak pri vypocte volatility vynosov prostrednictvom historického pristupu pouzivaju
klasickych 365 kalendarnych dni v roku.

3 Analyza v prostredi programovacieho jazyka R

Pri analyze prostrednictvom programovacieho jazyka R vychddzame zo zdrojov [1], [3]
a [4]. Finan¢né data akcii spolo¢nosti Carnival Corporation ziskame funkciou getSymbols()
z balika quantmod, ktory je navrhnuty na investovanie a analyzu finan¢nych trhov.

Data sledujeme v ¢asovom horizonte pétnéstich rokov od 1. januara 2006 do 31.
decembra 2020. Pracujeme s dennymi tdajmi. Pomocou prikazu View() dostaneme néhl'ad
tabul’ky, ktord poskytuje informacie o akciach Carnival Corporation (obr. 1). Ked'ze data
obsahuju 3775 dajov, na nasledujicom obrazku uvadzame iba vysek znich, ato prvych
desat’, zo zaciatku roku 2006.

Obr. 1: Nahlad udajov o akcidach spolocnosti Carnival Corporation

F

CCL.Open CCL.High CCL.Low CCL.Close CCLVolume
2006-01-03 53.53 5460 53.68 54.57 2015600
2006-01-04 5442 5458 3412 54.36 1984600
2006-01-05 5435 54.53 53.62 53.79 1777000
2006-01-06  34.00 5412 53.51 53.98 3497100
2006-01-09 5400 54,60 54.00 54.56 1743300
2006-01-10 5442 54.43 53.63 53.73 2393500
2006-01-11 3402 54.30 53.582 53.89 2038100
2006-01-12 5435 55.05 54.35 54.40 2823900

Zdroj: vlastné spracovanie

Je potrebné uviest’, ze aj ked’ vo funkcii getsymbols() je nastaveny ¢asovy horizont od
prvého dna roku 2006, na obr. 1 je prvou hodnotou az treti deii v mesiaci januar. Tato
skutoCnost’ je ovplyvnend tym, Ze na burze sa neobchoduje cez vikendy a sviatky. Zhodou
okolnosti, prave prvy a druhy janudrovy den vychadzali na vikend, takze burza sa otvorila az
3. janudra 2006. Z tych istych pricin s v tabul’ke vynechané aj dni 8. a 9. januar atd’.

Posledny stipec CCL.Adjusted ozna¢uje upravenu zatvaraciu cenu (Adjusted Closing
Price). Téato hodnota sa od Closing Price 1iSi v tom, Ze zapocitava akékol'vek faktory, ktoré
moézu ovplyvnit' cenu cenného papiera aj po zatvoreni burzy v dany defi. Dalej budeme
pracovat’ iba s Gidajmi v stipci CCL.Adjusted, pretoZe upravena zatvaracia cena sa povazuje
za technicky najpresnejSie vyjadrenie skutocnej hodnoty akcie po zatvoreni burzy v dany
obchodny den.
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Denné vynosy z takejto ceny vypocitame pomocou prirodzené¢ho logaritmu z dennych
vynosov v i-tom obdobi, tak ako uvadza vzorec (1). Ulahéenie takéhoto matematického
vypoc¢tu dovoluje funkcia CalculateReturns(), v ktorej tele uvedieme metédu compound,
ktora oznacuje, ze poc¢itame prirodzeny logaritmus z podielu denného vynosu v i-tom obdobi
a dennym vynosom v (i-1) obdobi.

Prostrednictvom vysSie uvedenej funkcie ziskame denné vynosy v sledovanom obdobi,
pri¢om pre objemnost’ dat uvadzame iba prvé tri idaje (obr. 2).

Obr. 2: Nahlad dennych vynosov akcii CCL
“  CCLAdjuste

2006-01-03
2006-01-04 -0.00333578
Zdroj: vlastné spracovanie

Na obr. 2 mdzeme vidiet chybajicu hodnotu (NA = Not Available) pri prvom
obchodnom dni v roku. Je to spdsobené tym, ze vynos prvého dna v sledovanom obdobi
nemozeme vypocitat, pretoze nepozname hodnotu upravenej zatvaracej ceny z predoslého
dina. Ked’Zze by nam tento chybajici udaj sposoboval nespravnosti v d’alSich vypoctoch,
jednoduchym prikazom ho odstranime a ziskame denné vynosy akcii spolo¢nosti Carnival
Corporation za sledované obdobie.

Volatilitu vynosov prostrednictvom historického pristupu vypocitame ako Standardnu
odchylku vynosov sledované¢ho aktiva. Kedze sme uz denné vynosy vypocitali, pomocou
funkcie sd() ur¢ime dennu Standardnt odchylku.

Obr. 3: Graf vynosov akcii CCL

Graf vynosov akcii CCL 2006-01-04 / 2020-12-30
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Zdroj: vlastné spracovanie

Na obr. 3 pozorujeme, ze spolocnost Carnival Corporation zaznamenala v prvom
Stvrtroku 2020 vySe 40 percentné straty dennych vynosov na burze. Dant skutocnost
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mdzeme vidiet aj na obr. 4, ktory znazoriiuje, Ze vacSina dennych vynosov v roku 2020
fluktuovala v rozmedzi -10% az 10%. Na histograme ale vidime aj dni, kedy denné vynosy
dosahovali vel'mi vysoké straty, a to az spominanych 40%.

Nasledne pomocou vzorca (3) vypocitame priemernti ro¢nt volatilitu vynosov akcii
CCL od 1. januéra 2006 do 31. decembra 2020. Ked’ze sledované obdobie ma 15 rokov, a nie
v kazdom roku pozorujeme rovnaky pocet obchodnych dni, urobime ich jednoduchy priemer.
V roku 2012 bolo na americkej burze dokonca iba 250 dni. Burza sa rozhodla nechat
zatvorené¢ 2 dni v dosledku hurikanu Sandy, ktory zasiahol oblast’ Karibiku, stredného
Atlantiku a severovychodné pobrezie Spojenych $tatov, pricom priamo udrel na New York,
kde sposobil najvacsie skody. Celkovo si vyc¢inanie tohto hurikanu vyziadalo 185 obeti. Po
vypocte priemeru dni za sledované obdobie dostaneme hodnotu 251,73, ktord vyjadruje
priemerny pocet obchodnych dni v jednom roku.

Obr. 4: Histogram vynosov akcii CCL v roku 2020

Histogram vynosov akcii CCL v roku 2020
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Zdroj: vlastné spracovanie

Volatilita vynosov akcii spolo¢nosti Carnival Corporation prostrednictvom historického
pristupu v sledovanom obdobi od 1. januara 2006 do 31. decembra 2020 je na Urovni
44,8860%. Pre lepSie porovnanie vypocitame volatilitu vynosov aj bez roku 2020, ktory
vyznamne ovplyviuje vysledni hodnotu. Od 1. januara 2006 do 31. decembra 2019 je
volatilita vynosov akcii CCL na hodnote 32,6398%.

Rok 2008 poznacila globalna hospodarska kriza, ktora zacala v Spojenych Statoch
americkych, ale postupne nabrala na sile a stala sa celosvetovou. Hlavnym spustacom bol
prelom dvadsiateho a dvadsiateho prvého storocia, kedy politika Billa Clintona (vtedajSieho
prezidenta Spojenych Statov americkych) sl'ubovala kazdému Americanovi vlastné byvanie, a
s tym spojené lacné hypotekarne uvery. V nasledujicich mesiacoch sa vytvarala realitna
a uverova bublina. Od roku 2004 sa zacali zvySovat’ Urokové sadzby, pricom dlznici mali
problémy so splacanim uverov amnohokrat dochddzalo k predaju nehnutelnosti za
podhodnotené ceny. Americké banky pocitili prvé problémy, ktoré sa prenasali aj na tie
eurdpske, dovodom globalizacie a silného prepojenia na finan¢ny trh USA.

Vyvrcholenim situdcie v Spojenych Statoch americkych bol bankrot, v tej dobe Stvrtej
najvicsej banky v USA, Lehman Brothers. Nastal tzv. domino efekt, kedy krach odstartoval
paniku po celom svete. Hodinu po tomto oznadmeni stratili akciové trhy 300 milidrd doléarov,
pricom index Dow Jones Industrial Average, ktory patri kjednym z najznédmejSich
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indikatorov amerického akciového trhu, sa prepadol o takmer 4,5%. Nastal ,,vypredaj*
cennych papierov na kapitalovych trhoch a tym aj rychlejsi pad svetovej ekonomiky.

Volatilita vynosov akcii CCL bola pocas spominan¢ho obdobia hospodarskej krizy
na urovni 60,0206%. Ak by sme ju porovnali s volatilitou vynosov vypocitanou za skimané
obdobie, bez roku 2020, prisli by sme k zaveru, Ze sa pohybuje pomerne vysoko nad
priemerom. Tento fakt je sposobeny najmi tym, ze oblast’ cestovného ruchu predstavuje
odvetvie ekonomiky, ktoré je znacne citlivé na ekonomické vykyvy.

V poslednych rokoch sme mohli sledovat’ rozvoj globalizacie po celom svete. Lacné
letenky boli dostupné takmer pre kazdého, vd’aka comu turizmus ziskal vo viacerych
krajinach kl'aiCové postavenie. V niektorych Statoch sveta cestovny ruch tvori znacnu cast
hospodarstva. Vdaka tomu je toto odvetvie prinosom pre hruby domdci produkt mnohych
krajin.

Globalny cestovnych ruch pocitil v roku 2020 najhorsi prepad v historii. Nasledky, ako
aj strata prijmov boli podl'a Svetovej organizacie OSN pre cestovny ruch jedendst’ nadsobne
vyssie ako tomu bolo pocas celosvetovej hospodarskej krizy. [6]

V Spojenych Statoch americkych bol 31. januara 2020 vyhlaseny stav verejného
zdravotného ohrozenia, ktory mimo iného znamenal aj restrikcie pre cestujucich z Ciny, ktoré
onedlho sprevadzal aj zakaz vstupu cudzincov do USA. Od marca toho istého roku pandémia
nabrala v Spojenych $tatoch americkych na sile, pricom tato krajina sa stala najzasiahnutejSou
oblast’ou na svete v pocte nakazenych.

Co sa tyka ekonomickych nasledkov, krajina s vy$e 328 miliénmi obyvatelov zaZila
prudky pad. Stat sice schvalil dodatoéné vydavky vo vyske 2 tisic miliard dolarov na pomoc
jednotlivcom, rodinam aekonomickym subjektom, ani to ale nezabranilo rastu
nezamestnanosti. Na konci aprila bolo v Spojenych Statoch americkych vyse 22 miliénov I'udi
bez prace. Nezamestnanost' vzrastla z marcovych 4,4% na 14,7%. Celkovo sa ekonomika
USA v druhom Stvrtroku 2020 prepadla o 32,9%. VSetky tieto skuto€nosti zasiahli svetové
burzy cennych papierov.

Obr. 5: Rocna volatilita vynosov akcii CCL
Roéna volatilita vynosov akcii CCL 2006-01-04 / 2020-12-30
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Zdroj: vlastné spracovanie
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Moébzeme povedat’, ze pandémia Covid-19 spdsobila na burzach po celom svete obrovské
vykyvy. Priemerna volatilita vynosov akcii CCL v roku 2020 bola na urovni 124,0582%.
Danu skuto¢nost’ pozorujeme aj na obr. 5.

V roku 2019 dosiahla spolo¢nost’ Carnival Corporation & plc. rekordné prijmy vo vyske
20,8 miliard dolérov, ¢o ju zaradilo na 312. priecku v rebricku Forbes Global 2000. Tento
rebricek zostavuje kazdorocne od roku 2003 Casopis Forbes a pozostava z 2000 svetovych
spolo¢nosti, ktoré su zoradené podla Styroch metrik, a to trzby, zisku, vySky aktiv a trhovej
hodnoty.

Spoloc¢nost’ na zdklade roéného vykazu z roku 2020 uvédza, ze v dosledku pandémie
Covid-19 bude negativny dopad na finanéné vysledky alikviditu pretrvavat aj
v nasledujicich mesiacoch. Okrem iného Carnival Corporation & plc. v rdmci zniZovania
nakladov pozastavila vyplacanie dividend. Aj napriek znacnym tazkostiam spolocnost
deklaruje, Zze disponuje dostato¢nou likviditou na splnenie zdvézkov pocas nasledujucich
mesiacov.

4 Zaver

V prvom kvartali roku 2020 zasiahla svet pandémia Covid-19, v dosledku ktorej nastala
na svetovych burzach panika nevidanych rozmerov. Prelomovym didtumom bol 23. marec
2020, kedy akciové trhy narazili na svoje dno. Uz o den neskor, narastol index Dow Jones
Industrial Average o viac ako 11%. 24. marec 2020 bol dilom, kedy vécSina svetovych
akciovych indexov zaznamenala jeden z najvac¢Sich jednodiiovych percentudlnych narastov
vo svojej historii. Vdaka podpore vlad a centralnych bank, nabrali trhy novy dych a do konca
roku rastli, pricom niektoré akcie zavfsili rok na svojich historickych maximach.

Treba ale poznamenat, Ze rok 2020 priniesol velkd divergenciu medzi jednotlivymi
cennymi papiermi. Zatial' ¢o uz spominané akcie spolo¢nosti Carnival Corporation klesli
v priebehu mesiaca z hodnoty 43,34 dolarov (19. februar 2020) na cenu 9,30 dolérov (18.
marec 2020), denné vynosy akcii spolocnosti posobiacich v inych odvetviach ekonomiky
(napr. internetové obchody, technologické spolo¢nosti a pod.) vyrazne neutrpeli. Jednym z
hlavnych dovodov bol tvrdy lockdown, kedy fabriky a obchody so spotrebnym tovarom ako
oblecenie, obuv alebo elektronika zostali zatvorené. Ludia zacali vyuzivat moznosti
internetovych obchodov, dokonca aj ti, ktori prostrednictvom internetu nikdy nenakupovali.
Spolo¢nosti zamerané na internetovy predaj tymto neutrpeli, naopak, niektoré dosahovali
najvyssie zisky za posledné roky.

Zaujimavym nametom pre d’al§i vyskum moze byt prave prepojenie akcii, ktoré
zaznamenali odliSny vyvoj, ich zoskupenie do portfolia a jeho naslednd analyza formou
optimalizacie. Portfélio mdze byt taktiez diverzifikované doplnenim Statnych dlhopisov,
ktoré si povazované za najbezpecnejSie cenné papiere, o potvrdil aj rok 2020, kedy prave
Statne dlhopisy znizili rizikovost’ portfélia a zmiernili jeho volatilitu.

Samozrejmostou zostava, ze pandémia Covid-19 nebola jedinou udalostou, ktora
ovplyvnila finan¢né trhy vroku 2020. Boli sme svedkami tvrdych prezidentskych volieb
v Spojenych Statoch americkych, ktoré poznacili poulicné nepokoje, taktiezZ spomenieme aj
trh s ropou, ktorej cena prerazila dno a ocitla sa v minusovych hodnotach. Mézeme povedat,
ze rok 2020 priniesol na svetovych burzach bezprecedentné porazky, ale aj vitazstva, ktoré sa
v blizkej dobe s vel'kou pravdepodobnost’ou nebudt opakovat’.

Prispevok bol spracovany v ramci rieSenia grantovej ulohy VEGA 1/0166/20 Stanovenie

kapitdlovej poZiadavky na krytie vybranych katastrofickych rizik v Zivotnom a neZivotnom
poisteni
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