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Abstrakt

Bakalatska prace se zabyva odhadem cenové elasticity poptavky po ru¢nim
nafadi na piipadové studii ¢eské kovarny mezi lety 2000-2018. Vychozim
teoretickym konceptem je teorie statki dlouhodobé spotieby obohacend 0
behavioralni aspekty. Hypotéza prace, formulovana jako poptavka po ru¢nim
nafadi je cenov¢ elasticka, byla pomoci ekonometrického modelu zamitnuta.
Z analyzy reprezentativnich vyrobkd vyplyva, ze 1% zvySeni ceny cereris
paribus zplsobi v priméru pokles prodaného mnozstvi o 0.31 % pro kladiva,

0.50 % pro predtloukaci kladiva a 0.39 % pro palice.

Kli¢ova slova: cenova elasticita, poptavka, statky dlouhodobé spotieby, ruéni

naradi
JEL klasifikace: D12, C22
Abstract

This bachelor thesis is focused on the price elasticity estimation of the demand
for hand tools, based on the case study of Czech forge between 2000-2018. The
initial theoretical concept according to which hand tools are classified as
durable goods, has been enriched with behavioral elements. The main
hypothesis of the thesis is defined that a demand for hand tools is price elastic.
The hypothesis was rejected by using the econometric model. An analysis of
representative products demonstrates, that a 1% increase in the price cereris
paribus will result in an average drop in sales of 0.31 % for machinist hammers,

0.50 % for sledgehammers and 0.39 % for mallets.
Key words: price elasticity, demand, durable goods, hand tools

JEL classification: D12, C22
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Uvod

Primyslova vyroba je klicovym komponentem ¢eské ekonomiky. Primyslova vyroba méa
dlouhodobé zhruba 30% podil na HDP v Ceské republice (MPO, 2019). Proto jednim ze
sledovanych makroekonomickych ukazatelti je vyvoj primyslové produkce a index
prumyslovych cen. V rdmci druhého ukazatele lze sledovat konkrétni pramyslova
odvétvi. Pro tuto bakalaiskou praci je relevantni zpracovatelské odvétvi, v rdmci kterého
jsou na mikroekonomické drovni analyzovana data prodeje ru¢niho nafadi z Ceské
kovarny. Zavéry této prace jsou praktickym ptinosem pro tvorbu cen kovarny. Prace

zaroven ptinasi uceleny teoreticky pohled na ruéni naradi jako ekonomicky statek.

Bakalarské prace si klade za cil odhad cenové elasticity poptavky po ruénim naradi.
Specifikem zkoumanym v této praci je povaha ekonomickych statkt, které lze uzit bud’
jako spottebni statek nebo jako vyrobni faktor. Proto vychodiskem pro dal$i analyzu bude
diskuze problematiky uziti ru¢niho natradi na bazi komparace s jinymi statky dlouhodobé
spotfeby1. Empiricka ¢ast prace se zabyva analyzou cenové elasticity poptavky po ru¢nim
nafadi na ptipadu jedné Ceské kovarny. Vystupem této analyzy je ovéfeni ¢i vyvraceni

hypotézy o cenové elastické poptavce po ruénim nafadi.

Bakalaiska prace ma nasledujici strukturu. Prvni kapitola obsahuje literarni resersi
pfevazné empirickych studii rozd€lenych na sekce, kde kazda sekce se zabyva uréitym
typem statku dlouhodobé spotieby. Jsou zde shrnuty zavéry studii se zaméfenim na
cenovou elasticitu poptavky, dtichodovou elasticitu, vysvétlujici proménné, pozorované
obdobi a pouzitou metodologii. Druha kapitola popisuje ziskané obecné poznatky o
statcich dlouhodobé spotieby. Zejména jsou diskutovany vlastnosti ru¢niho naradi a
komparovany s dal$imi statky vhodnymi pro viceucelové pouzitiz. V rdmci druhé kapitoly

je vénovana ¢ast mainstreamovemu pohledu na statky dlouhodobé spotieby. Uvedeny

1 Anglickym terminem oznacovany jako durable goods.

2 Tento vyraz je pouzit pro statky, které svoji povahou mtzou byt spotfebnim statkem ale i

kapitalovym statkem.



jsou ptistupy zavedeni zivotnosti vyrobku do modelu, coz je klicova vlastnost statkt
dlouhodobé spotieby. Naproti tomu je predstaven a konfrontovan behavioralni koncept
poptavky (Pickering, 1981). Tieti kapitola je vénovana deskripci a povaze ziskanych dat
a diskuzi uvazovanych proménnych veli¢in. Vzhledem k obsahlému datovému souboru
jsou vybrany reprezentativni vyrobky pro kazdou dostupnou podkategorii ruéniho naradi.
Ve ¢tvrté kapitole je uveden ekonometricky model, popsany zé&kladni charakteristiky
modelu a ovéfovany predpoklady modelu. Pomoci metody nejmenSich ¢tvercu je
odhadnuta cenova elasticita poptavky pro jednotlivé reprezentativni vyrobky. Zjisténé
zavéry jsou v komparovany v posledni kapitole s dosavadnimi poznatky studii statka

dlouhodobé spotieby.



1 ReSerSe literatury

1.1 Statky dlouhodobé spotieby

Rozdily mezi kapitalovymi statky a statky dlouhodobé spotieby jsou na prvni pohled
nepatrné. Zakladnim rozliSovacim znakem je tcel jejich vyuziti, ktery lze usoudit dle
poptavajiciho subjektu. Nicméné charakteristiku poptavajiciho subjektu nelze
vydedukovat Cisté¢ z dat prodaného mnozstvi vyrobku. Oba typy statkit maji shodné
fyzické vlastnosti a Casto jsou vhodné jak pro vyuziti jako kapitalovy statek, tak pro
vyuziti jako statek dlouhodobé spotieby. Proto neni-li mozné statek jasné vymezit jako
kapitalovy nebo statek dlouhodobé spotieby, je oznatovan v této préaci jako viceucelovy
statek. Automobil je vhodnym piikladem viceucelového statku, protoze dle ucelu uziti
miize byt zakoupen domacnosti na soukromou spotiebu nebo dorucovaci firmou jako
vyrobni faktor. Zuzenim pozorovaného vzorku statku lze pak blize specifikovat jeho
vyuziti. Ur€ity typ automobilu, jako tieba nékladni automobil, bude preferovan spise
firmami jako vyrobni faktor. Stejny postup Ize aplikovat i pro studium ru¢niho naradi,
kde naptiklad zahradni motyka bude mit vétsi procentudlni zastoupeni poptavajicich
domacnosti nez naopak specializovana zednicka palice. Naproti tomu existuji dlouhodobé
statky, u kterych je vétsi ¢ast odbératel je znatelné vyhranéna bud’ v podobé domacnosti
nebo firem. Takovym statkem jsou domaci spotiebice, kde urcité procento firem bude
poptavat domaci spotiebice specialniho typu jako vyrobni faktor, ale bézné domaci

spotiebie jsou poptavany vétSinoveé domacnostmi.

Z dostupnych zdroju jsou dale vybrany studie, které zkoumaji viceucelové statky, u
kterych nelze s jistotou na zakladé pozorovanych dat prodeje oddélit poptavku
domacnosti a poptavku firem. U kazdé zkoumané kategorie I1ze odhadnout, zdali vyrobek
bude spise zadany domécnostmi nebo firmami. Na zakladé¢ informaci dostupnych
z ucetnictvi kovarny neni v analyze bran v potaz stat jako poptavajici subjekt, protoze se

kovarna ptimo neucastni Zadnych statnich zakazek. Mezi zkoumané vlastnosti téchto



statk®l patii cenova elasticita poptavkys, dichodova elasticita a povaha zkoumanych dat

a uzita metodologie.

1.2 Studie automobilu

vvvvvv

analyze trh s automobily v USA pro General Motors, se Roos & Von Szeliski (1943)
zabyvali nalezenim determinantd poptavky a odhadnutim cenové elasticity poptavky.
Studovany byly znacky automobilt Plymouth, Chevrolet v relativnim porovnani vaci
znacce Ford. Autoti zakomponovali do ceny naklady na provoz automobilu a zkoumali
mésicni data obsahujici sezonni komponent v ¢asovém horizontu 5 let pomoci metody
nejmensich ¢tverct. Odhad cenové elasticity poptavky na Ctyfech riznych cenovych
indexech se nachazel mezi hodnotou 0.42 az 0.88. Dalsi sledovanou hodnotou byla

dichodova elasticita, ktera byla odhadnuta mezi 1.5 a 2.5.

Dalsi studii automobiltt v USA provedli Hymans, Ackley, & Juster (1970) mezi lety
1956-1968, zkoumali v ni jak cenovou elasticitu, tak dichodovou elasticitu pomoci
linearni regrese. Autofi udavaji odhad kratkodobé elasticity v intervalu od 0.78 po 1.17
lisici se dle pouzitého modelu. Vypocet dlouhodobé elasticity reflektuje proces tvorby
zasobs a je odhadovan mezi 0.3 az 0.46. Zajimavym vysledkem ¢lanku je odhad
dlouhodobé diichodové elasticity v hodnotach mezi 1.01 az 1.06 coz indikuje, Ze s ristem
(Chow & Suits, 1958) na datech mezi lety 1929-1956 obdobné odhadla dlouhodobé
elasticity mezi hodnotami 0.6 a 0.7. K opacnym zavérum dosli autoii Wetzel & Hoffer

(1982), kteti odhadli cenovou elasticitu vétsi nez 1.0 na jednotlivym trzich s automobily,

3 Cenova elasticita je v této praci udavana v matematické absolutni hodnot¢.

4 Z&sobou jsou v celé této praci mysleny jiz nakoupené statky, které kviili své trvanlivosti budou

poptavany znovu stejnym subjektem az za delsi casovy horizont.



na trhu aut s béznou velikostis pak mél odhad hodnotu 1.96. S témito zavéry o cenové
elasticit¢ vétsi nez 1.0 koresponduji i novéjsi studie (Moraga Gonzalez, Sandor, &
Wildenbeest, 2015) a (Qin, 2014).

Hlavni rozdily odli$ujici automobily od ru¢niho nafadi jsou vy$si potizovaci cena,
existence sekundarniho trhu pro automobily a vysoké udrzovaci naklady na provoz. Pti
pofizovani automobilu byva neziidka vyuzit pravé sekundarni trh, ktery nabizi
dostupnéjsi alternativu nédkupu i pro domécnosti nizsich piijmovych skupin. U
specializovanych typt podnikani byva také vyuzit sekundarni trh pro pofizeni automobilu
nebo je mozné si specializovany automobil vypaj¢it pro konkrétni dkon. Vhodnym
zkoumanym prvkem zvlasté u prvnich dvou zminénych studii je pak modelovani zsoby
automobilt. Tato zasoba mezi poptavajicimi subjekty ovliviiuje soucasné poptavané

mnozstvi a vnasi dynamicky prvek do modelu.

1.3 Studie domacich spotiebici

Domaci spotiebice jsou kategorii statki dlouhodobé spotieby, u kterého 1ze piedpokladat
vetsi podil domécnosti na poptdvaném mnozstvi S ohledem na jeho zptisob vyuziti. Nize
zminéné studie se zamé&tuji na odhad cenové elasticity poptavky po lednicich, prackéach a
myc¢kach. | v pohostinskych sluzbach lze vyuzit v§echny tii vySe zminéné spotiebice jako
vyrobni faktor, pro gastronomii hraji lednice a my¢ky vyraznou roli jako vyrobni faktor,
ale bude se jednat o specializované modely. Stejné tak tomu bude u specializovanych

typt pracek pro Cistirny odévi.

Fujita & Dale (2008) piedstavili studii, v niz podrobili analyze domaci spotiebice se
zaméfenim na cenovou elasticitu poptavky. Je nutné upozornit, Ze autofi pro analyzu
cenové elasticity pouzili relativni ceny, tj. celkovou cenu obsahujici diskontovanou
soucasnou hodnotu uréenou na zaklad¢ Zivotnosti vyrobku podélenou agregovanym

pfijmem domacnosti. Poté pomoci regresni analyzy dosli k odhadu hodnoty cenové

5 Kategorie je zaloZena na stejnych uzitych komponentech do aut, fazen je sem napiiklad Ford

Pinto, ale i Ford Mustang II.



elasticity 0.40 pro lednice, hodnoté 0.31 pro pracky a 0.32 pro mycky. Dalsi studie
(Galarraga, Heres, & Gonzalez-Eguino, 2011) uvadi odhad cenové elasticity pro lednice
s vysokou energetickou efektivitou v intervalu mezi 0.5 a 4.45 a pro zbytkovou kategorii
lednic odhadli cenovou elasticitu mezi 0.5 a 2. Ve starsi studii (Miller, 1960), dosel autor
k odhadu cenové elasticity 1.8 pro lednice, pfiCemz relevantni je tato studie spiSe
Z pohledu metodologie, protoze autor modeloval minulou zdsobu mezi domécnostmi a

jeji vliv na aktualni poptavané mnozstvi.

U domécich spotiebicii je na rozdil od ru¢niho naradi podstatné vyssi pofizovaci cena a
provozni naklady nejen v podobé spotieby energii. Mezi stejné vlastnosti lze pak zaradit
podobn¢ dlouhou Zivotnost, nepfiili§ rozvinuty sekundarni trh a silny vliv zésob

Z minulého obdobi na soucasny prode;.

1.4 Studie domaciho vybaveni a nabytku

Tteti uvazovanou kategorii statkii dlouhodobé spotieby je domaci vybaveni a nabytek.
Stone & Rowe (1957) ve svém modelu trhu se statky dlouhodobé spotieby zkoumali
domaci vybaveni. V rdmci této kategorie studuji i nabytek, elektrické spotiebice,
hardware, porcelan ¢i sklenéné vyrobky. Ohledné Zivotnosti uvazuji pro tuto kategorii
obdobi osmi let pro odepsani 90 % piivodni hodnoty zbozi. Odhaduji diichodovou
elasticitu na 2.02 (+/- 0.98) v dlouhém obdobi a dlouhodobou cenovou elasticitu 0.71 (+/-
0.34).

Hagstromer & Salomonsson (2005) vypracovali komplexni studii pro spole¢nost Ikea.
Autofi déli nabizené zbozi do nasledujicich vicero kategorii, které se 1isi hlavné stupném
miry propagace. Prvni kategorie ma vyraznéj$i marketing nez zbylé cenové kategorie.
Mezi zkoumané faktory ve studii patii cenova elasticita jednotlivych cenovych kategorii.
Autofi studuji vztah mezi prodanym mnoZzstvim, vynosem a zménou ceny. Cilem je
snizeni ceny, které je schopné s 85% pravdépodobnosti navysit vynos. Proto 1% snizeni
ceny je vhodné pro typy zbozi s cenovou elasticitou mensi nez 1.01. Autofi se tedy dale
nevénuji konkrétni hodnoté elasticity, pouze zkoumaji zastoupeni cenové citlivych
produkt splitujici vySe zminény cil. Nejvétsi podil zastoupeni cenové elastickych
produkti ma potom prvni kategorie se silnym marketingem, u které investice v podobé

1% snizeni ceny povede k proporcionaln¢é vétsimu navySeni vynosu u 74 % vyrobku
6



vyhodnocenych jako citlivé na zmény cen. Mezi vysoké proporcionalni zastoupeni
cenové elastickych produkti pak jsou kategorie Domaci komunikace a Hodiny, Kose a
tasky, Udrzba oblecent.

Nabytek a urc¢ité typy domaciho vybaveni jsou oproti pfedchozim dvéma kategoriim
statkl dlouhodobé spotieby bliz$i svymi vlastnostmi k ruénimu naradi. VySe zminéna
studie (Hagstromer & Salomonsson, 2005) se neomezuje ¢isté na nabytek, ale na Sirsi
sortiment vyrobkll poskytovanych spolec¢nosti Ikea. To v dasledku znamena lepsi
moznost komparace pro jednotlivé vyrobky S ru¢nim naradim. Cenové jsou zkoumané
vyrobky Ikea podobné ru¢nimu nafadi hlavn¢ mimo silné propagovanou prvni kategorii.
Podobnost 1ze najit u drobnéjsich vyrobkii pro domacnosti, které nespotiebovavaji
elektrickou energii a maji relativné nizkou potizovaci cenu a nulové provozni naklady.
Zasadni obtiz pro tuto kategorii Statkii dlouhodobé spotieby pak bude dominantni podil
domaécnosti na poptavce plynouci z povahy spole¢nosti Ikea. Piesto 1ze na zakladé této
studie 1épe pochopit odvozenou poptavku po ruénim naradi velkych prodejct podobnych

spolecnosti Ikea, kterou kovarna ptimo neni schopna pozorovat ¢isté na datech prodeje.

1.5 Ostatni studie

Studie dtichodové elasticity na zakladé dotaznikovych dat domacnosti z Holandska, které
utrpély materialni ztraty na statcich dlouhodobé spotieby pii naletech popsal Cramer
(1958). Pro obleceni a obuv dospél k diichodové elasticité 2.99, pro nabytek 2.64, naopak
pro sklenéné vyrobky 0.29 a pro hodiny 0.33. Tyto hodnoty jsou siln¢ determinovany
Casovym obdobim, ve kterém se konalo toto dotaznikové Setfeni. Proto autor uvadi u

n¢kterého zbozi odlisné vysledky oproti jim citovanych autort.

Studie vyvoje elasticity v prub¢hu Zivotnosti vyrobku piinesli Parker & Neelamegham
(1997). Aplikuji difuzni model obsahujici jak prvotni nakupy spotiebiteld, tak potom
opakované renovacni nakupy. Elasticity dosahuji nejvysSsich hodnot v prvotnim cyklu
vyrobku a s postupem Casu se stavaji neelastické z duvodu jejich nutnosti pro spotiebitele
nebo vstupu substitutti na trh. Autofi popisuji vyvoj elasticit pro jednotlivé kategorie, kdy
pro mrazéky a lednice elasticita klesa s ¢asem po jejich Zivotnost s primérnou hodnotou

cenove elasticity 2.3. Klesajici a na konci Zivotnosti zvySujici se elasticitu pro ¢ernobilé



televize, mixery nebo zehlicky s primérnou elasticitou mezi 1.4 a 2.2 pro jednotlivé

vyrobky. Zvysujici a poté klesajici pro mycky s primérnou cenovou elasticitou 0.4.

Studie (Gowrisankaran & Rysman, 2012) popisujici trh s kamerami, se primarné
zaméfuje na preference spotiebiteld a diferenciované produkty. Specifikem trhu
s elektronikou je vyrazny pokles cen vyrobku s ¢asem, jelikoz vstup inovativnéj$iho
vyrobku snizi ceny stavajicich. Model vysvétluje ceny a poskytuje odhad meziasové
cenove elasticity jak pro celé odvétvi, tak pro jednotlivé produkty. Autofi dosli k zavéru,
ze odvétvova elasticita poptavky je 2.18 pro pirechodné cenové Soky a 1.24 pro trvalé
zmény cen. Vysvétlenim je poté predpoklad spotiebitelti, ze pfechodny cenovy Sok ma
povahu trvalé zmény. Zasadni zavér z této studie je déleni na pfechodné cenové Soky a
trvalé zmény cen. Tento piistup je aplikovan i v této praci pro alternativni rozsiteny model

poptavky po ru¢nim naradi, ktery poskytuje lepsi prediktivni vlastnosti.

1.5.1 Obleceni

Studii obleceni jako statku na pomezi spotiebniho statku a statkti dlouhodobé spotieby se
zabyvali naptiklad Stone & Rowe (1957) a Heinonen (1974). Ptistupem prvné zminénych
autorti je vybudovani modelu trhu se statky dlouhodobé spotieby a jeho aplikaci na
konkrétni data. Autofi dosli na zakladé exogenné uréené Zivotnosti dvou let potiebné pro
odepsani 90 % pluvodni hodnoty obleeni mezi lety 1900 az 1955 k zavérim ohledné
cenové i dichodové elasticity. Dlouhodoba cenova elasticita je odhadovana na 0.4,
dichodova elasticita poté je 1.5 v dlouhém obdobi. Tyto odhady jsou vysledkem

kombinace predvale¢nych a povale¢nych dat.

Obdobné Heinonen (1974) ve své praci piedpoklada uréitou zivotnost obleceni a poté
odhaduje ¢tyfi riizné modely s zivotnosti obleCeni mezi 2-4 roky. Tento model je blize
predstaven ve druhé kapitole, proto jsou zde prezentovany pouze dil¢i zavéry této studie.
Autor pomoci metody nejmensich ¢tvercu odhaduje cenovou elasticitu pro jednotlivé
modely v intervalu od 0.6 do 0.9 pro ro¢ni agregovana data prodeje mezi lety 1950 a
1969. Dale odhaduje diichodovou elasticitu v intervalu 0.57 do 0.59 v dlouhém obdobi.

Obleceni teoreticky nebyva fazeno mezi statky dlouhodobé spotieby. Vystupuje jako

meziclanek oznaCovany semi-durable goods, kviili zivotnosti typicky do 3 let z diivodu



¢astych zmén v madnich trendech. Presto model autora Heinonen (1974) je pouzit jako
vychozi pro namodelovani poptavky a je podrobnéji popsan v druhé kapitole prevazné
z dvodu zakomponovani zasoby mezi domacnostmi do modelu, uziti cenového indexu

jako regresoru a moznosti pfimocaré interpretace cenové elasticity.

Tabulka I: Shrnuti odhadii cenové elasticity poptavky

Téma Studie Elastickd | Neelasticka

Automobily | Roos & von Szeliski (1939) +
Hymans, Ackley, & Juster (1970) + +
Chow & Suits (1958) +
Wetzel & Hoffer (1982) +
Moraga Gonzalez, Sandor, &
Wildenbeest (2015) +
Qin (2014) +

Doméci

spotiebice | Fujita & Dale (2008) +
Miller (1960) +
Parker & Neelamegham (1997) +

Nabytek Stone & Rowe (1957) +
Hagstromer & Salomonsson (2005) |+ +

Kamery Gowrisankaran & Rysman (2012) +

Obleceni Heinonen (1974) +
Stone & Rowe (1957) +

Zdroj: vlastni zpracovani



2 Teorie statkii dlouhodobé spotreby

2.1 Charakteristika zpracovatelského priemysiu

Dle odvétvové klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ-NACE je pro tuto praci z&sadni
sektor Vyroby kovii a kovodélnych vyrobki, ktery se dale déli na odvétvi Vyroby kovi
a odvétvi Kovodélného primyslu (MPO, 2004). Tento typ déleni je zasadni pro sbér dat
z indexu primyslovych cen a sledovani vyvoje primyslové vyroby. Data z téchto indext

jsou dale vyuzita v modelu.

V ramci zpracovatelského pramyslu Ize také délit jednotlivé sektory dle technologické
naro¢nosti vyroby. Na zaklad¢ tohoto déleni spada vyroba ru¢niho nafadi pod kovodélny
prumysl, ktery je ve stejné kategorii jako gumarensky pramysl, hutnicky pramysl ¢i
plastikaisky pramysl (CSU, 2016).

2.2 Charakteristika statkit dlouhodobé spotieby

2.2.1 Obecna charakteristika

Ekonomické statky lze délit na zaklad¢ jejich pozorovanych vlastnosti. Vzhledem
k fyzickym vlastnostem ru¢niho nafadi je nutné vzit v potaz, Ze nebyva spotiebovano ve
stejném Casovém obdobi jako byla uskuteénéna koupé. Zpravidla je spotiebovavano po
nékolik ¢asovych obdobi, nezZ ztrati schopnost poskytovat spotiebiteli uzitek (Heinonen,
1974). Statky, jez vykazuji tuto vlastnost, Miller (1961) oznacuje jako durable goods,
jsou v této praci oznacovany jako statky dlouhodobé spotieby.

Statky s opacnou vlastnosti, tedy nizkou mirou trvanlivosti jsou nazyvany spotifebnimi
statky, anglickym terminem perishables (Stone & Rowe, 1957) nebo consumer non-
durable goods (Roos & Von Szeliski, 1943). Analyza téchto statkii neni soucasti této

prace z dtivodu vyse zminéné kli¢ové vlastnosti trvanlivosti.

2.2.3 Rozdily oproti kapitdilovym statkiim

Kapitalovy statek je zakoupen z ur¢itého dtivodu, kterym je tvorba dalSich statkt. Tyto
statky slouzi dale jako vyrobni faktory. Kapitalové statky uvazované v této praci maji
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fyzickou trvanlivou formu a ¢asto je nelze na prvni pohled odlisit od statk dlouhodobé
spotieby. Klicovym rozdilem je ucel tohoto statku produkovat dalsi statky, proto ¢asto
neni mozné pred zacatkem tohoto vyuZziti s jistotou fici, jestli se jedna o kapitalovy statek
nebo statek dlouhodobé spotieby. Pro Kkategorii zahradniho ru¢niho nafadi Ize
predpokladat vétsi pomér domécnosti na poptdvaném mnozstvi, naopak u palic lze
piedpokladat, ze jejich ndkup je spojen s dalsi ¢innosti firmy a jako takové slouzi jako

kapital pro pracovni silu.

2.2.4 Déleni statki dlouhodobé spotreby

I mezi predméty dlouhodobé spotieby jsou veliké rozdily v otazce jejich odolnosti, proto
néktefi autofi Heinonen (1974), Stone & Rowe (1957) zavadi termin semi-durable goods.
Byva sem fazeno napiiklad obleceni (Stone & Rowe, 1957), obuv (Cramer, 1958) ¢i dalsi
textilni vyrobky. Semi-durable goods maji horni hranici zivotnosti 3 roky. Oproti tomu u

ruéniho naradi se odhaduje Zivotnost nad 5 let (Goldsmith, 1951).

Statky dlouhodobé spotieby 1ze dale délit z hlediska jejich hodnoty na major durable
goods, ¢eskym pickladem hodnotné statky dlouhodobé spotieby a minor durable goods
nebo-li zbytkové statky dlouhodobé spotieby (Olney, 1990). Prvni skupina statkt je
vétSinou narocnou koupi pro domdacnost, neziidka vyzaduje pljcku na jejich nakup.
Existuje proto sekundarni trh pro tyto pfedméty, je ale i bézné si tyto piedméty zapu;jéit.
Do druhé skupiny lze zafadit v§echny ostatni statky dlouhodobé spotieby (Olney, 1990).

Rucni natadi 1ze tedy zatadit do druhé kategorie mezi ostatni statky dlouhodobé spotieby,
jelikoZ potizovaci cena neni natolik vysokd, aby primérna ¢eskd domacnost potiebovala
pujcku na jeho nakup. Nabizené ceny vSech zkoumanych kategorii se pohybuji od 139
K¢ do 1499 K¢ v cenach roku 2018. V porovnéni s cenou nového automobilu, doméciho
spotiebice nebo elektroniky se jednd o zlomek jejich ceny. Urcité kategorie domaciho
vybaveni analyzované ve studii (Hagstromer & Salomonsson, 2005) jsou ve stejné cenové

kategorii jako ru¢ni natadi, a proto jsou vhodnou aproximaci.

Neni bézné vypujéit si ruéni nafadi na delsi obdobi. Vzhledem k jednoduché skladnosti a
pfenosnosti miiZze byt pro domacnost obvyklé vyptjéit si ur¢ity druh ruéniho naradi na

urcity tkon, nikoliv v§ak pronajmout na delsi ¢asovy horizont. Tento rys ru¢niho néaradi
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je obdobny u doméci vybavy ve srovnatelné cenové kategorii nebo napiiklad u bézného
obleceni. Naopak pro ostatni statky dlouhodobé spotieby, jako jsou automobily, existuje
druhotny trh s opotfebenym zbozim a ¢asto je pro domacnosti vhodné&jsi nakoupit
pouzivany automobil, nez si ho dlouhodob¢ vypujcit. Pro kategorii domdcich spotiebict
a elektroniky je bézné poptavat druhotné zbozi, které jesté neni u konce své Zivotnosti.
Pro spotiebitele s preferenci vyssi kvality nebo naopak nizké ceny miize mit existence

druhotného trhu vyznamnym determinantem jeho poptavky.

Teorie se vénuje i moznosti volby optimalni trvanlivosti zbozi (Waldman, 2003),
druhotnym trhiim ¢i struktuf'e primarnich trhii. Tento piistup nebude v této praci rozebiran

a nabizi zajimavou pfilezitost k rozsifeni pro dalsi autory.

2.3 Poptavka po statcich dlouhodobé spotieby

Poptavku po ur¢itém statku je tfeba vnimat jako komplexni systém vztahti dané
ekonomiky (Roos & Von Szeliski, 1943). Proto Roos & Von Szeliski (1943) vytvofili
obecné schéma téchto vztaht, které doporucuji nasledovat pii tvorbé studie poptavky po
konkrétnim statku. Autofi popisuji ekonomickou interakci mezi domacnostmi, firmami a
vlddou. V uvedeném schématu oddéluji statky kapitalové, které na zakladé svého ucelu
tvori dalsi statky, od zvlastniho trhu spotiebnich statkt. Zaroven do schématu vstupuje
trh prace jako jeden zdroj vyrobnich faktorti a hlavni determinant dichodu domacnosti.
Neméné dulezitou roli hraje potom financni trh, ktery je zdrojem penéz pro nakup
kapitdlovych a dlouhodobych statkli. Piesto, ze autofi nahlizi na problematiku na
makroekonomické drovni, jsou zde obsazené myslenky aplikovatelné i na konkrétnim

trhu.

Roos & Von Szeliski (1943) implikuji pouziti nezavislych faktort pro vysvétleni
poptavky nejen v ramci konkrétniho trhu, ale pouziti faktorti nachazejicich se mimo trh.
Ptikladem je pouziti nejen ceny, ale i mezd, Urokové sazby ¢i hodnoty vladnich vydaj.
Zdtvodnuji to pravé komplexitou vztahti v trzni ekonomice. Vybér vysvétlujicich faktort
je v této praci postaven na téchto teoretickych zakladech s aplikaci pro mikroekonomicky
trh.
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2.4 Behavioralni aspekty poptavky

Statky dlouhodobé spotieby maji urcité charakteristiky, které maji vliv na poptavané
mnozstvi, ale nelze je jednoduse kvantifikovat. Piesto Ize tyto faktory zaradit do modelu
v podobé dummy proménnych, nebo v ramci ekonomické verifikace modelu aplikovat
behaviordlni kritiku napozorovanych dat. Tato subkapitola slouzi jako nadstavba pro
béznou studii statkit dlouhodobé spotieby, piesto poskytuje cenné poznatky ohledné

faktord, které byvaji bézné¢ opomenuty.

Ziskat data na zkoumani téchto kvalitativnich faktori 1ze tieba na zakladé dotaznikoveho
Setfeni (Pickering, 1981). V této praci budou zohlednény nasledujici charakteristiky.
Jednim z popisovanych aspekti je sebevédomi spotiebitele. To znamena, Ze ne vzdy je
vhodné pouzit pouze pifijem domadcnosti jako vysvétlujici proménnou. Piesto, Ze
spotiebite]l ma dostatek finan¢nich prostfedkit pro nakup statki dlouhodobé spotieby,
pesimisticky pfedpoklad ohledné budouci ekonomické situace mulze ndkupu statku
dlouhodobé spotieby zamezit. Predpokladem, Ze zde neni blizkd souvislost mezi
ckonomickym sebevédomim spotiebitele a zménami v jeho aktudlnim piijmu, lze
dovodit, Ze zde neni ani souvislost mezi zménami aktudlniho pfijmu a poptavaného

mnozstvi statku dlouhodobé spotieby (Pickering, 1981).

Proto zavérem nelze poptavku po statcich dlouhodobé spotieby vysvétlovat jen finanéni
schopnosti koupit toto zbozi v podobé¢ piijmu, ale je nutno zakomponovat i touhu si dané
zbozi zakoupit v daném casovém obdobi (Katona, 1971). Ta se odviji pievazné od
soucasné ekonomické situace, zaroven je ale ovlivnéna predpoklady ohledné budouciho
ekonomického vyvoje. Sledovany jsou naptiklad spokojenost se souéasnou vladou,
nezaméstnanost ¢i odhadovana inflace (Pickering, 1981). Aplikaci vyzkumu
ekonomického naladéni spotiebitelti je The index of consumer sentiment , ktery dle rad
Kantony pouzil ve své studii automobilového pramyslu Hymans et al. (1970). Tento
pfistup nabizi rozsifené interpretacni moznosti pii nasledné evaluaci vysledkd. Index je
zalozen na dotaznikovém Setfeni americkych domacnosti. Mapovaly se jejich pocity
vztahujici se k budoucimu ekonomickému vyvoji a plany potidit si v blizké budoucnosti
hodnotné statky dlouhodobé spotieby. Méfitelné proménné vhodné pro vysvétleni

takového indexu jsou pak pfijem domdacnosti, hodnota cennych papiri a hodnota inflace.
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2.5 Modelovani poptavky

Zahrnuti autoregresnich komponenti muze zvySit prediktivni schopnost modelu
z diivodu korelace dat v Case, nicméné jejich ekonomicka interpretace mize byt omezena.
Dle Justera (1969) v¢lenéni zpozdénych proménnych veli¢in do modelu umoziuje
v modelu existenci jak kratkodobych, tak i permanentnich $okd. Oproti modelovani
zasoby a jejimu zahrnuti do vysvétlované proménné se jednd o prakti¢téjsi metodu.
Nicméné myslenka obou typii modelll je podobnd, oba se snazi zakomponovat urcity
vyvoj asové fady do aktudlniho obdobi. Cini tak z diivodu piedpokladané existence
cykli¢nosti, tedy Ze poptavané zbozi ma fixné danou Zivotnost a po jeji expiraci bude
poptavano zbozi nové. Tento typ modelu tak ¢ini jednoduse pomoci zahrnuti urcitého
horizontu dat minulého obdobi jako vysvétlujici proménnou. Tedy nastal-li v minulosti
urcity Sok, tento model je schopen sledovat jeho vyvoj do aktudlniho obdobi. Proto tento
typ modelu je schopen sam vysvétlit cyklicky komponent v podobé fixni zivotnosti zbozi.
Zaroven je mozné pii vhodné volbé modelu vystihnout jak Soky trvalé, které vychyli
urcity ustaleny primér prodeje, tak i pfechodné Soky v podobé ndhlé zmény cen nebo
zavedeni nového vyrobku. Piikladem trvalého Soku muize byt finanéni krize v roce 2008,
prechodnymi Soky jsou pak zmény cen ve frekvenci tii let, kdy zprvu muze dojit
k poklesu poptavky, ale postupné se vrati na pivodni hodnotu. Podminky a ptedpoklady

tohoto pfistupu jsou rozebrany ve tieti kapitole této préace.

Naproti tomu v modelech poptavky po statcich dlouhodobé spotieby (Hymans et al.,
1970), (Stone & Rowe, 1957) a dale napiiklad (Heinonen, 1974) obecné vystupuje jako
vyznamny faktor zasoba statku mezi poptavajicimi subjekty. Soucasna zasoba totiz
determinuje budouci poptavané mnozstvi. Poptavajici Casto nepotiebuje vlastnit vice
jednotek konkrétniho statku, proto s novou koupi ¢eka az na Casteéné nebo uplné

opotiebeni statku.

Ptistupem pro modelovani poptévky je tedy uvedeni vlivu zasoby na sou¢asné poptavané
mnozstvi. Cilem je nesoustiedit se pouze na data prodeje konkrétniho statku, ale na uzitek
v podob¢ sluzby, kterou statek spotiebiteli poskytuje (Heinonen, 1974). ,,UziteCnost
statkl dlouhodobé spotieby prameni z jeho vlastnictvi, nikoliv pouhé spotieby* (Cramer,

1957, s.73). Pro funk¢nost tohoto pfistupu je nutné zdiraznit, ze hlavnim pfedmétem
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spotieby je vlastnictvi generujici uzitek ze statku. Vysvétlovanou proménnou v modelu
tedy neni prodej statku v aktualnim obdobi, ale hodnota sluzby pro dané obdobi
(Heinonen, 1974). Determinantem této sluzby je primérna zivotnost vyrobku pii bézném
pouzivani, kterd se bude diametralné lisit pro jednotlivé kategorie statki dlouhodobé

spotieby.

Caplin & Leahy (1999) oteviraji téma ocekavané Zzivotnosti vyrobkd, z jejich studie
vyplyva zivotnost pies 10 let pro automobily, televize a lednic¢ky. Diskutuji vysledek pro
automobily, které na rozdil od zbylych dvou polozek byvaji ¢asto prodavany na
druhotném trhu. Argument podporuji studii, ze které vyplyva, ze 90 % kupujicich planuje
vlastnit automobil minimalné 3 roky, 76 % alespon po 4 roky a 61 % po dobu 5 let. Tento
zaver implikuje redlnou Zivotnost automobilu v rukou jednoho vlastnika vyrazné kratsi,
nez je jeho tovarni zivotnost, a to z divodu existence druhotného trhu. Proto je zasadni

spravné odhadnout redlnou zivotnost zbozi.

Kovarna prodava v zasad¢ dva typy vyrobkd, pfi¢emz vétsina patii do kategorie vyrobeno
jako celek v kovarné. Dalsi kategorie jsou piedvyrobené produkty ze zahrani¢i. Proto
vzhledem K praxi kovarny lze opodstatnéné predpokladat zivotnost mezi 5 a 10 lety
V priméru pro zbozi prvni kategorie, pokud je toto zboZi odebirano spiSe firmami jako
vyrobni faktor. Pokud je naopak spiSe odebirdno domacnostmi, bude Zivotnost ru¢niho
naradi pies 10 let. Protoze neexistuje vyraznéjsi druhotny trh, a jeho existence neni ani
nutné z divodu relativné nizkych potizovacich cen ruéniho naradi, je Zivotnost pies 10

let pro ru¢ni nafadi vhodnym ptredpokladem.

Zivotnost tedy vstupuje do modelu jako predpoklad. Kromé Zivotnosti ma vliv na rychlost
tvorby zasoby statki také zvolend odpisova metoda. Odpisova metoda je volena na
zékladé vlastnosti statku, tedy nakladi na tidrzbu a opravu, pokles trzni ceny s ¢asem ¢i

vyskyt inovaci a trendt na trhu s danym vyrobkem.

Heinonen (1974) pouziva zrychlenou metodu odpisovani z divodu vyskytu nahlych
trendti na trhu s oble¢enim. Ve vysledku to znamena, ze v prvnich tfech letech Zivotnosti
je odepséano 90 % hodnoty a oble€eni lze pieprodat na sekundarnim trhu pouze za zlomek
pavodni ceny, protoZze uz neodpovida sou¢asnému trendu a je obnosené. Dalsi vyuziti této
metody je aplikace na vyrobky vyzadujici vysoké ndklady na udrzbu a opravy, kdy se
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zvySujicim se stafim vyrobku tyto naklady na udrzbu rostou (Goldsmith, 1951), proto je
vhodné wvyuziti pro automobily nebo elektrické spotiebi¢e. Z vySe zminénych
charakteristik vyplyva vhodnost uziti linearni metody odpisovani pro ru¢ni natadi, kdy
kazdy rok uzivani statku klesd jeho hodnota o stejnou nepatrnou castku a dochazi
k rovnomérnému opotiebeni. Tato metoda je vhodna pro statky, které nevyzaduji se
zvySujicim se stafim dodate¢né naklady na udrzbu a trh s témito statky neni vyrazné

ovliviiovan novymi trendy.

2.5.1 Priklady modelii poptavky

Model poptavky po semi-durable goods ptedstavil Heinonen (1974) ve své studii
poptavky po obleceni. Aplikuje nastroje bézné pro analyzu statkii dlouhodobé spotieby,
ale reflektuje i specialni vlastnosti obleceni. Kvalita modelu je ovéfovana na ro¢nich
agregovanych datech prodeje obleceni. Model obsahuje ptedpoklad odhadnuté zivotnosti
obleceni, ktera je nutna pro namodelovani zasoby mezi spotiebiteli. Pro zavedeni zésob
do modelu je pak rozhodujici typ a rychlost odpisovani, tedy jak rychle a v jaké formé
klesa hodnota obleceni, nez je nahrazeno novou jednotkou. Pro obleceni voli autor
degresivni metodu odpisovani z dtivodu silného vlivu mody na trh s oble¢enim a model

testuje na predpokladu Zivotnosti oble¢eni v intervalu mezi 2 az 4 lety.

Samotnd uroven zasoby mezi poptavajicimi subjekty v aktualni obdobi neni pfimo
pozorovatelna. Nicméné ji lze aproximovat na zaklad¢ znalosti dat prodeje minulych
obdobi, a to na zakladé piedpokladu, Ze mnozstvi prodaného obleceni pied 4 lety bude
mit jiz zanedbatelny vliv na prodej obleceni v aktudlnim obdobi. Pravé zde vstupuje do
modelu onen zésadni ptedpoklad Zivotnosti. Obdobny postup pro kalkulaci zasoby
pouziva i Stone & Rowe (1957): ,,Sledovana cCasova fada zacina v roce 1920, proto

vvvvvv

odhad miry depreciace.*

Tato zasoba z minulych obdobi spole¢né s prodejem v aktualnim obdobi, na ktery Ize

pohliZet jako na nové utvofenou zasobu, podléhaji mife opotiebeni a jsou v ramci modelu

vysvétlovany jako proménnd Sluzby poskytované zbozim v aktualnim obdobi.
St =k *(Vie1 + Q)
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Kde St je mira sluzby na osobu v aktualnim obdobi, kterou Ize ziskat z minulé zasoby V+-
1 a soucasného prodeje Qt snizené o miru opotiebeni k, kterd je konstantni a urcena na

zaklad¢ predpokladané Zivotnosti.

Tento piistup ma uskali v prvnim ptredpokladu, Ze kazda jednotka zbozi poskytuje uzitek
Vv podob¢ sluzby jedné osobé. Druhym problémem je, Ze pro uré¢eni minulych zasob je
nutné vynechat ¢ast vzorku dle délky zivotnosti, tedy v tomto ptipadé 4 roky dat. Prvni
pfedpoklad se zda byt raciondlnim tehdy, je-li kazdé jednotlivé zbozi vyuzivano jednim
¢lovékem. U obleceni je zpravidla tento vyrok pravdivy, naproti tomu u ru¢niho nafadi
se zda tento predpoklad opodstatnény akorat pro zaméstnance firem, kteti vyuzivaji ruéni
naradi jako kapitalovy statek. Vice¢lenné domacnosti zpravidla vlastni pouze jednu sadu
s ru¢niho naradi. Proto pro tuto praci lze tento pfedpoklad modifikovat, tedy zbozi

poskytuje sluzbu na domacnost v aktualnim obdobi.

Druhy problém je zadsadnéjsi povahy, protoZe vynechani 4 let pro ro¢ni data prodeje neni
zésadni zkraceni vzorku, zato vynechani 4 rokt mési¢nich dat je uz citelny zasah do
velikosti vzorku. Tento problém je feSen pro tuto praci uréenim referenéni hodnoty pro
zasobu prvniho obdobi. V prvnim obdobi je zadsoba dana pouze prodejem, a jeji vliv za
10 let uz bude nepatrny. Pii1 pfedpokladu primérné Zivotnosti ruéniho natfadi 10 let bude
odepsano 10 % hodnoty zasob ro¢né, mésicné tedy 0.83 % hodnoty. Je-li pfedpokladana
zivotnost 10 let, pavodni zasoba z ledna roku 2000 nebude v lednu 2010 hrat uz zasadni
vliv. Zaroven v tomto obdobi uz bude mozné utvofit si referen¢ni bod primérné velikosti

z&soby mezi poptévajicimi.

Dalsim ptikladem je model trhu autorti Stone & Rowe (1957), ktery byl odvozen piimo
Z teorie spotiebitele (Deaton & Muellbauer, 1980) a je hojné citovan novéjsimi studiemi.
Model je aplikovan na poptavku po oble¢eni a domacich spotiebicich. Stone & Rowe
(1957) se snazi zakomponovat do poptavkové funkce vysSi zasob mezi spotiebiteli a
Zivotnost vyrobku. Zivotnost musi byt zméfena empiricky ¢ odhadnuta, kazdopadné neni
vysvétlovana v ramci modelu. K vysvétleni dat prodeje poté staci mit jako vstup ¢asovou
fadu prodeje a dalSich regresort ve stejné casové frekvenci. Z Casové fady prodeje Ize

odhadnout hodnotu minulé zasoby a aplikovat jeji vliv na souc¢asné prodané mnozstvi.
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Tento model je navrZen pro data na ro¢ni bazi, ale autor uvadi postup premény pro data
na Ctvrtletni bazi. Tedy analogicky lze upravit model pro mési¢ni data, ktera jsou
k dispozici z kovarny. K transformaci je nutné zavedeni dummy proménnych kvili
sezonnim vlivim a pfevedeni miry rychlosti opotiebeni zbozi. Tato transformace je
klicova, protoze vétSina modelll vysvétlujici makroekonomické veliCiny je na rocni ¢i
Ctvrtletni bazi, naproti tomu dostupnd mikroekonomickd data prodeje kovarny jsou

mésicni frekvence, a proto je v této praci uvazovana zminéna transformace.

2.6 Teoretické zavéry

Tato druha kapitola sdruzuje poznatky obsazené v empirickych studiich konkrétnich
statki dlouhodobé spotieby z prvni kapitoly a uvadi je v teoreticky ucelené podobé.
Zohlednovan je tak mainstreamovy pohled a zavérem jsou piedstaveny konkrétni modely

feSeni hlavniho komponentu statkti dlouhodobé spotieby, a to jeho trvanlivosti.

Tento mainstreamovy pohled nabizi doporuéeni, jaké regresory volit v piipadé tvorby
empirické studie. Jako nadstavba je ptedstaven behavioralni koncept, ktery kromé bézné
volenych proménnych veli¢in doporucuje zaradit do modelu ekonomické naladéni ve
spolecnosti. V kontextu finanéni krize, ktera v roce 2008 postihla i ¢eskou kovarnu je
tento behavioralni pfistup kliCovy, protoZze mainstreamové studie zminéné v prvni
kapitole zpravidla neobsahuji proménné zachycujici ekonomickou naladu ve spolecnosti.
Tento pocitovy faktor se zda byt silnéjs$i pro nakup relativné drazsich statka dlouhodobé
spotieby, protoze jejich nakup je zasadnim vydajem domacnosti. Piesto se tento vliv
ukazal jako zasadni i pro prodej relativné levného zbozi jako je ru¢ni naradi. Divodem
mize byt pokles poptavky po sluzbach vyuzivajicich ruéni naradi jako vyrobni faktor,

nebo celkove utlumeni ekonomické aktivity doméacnosti.
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3 Data

Stacionarita

Kazda ¢asova fada, ktera je v této praci pouzita, je testovana na stacionaritu. V ptipadé
prikaznych vysledkl statistickych testli konstatujicich nestacionaritu je Casova fada
nalezit¢ transformovana, aby byl splnén piedpoklad stacionarity. Pro detekci
nestacionarity jsou pouzity, Augmented Dickey-Fuller test v Ptiloha IX a alternativné
Kwiatkowski Phillips Schmidt Schin test, jejichz spole¢né pouziti diky rozdilnym
nulovym hypotézam a nutnosti sesbirat dostatek dtikazu pro jejich zamitnuti minimalizuje

chybné urceni stacionarity ¢asové fady.

3.1 Prodané mnozstvi

Dataset je rozdélen na data ziskana piimo z ucetnictvi kovarny a data ziskana z vetejnych
databazi. Z ucetnictvi kovarny jsou vybrany vyrobky, které 1ze objektivné zafadit mezi
ruéni naradi a dale je kategorizovat. Zvolena je kategorie kladiv, piedtloukacich kladiv a
palic. Tyto kategorie ptedstavuji vétsinovou ¢ast prodeje, 1ze je tedy povazovat za vhodné
adepty pro analyzu cenové elasticity poptavky po ru¢nim nafadi. Data prodaného
mnozstvi jSOU zaznamenavana mésiéné. Mé&si¢ni data soucasné s relativné dlouhym
Casovym horizontem devatenacti let poskytuji dostatecné mnozstvi pozorovani pro

utvofeni zavéri ohledné cenové elasticity poptavky po ru¢nim naradi.

Uvazované kategorie ruéniho naradi se vyrazné lisi jak fyzickymi vlastnostmi, tak tc¢elem
uziti. Pfitom tato dv¢ kritéria jsou v druhé kapitole vymezena jako rozhodujici pro uréeni
povahy ekonomického statku, tedy jestli se jednd o kapitadlovy statek nebo statek
dlouhodobé spotfeby. Pro kazdou ztéchto uvazovanych kategorii je vybran

reprezentativni vyrobek, ktery je podroben regresni analyze.
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Kladiva

Graf I: Prodané mnozZstvi daného vyrobkus kovarny z kategorie kladiv 2000-2018

(ro¢ni data)
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Hlavni fyzické rozdily mezi jednotlivymi typy kladiv jsou v jejich gramazi a tvaru. V
ucelu uziti se kladiva 1i$i podle jednotlivych profesi, pro ktera se pouZzivaji, jako ptiklad
1ze uvést kladivo zednické, klempitské, truhlarské a obuvnické. Pro kategorii kladiv je
ptiznacny zietelny pokles prodaného mnozstvi s piichodem finanéni krize. Tento pokles
poptavky dospél az do bodu, kdy bylo nutné pozastavit vyrobu vétsiny kladiv. Tento
vyvoj indikuje spravné zafazeni ru¢niho naradi mezi statky dlouhodobé spotieby.
V dusledku krize totiz doslo k poklesu poptavaného mnozstvi komplementt kladiv
z dtivodu nejistoty ve spole€nosti, proto byla i spotieba ruéniho nafadi odkladana na

v

ptiznivéjsi ekonomické obdobi. Stejné ale 1ze vysvétlit tento pokles utlumenim poptavky

s Cislovka 28 uréuje, Ze se jedn o kladivo, ¢islovka za lomitkem uréuje hmotnost v gramech.

20



po manudlnich sluzbach, z toho divodu doslo i poklesu poptavky po kladivech jako
vyrobnim faktoru poskytovatelli manualnich sluzeb. Z diivodii nejasnosti pi¢iny poklesu
prodaného mnozstvi s ptichodem krize je Vv této praci ruéni nafadi uvazovano jako
vicetcelovy statek. Pro vysvétleni tohoto poklesu v modelu je v praci vyuzit Consumer
sentiment index, jehoz obdoba je doporucovana Katonou (1971). Alternativné je mozné
transformovat data na kvartaly a vyuzit tieba HDP jako makroekonomicky ukazatel stavu
ekonomiky. Reprezentativnim vyrobkem je kladivo zamec¢nické s oznacenim 28/800,

protoZe vykazuje primérnou hodnotu prodeje v rdmci celé kategorie kladiv.
Predtloukaci kladiva

Graf I1: Prodané mnozstvi daného vyrobku- kovarny z kategorie predtloukacich
kladiv 2000-2018 (ro¢ni data)
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Zdroj: ucetnictvi kovarny, vlastni zpracovani

7 Cislovka 18 vyjadiuje, Ze se jednd o piedtloukaci kladivo. Cislovka za lomitkem vyjadiuje

hmotnost v kilogramech.
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Oproti prvni uvazované kategorii kladiv jsou piedtloukaci kladiva Uzce specializované
nastroje. Slouzi primarné pro t&€z8i prace ve stavebnictvi, ddle pro praci zameénikti nebo
kamenikli, maji tedy zpravidla vétsi velikostni a hmotnostni parametry vyuzitelné pro
tidernou ¢innost. UZeji vymezené specializaci odpovida i objem prodeje, pfi¢emz lze
povaZzovat tuto kategorii spise za kapitalové statky. Zatazeni mezi kapitalové statky miize
byt vysvétlenim neukonceni vyroby téchto nastroji v dobé krize, jelikoz odbératelé
pokracovali ve vykonu ¢innosti a stale poptavali nasmlouvané mnozstvi predtloukacich
kladiv. Odbératelé tak ¢inili bud'to z divodu obtizné nahraditelnosti téchto nastroji, nebo
protoze napiiklad nedoslo k poklesu poptavky po zamecnické a kamenické cinnosti
béhem krize. Reprezentativnim vyrobkem je ptedtloukaci kladivo 18/3, protoze zaujima
relevantni ¢ast prodeje této kategorie a zaroven objem jeho prodeje je porovnatelny

s obéma reprezentanty zbylych dvou kategorii.
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Palice

Graf I11: Prodané mnozstvi daného vyrobkus kovarny z kategorie palic 2000-2018

(ro¢ni data)
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Zdroj: ucetnictvi kovarny, vlastni zpracovani

Kategorie palic ptedstavuje kategorii S nejdrazsimi produkty, pfi¢emz objem prodeje této
kategorie je mensi nez u béznych kladiv, zarovei ale témét u vSech vyrobkil vyssi nez u
predtloukacich kladiv. Palice jako takova je razovy néstroj, jelikoz je vétSinou vyuZzivana
Kk zatloukéani $picatych pfedméti. Stejné jako u kategorie predtloukacich kladiv je
z diivodu uzkého vyuziti vhodné zaradit palice jako kapitalovy statek, tento predpoklad
je umocnény jesté fyzickymi rozméry naptiklad dvouru¢nich palic. Piesto vyvoj prodeje

podobné¢ jako u kategorie kladiv indikuje spiSe viceucelovost palic jako ekonomického

g Cislovka 603 vyjadiuje, Ze se jedna o palici. Cislovka za lomitkem vyjadiuje hmotnost
v kilogramech pro vyrobky 603/3, 603/5, 603/6, 603/8. Pro zbylé vyrobky je hmotnost

uvedena v gramech pro zachovani vychoziho oznaceni kovarnou.
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statku, nebo jejich jednodus$i nahraditelnost nez u predtloukacich kladiv. Jako
reprezentativni vyrobek je zvolena palice 603/5, kterd vykazuje nizsi fluktuaci prodeje
okolo jeji primérné hodnoty nez ostatni druhy palic, zaroven objem jejiho prodeje je

srovnatelny se zbylymi reprezentativnimi vyrobky.

3.1.1 Uvazované proménné

Poskytnuta sluzba

Teoreticky koncept pouzity autory Stone & Rowe (1957) a ve zjednodusené formé i v
(Heinonen, 1974), je vysvétleny metodicky v druhé kapitole této prace. Pro kazdého
reprezentanta tii uvazovanych kategorii ru¢niho naradi je zvolena proménna sluzba,

zahrnujici v sob¢ trvanlivost a predpokladanou zdsobu mezi poptavajicimi.

Graf 1V: Uroveii poskytnuté sluzby reprezentativnim vyrobkem na 1 poptéavajiciho
2000-2018 (mési¢ni data)
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Zdroj: vlastni zpracovani

Sluzba jednotlivého vyrobky by méla pfi spravné zvolené zivotnosti vystihnout cyklickou
slozku Casové tady, ktera je v této promeénné zahrnuta v podobé€ zasoby minulého obdobi.
Tato proménna je tedy pfimo ovlivnéna pouze zdsobou z minulého obdobi a neptimo

ovlivnéna i zasobami minulych let, které existuji mezi poptavajicimi z davodu
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trvanlivosti poptavaného vyrobku. Z grafu popisujici trovné proménné Sluzba 28/800q
je patrny relativné dlouhodoby nartst na téméi dvojnasobek za sedm let az do bodu, kdy
se zaCala projevovat finan¢ni krize. Tento relativné strmy nariist mize indikovat
nevhodné zvoleni pocateéni referenéni zasoby, nebo nevhodné zvoleni Zivotnosti
vyrobku. Oproti tomu se zda proménna Sluzba 18/3 relativné stabilngjsi v ¢ase po roce
2009. Pro hodnotu proménné Sluzba 603/5 je pak znatelny témét dvou a pil nasobny
narast béhem prvnich sedmi let pted pfichodem finan¢ni krize, proménna vykazuje tedy

podobny vyvoj jako piedchozi dveé Casové fady.
Prodané mnoZzstvi

Vysvétlovanou proménnou je prodané mnozstvi reprezentujiciho vyrobku z kategorie
kladiv 28/800q, piedtloukacich kladiv 18/3q a palic 603/5q.

Graf V: Prodané mnoZstvi daného reprezentativniho vyrobku kovarny 2000-2018

(mésicni data)
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Zdroj: vlastni zpracovani

S prodanym mnozstvim pracuje ve ¢tvrté ¢asti alternativni ekonometricky model, kdy

V ramci modelu je vysvétlovano prave prodané mnoZzstvi.
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3.2 Cena

Stejn¢ jako data prodeje jsou z ucetnictvi extrahovany Kkatalogové ceny jednotlivych
vyrobkl. Tyto nabizené ceny se ale neménily ve stejné frekvenci jako data prodeje.
Teoretickych vysvétleni miize byt nékolik, jednim z nich je rigidita smluvnich vztahi
S poptavajicimi subjekty, dal§im vysvétlenim muze byt rigidita mezd a cena dalSich
vyrobnich faktorti. Nicméné cena je tvofena trznim mechanismem, proto jako vhodnou
aproximaci této trzni ceny jsou uvazovany a podrobnéji popsany dva indexy

pramyslovych cen.
Nabizena cena

,Volba ceny jako vysvétlujici proménné je vhodnd. Ceny jsou urcité¢ formalné nezavislé
na prodaném mnozstvi a slouzi proto jako skvély vysvétlujici faktor (Roos & Von
Szeliski, 1943, 5.102).“ Cena ¢asto neni pouzita v nominalni podobé, ale v realnych
hodnotach (Heinonen, 1974) nebo vV relativni hodnoté (Stone & Rowe, 1957) aby
napiiklad bylo mozné porovnavat hodnotu vyrobku mezi jednotlivymi obdobimi.
Nabizené ceny jako takové se méni v rozdilné ¢asové frekvenci nez prodané mnozstvi.

Proto jako vhodnou aproximaci trzni ceny jsou uvazovany nasledujici dva indexy.
Priamyslové cenové indexy

Dal3im pouzitym zdrojem dat je vefejnd databaze Ceského statistického titadu. Vybrana
jsou mési¢ni data cen primyslovych vyrobct v oblasti Kovani, ktera jsou vyjadiena
¢asovou fadou mezimési¢nich zmén oproti pfedchozimu mésici. Tato ¢asova fada je nejen
sezonn¢ ocisténa poskytovatelem, ale splituje i1 predpoklad stacionarity z davodu
vyjadteni v prvnich diferencich. Druhym zvolenym indexem je index cen priamyslovych
vyrobct pro Nastroje a dalsi zelezatské vyrobky. I tato ¢asova fada je jiz sezonné ocCisténa
poskytovatel a spliiuje predpoklady stacionarity. Oba tyto cenové indexy maji mésicni
frekvenci, jsou tedy vhodnou aproximaci trzni ceny ruéniho nafadi. Ve stejné Casové
frekvenci jsou pak také data vyvoje spotiebitelského cenového kose CPI, nicméné tato
fada obsahuje trendovou slozku a je ddle vyjadiena v diferencich pro splnéni predpokladu

stacionarity.
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Graf VI: Mési¢ni zmény indexu cen Kovani a mési¢ni zmény indexu cen Nastroju
2000-2018
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Zdroj: Cesky statisticky ufad, vlastni zpracovani

Index pramyslovych cen pro oblast Kovani, lisovani, razeni, valcovani a protlacovani
kovi vyjadiujici mési¢ni zmény vykazuje vyssi volatilitu oproti indexu prumyslovych
cen zahrnujici oblast Noziiské vyrobky, nastroje a Zelezaiské vyrobky. Prvné zminény
index cen Kovani reflektuje cenu vyroby jako takovou, kdezto méné volatilni index cen
Néstroju je vhodnéjsi aproximaci trzni ceny, protoze vystihuje zmény cen samotnych

vyrobkd.

3.2 Piijem

Ruiznym zptsobem je zakomponovan piijem napiiklad ve studiich (Fujita & Dale, 2008),
(Stone & Rowe, 1957), (Roos & von Szeliski, 1939). Spole¢nym jmenovatelem téchto
studii je makroekonomické méfitko, kdy jako piijem jsou uzivany razné formy
disponibilniho diichodu. Analyzou vyvoje disponibilniho diichodu v Ceské republice se

zabyva studie (Jansky & Satava, 2017) se zaméfenim na data mezi lety 2005 az 2015.
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Nicméné tento zvoleny Casovy horizont je podstatné uzsi nez je sledovan touto praci,
proto je zvolena aproximace pfijmu pomoci realné mzdy, kterak je ¢inéno napiiklad ve

studii (Heinonen, 1974).
Reélna mzda

Pro namodelovani realné mzdy jsou pouzita ¢tvrtletni data mezd ve zpracovatelském
prumyslu. Nicméné data Consumer price indexu CPI jsou v mé&si¢ni frekvenci, proto lze
pouzit realnou mzdu jako vysvétlujici proménnou pouze v modelu, ktery obsahuje
vSechna data ve ¢tvrtletni frekvenci. Zaroven je Consumer price index potieba ptevést na
mezimesicni zmeény, aby vytvofena promeénna realné mzdy plnila predpoklad
stacionarity. Z divodu mési¢ni frekvence dat prodeje a cen neni v modelu zahrnuta realna
mzda. Vychodiskem je behavioralni pohled popsany v (Pickering, 1981), ktery
upfednostiiuje proménou podchycujici ekonomickou naladu investovat, radéji nez

samostatné pouziti promeénné popisujici velikost dichodu domécnosti.

28



3.3 Dals§i uvaZované proménné

Sentiment index

Poslednim zdrojem datového setu jsou stranky OECD, ze kterych je pouzit Consumer
sentiment index. Tato casova fada ma mésiéni frekvenci, je sezonné ociSténa

poskytovatelem a spliuje pfedpoklad stacionarity.

Vyjadieni nalady ve spole¢nosti je podchyceno Consumer confidence indexems, ktery
zachycuje na urovni Ceské republiky mezimésiéni zmény. Jedna se o podobng
koncipovany index jaky pouzil ve své praci Hymans et al. (1970). Tento index
zakomponuje do modelu ur¢ité naladéni domacnosti, ¢imz by mél podchytit
charakteristické znaky statki dlouhodobé spotieby. Typickym znakem je pak odkladani

nakupu statka dlouhodobé spotieby na ptiznivéjsi ¢ast ekonomického cyklu.

Graf VII: Mezimé&si¢ni zména trovné investi¢niho optimismu v CR 2000-2018
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Zdroj: OECD, vlastni zpracovani

9 OECD (2019), Consumer confidence index (CCI) (indicator). doi: 10.1787/46434d78-en
(Accessed on 21 November 2019)
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Zpozdéné proménné

,L1dé jsou oznacovani jako otroci svych zvykid. Ekonometrickd zkuSenost podporuje
obecny piedpoklad, Ze chovani je setrvacné. Napiiklad empiricky uznavané pravidlo je,
ze pridani zpozdéné vysvétlované proménné skoro vzdy vylepsi model (Bar-llan &
Blinder, 1988, s.2).*“ Zaroven je ale nutné zminit slabou stranku takového piistupu: ,,Na
statky dlouhodobé spotieby ma kromé soucasnych veli¢in vliv i tfeba spotieba z minulého
obdobi. Nicméné tento pfistup se dostavd do rozporu s béznym piedpokladem

maximalizace souc¢asného uzitku (Puig Gabau, 1998, s.118).*

Vyuziti modelu pro predikci budoucich hodnot prodeje je vhodné, jelikoZz je jednodussi
pfedpovidat budouci vyvoj jedné casové fady pomoci zahrnuti autoregresnich
komponentt nez piedpovidat budouci hodnoty vicero ¢asovych fad. Navic pro kovarnu
neni relevantni jen znalost citlivosti na cenu, ale i v jakém intervalu se bude s velkou
pravdépodobnosti nachézet prodané mnozstvi v nadchézejicim meésici. Tato informace je
vyuzitelna z divodu planovani budoucich investic do kapitalu s umyslem zvysit objem

vyroby.
HDP

Zahrnuti ¢asové fady se Ctvrtletni frekvenci popisujici vyvoj hrubého doméciho produktu
do modelu mize byt vhodné z divodu zachyceni ekonomickych cykla. Problémem ale
muze byt vyskyt endogenity, coZ miize znacn¢ limitovat pouziti metody nejmensich
¢tvercu. Piesto, ze je podil kovarny na HDP nevyznamnou polozkou, pro zahrnuti HDP
do modelu by bylo potieba transformovat veskeré ostatni proménné na kvartaly, ¢imz by
byla ztracena podstatna ¢ast informace. Data vyroby jsou zaznamenéana a déle zpracovana
mési¢né. Proto misto HDP je v modelu pouzit Consumer sentiment index, ktery by mél

obdobné jako HDP byt schopen podchytit hospodatsky cyklus ekonomiky.
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4 Ekonometricky model

4.1 Zakladni model

Zéakladni ekonometricky model obsahuje data v mési¢ni frekvenci mezi lety 2000 a 2018,
jedna se 0 228 pozorovani pro kazdou proménnou veli¢inu. Aplikovan je pfistup popsany
v (Heinonen, 1974), kdy do modelu vstupuje jako jedina endogenni veli¢ina slu;, pro
jednotlivé reprezentativni vyrobky a vysvétlujici proménné jsou pak Primyslové cenové
indexy, Consumer sentiment index a nabizena cena reprezentativniho vyrobku, kdy pro

ekonometrickou analyzu je pouzit analyticky software Gretl.
sluy, = Bo + Pyisent, + Pycutly + fzceni+ Paforg: + &
Poskytované mnoZstvi sluzby na poptavajiciho - slu;,

Jedna se o endogenni veli¢inu, zahrnujici v sobé ptfedpoklad zivotnosti a odhadnutou
zésobu minulych let udavajici mnozstvi jednotek uzitku na poptavajiciho. Pro kazdy
reprezentativni vyrobek jsou odhadnuty koeficienty vysvétlovanych proménnych zvlast,
pro kategorii kladiv ma pak tato veli¢ina nazev slu28;, pro kategorii predtloukacich

kladiv slu603; a pro kategorii palic slu18;.
Consumer sentiment index - sent;

Index vyjadiuje investi¢ni naladu v Ceské spolednosti, vystihuje behavioralni prvek
modelu. V (Hymans etal., 1970) je podobny index aplikovan na poméry v USA. S vyssim

investicnim optimismem je oCekavana vyssi poptavka po statcich dlouhodobé spotieby.
Pramyslovy cenovy index Naradi - cutl,

Jedna se o méné¢ volatilni cenovy index, mél by tedy lépe aproximovat trzni cenu ruéniho
nafadi nez Primyslovy cenovy index Kovani. Je ptedpokladan negativni vliv na prodané
mnozstvi stejné jako v (Roos & Von Szeliski, 1943), kde je v modelu pouzito vicero

cenovych indexd.
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Nabizené& cena vyrobku - cen;;

Vlastni nabizena cena vyrobku, pro jednotlivé reprezentativni vyrobky méa potom
oznaceni p28 pro kladiva, p603 pro piedtloukaci kladiva, p18 pro palice. Citlivost na

zménu ceny je hlavni oblast zkoumani této préce.
Primyslovy cenovy index Kovani - forg,

Volatilngjsi cenovy index, svoji povahou aproximuje ceny vyrobnich faktort potfebnych

pro kovani. Ocekavany je negativni vliv na prodané mnozstvi.

4.1.1 Deskriptivni statistiky

Proménné veli¢iny prodeje g;; jsou sezonné ociStény metodou X-12-ARIMA, u
proménné cen;; se jevi oCiSténi neticelné, protoze nabizena cena se ménila ve znatelné
mensi frekvenci, nez jsou sezénni vlivy a ostatni proménné jsou jiz ociStény
poskytovatelem dat. Pouziti metody X-12-ARIMA zpusobilo u ocisténého prodaného
s nulovou vyrobou. Nicméné prodané mnozstvi q;; lze piedefinovat jako zbozi, které
opustilo sklad. Takto definované prodané mnozstvi q;; uzZ miize nabyvat zapornych

hodnot z divodu vraceni zbozi poptavajicim subjektem.

Tabulka I1: Popisné statistiky proménnych veli¢in, sezonné o¢isténo

Popisna statistika, za pouziti pozorovani 01/2000 — 12/2018
Smérodatna

Proménna Sti‘edni hodnota | Median | odchylka Min Max

Forg 100 100 0,847 97,3 105
Cutl 100 100 0,394 98,9 102
sent 100 100 1,53 96,6 103
q28 975 863 673 -88,9 31733
603 228 197 150 -74 703
ql8 92,4 90,4 58,9 -31,7 267
Slu28 523 506 82,8 251 690
Slu603 187 191 29,1 96,5 237
Slul83 71,6 73,6 10,6 40,2 86,7
p28 158 162 26,5 111 239
p603 566 560 99,3 371 829
pl8 381 378 68,4 242 559

Zdroj: vlastni zpracovani
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Méreni multikolinearity

Protoze vysvétlujici proménné by mély byt na sobé nezavislé, je nutné zméfit linedrni
vztah mezi nimi. Je-li tento vztah {inosny, lze vysvétlujici proménné povazovat za
nezavislé a jejich pouziti v modelu je vhodné. Pro prvotni identifikaci multikolinearity je
pouzita korelaéni matice vysvétlujicich proménnych. Pro ovétfeni této grafické
identifikace je pouzita metoda Variance inflation factor. Ptitomnost netinosné
multikolinearity vede k velkym standardnim chybam odhadnutych koeficientti. V pfipadé
existence neunosne multikolinearity je nutné odstranit jednu z linearné korelovanych

vysvétlujicich veli¢in.

Tabulka I11: Korela¢ni matice nezavislych proménnych

Korela¢ni koeficienty, za pouZiti pozorovani 01/2000 — 12/2018
Forg Cutl p603 sent
Forg 1 0,1857 -0,0503 -0,0401
Cutl 1 -0,1206 -0,0408
p60310 1 0,37
sent 1

Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani

Nejvyssi korelace dosahuje vztah vlastni ceny predtloukaciho kladiva 603/5 a Consumer
sentiment indexu. Nicméné¢ tato korelace je zanedbatelna a vysvétlujici proménné lze
povazovat jako linedrn€ nezavislé mezi sebou. Tento zavér milzZe byt piekvapivy
vzhledem k ptedpokladu pro oba Primyslové cenové indexy jako vhodné kandidaty na
aproximaci trzni ceny. V dusledku mezi indexy neexistuje silnd line4rni korelace, a proto
pravdépodobné Primyslovy cenovy index Nastroju bude vhodné&jsi aproximaci trzni

ceny.

10 Veskeré dil¢i testy modelu jsou z divodu prehlednosti ilustrované na zavislé proménné q603 a

jeji vlastni cené p603.
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Vysledek v Priloha | testu Variance inflation factor (VIF) indikuje Unosnou
multikolinearitu pro vSechny nezavislé proménné. Hodnoty men$i nez 10 jsou

povazovany jako tnosné korelované. Nejvyssi hodnota VIF dosahuje 1.17 u p603.

4.1.2 Regresni analyza

Pro vysvétleni endogenni proménné a odhadu cenové elasticity je pouzita regresni
analyza, kdy nasledujici regresni rovnice je odhadnuta metodou nejmensich ctvercii

(OLS). Regresni rovnice méa pak nasledujici podobu:
slu; = By + Byisent + B,cutl + Bicen; + Liforg

Aby metoda nejmensich ctverci poskytla nejlepsi, linearni a nevychylené odhady

koeficientt je nutné spinit Gauss-Markovi piedpoklady.

Prvnim méfenym piedpokladem je vyskyt tinosné miry multikolinearity, kdy vysledek
méfeni metodou Variance inflation factor je zobrazen v Ptiloha |. Dal§im nutnym
pfedpokladem je splnéni pfedpokladu sériové nezavislosti rezidui, poruSenim tohoto
predpokladu je autokorelace. Proto je zakladni model testovan Durbin-Watson
statistikou, urcujici sériovou zavislost rezidui pro prvni fad zpozdéni. Pro vSechny
reprezentativni  zastupce proménné slu;; vychazi Durbin-Watson statistika
nerozeznateln¢ od 0. Tento jev znaci silnou nednosnou pozitivni autokorelaci, ktera je
nejspise zpiisobena zavislou proménnou slu;,. Tato proménna je generovana na zakladé
minulé zasoby a soucasného prodeje a je z ni odepisovano konstantni mnozstvi kazdé
obdobi. Tim, ze se jedna o pfili§ velkou modifikaci dat a ptiliSnou aproximaci zasoby
mezi poptavajicimi, je tento postup vyuzity v (Heinonen, 1974) naprosto nevhodny pro
mési¢ni mikroeckonomicka data prodeje. Heinonen (1974) ve svém modelu na ro¢nich
datech detekoval mirnéjs$i pozitivni autokorelaci, proto se zda tento zavér logicky.
Alternativné je mozné vyfeSit problematiku autokorelace rozdilnym pfistupem
k modelovani zasoby. Proto je v alternativnim modelu zasoba vystihnuta zpozdénou

zavislou proménnou.
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4.2 Alternativni model

Alternativni model obsahuje data v mési¢ni frekvenci mezi lety 2000 a 2018, jedna se o
228 pozorovani pro kazdou proménnou veli¢inu. Nicméné vysvétlovand proménna je
pfimo prodané mnozstvi v daném obdobi, mezi vysvétlujici proménné jsou pak zahrnuty
hodnoty prodeje minulych obdobi spole¢né s Pramyslovymi cenovymi indexy, Consumer

sentiment indexem a vlastni cenou vyrobku.

qit = Bo + Pisent, + Bycutl, + Pscen+Paforge+ Bsqit-1+PeQit—2 +B7qit-3 + &
Prodané mnozstvi - q;;

Prodané mnozstvi daného reprezentativniho vyrobku v aktualnim obdobi. Pro kategorii
kladiv ma pak tato zavisla veli¢ina nazev q28;, pro kategorii predtloukacich kladiv g603;
a pro kategorii palic q18;.

Zpoidéné prodané mnoZstvi - q; .y

Rad zpozdéni zavislé proménné je vyjadien indexem K, nicméné odhadnuté koeficienty u

téchto proménnych maji limitovanou interpretaci a zavisi na po¢tu zahrnutych fadu.

4.2.1 Regresni analyza

Alternativni regresni rovnice ma vysvétlovanou proménnou prodané mnozstvi pro

jednotlivy reprezentativni vyrobek g; a jako vysvétlujici proménné do modelu vstupuji:

q; = Bo + Pisent + Brcutl + fzcen;+pf,forg + Bsqic—1+ ﬁe‘h‘,t—z +,87CIi,t—3

Kuréeni povahy a potu zpozdénych proménnych je pouzit korelogram pro
vysvétlovanou proménnou. Déle je postupovano Box-Jenkinsonovo metodou pro vybér

vhodného modelu.

Z korelogramu v Ptiloha IV je patrna klesajici tendence autokorelaéni funkce ACF, coz
ve spojeni s prudkym poklesem parcialni autokorela¢ni funkce PACF indikuje vhodnost
zahrnuti autoregresnich komponentt. Parcialni autokorela¢ni funkce PACF, ktera je

nerozeznatelna od nuly jiz po tfetim zpozdéném obdobi napovida, Ze by mél byt zahrnut
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autoregresni komponent tfetiho fadu. Ve vystupu z Gretlu se pak zpozdéna proménna

oznacuje 4603_1, g603_2 a g603_3 pro jednotlivé fady zpozdéni zavislé proménné.

Odhadnuté koeficienty modelu jsou poté shrnuty v Tabulce V.

Tabulka 1V: Odhad alternativnino modelu pro

predtloukacich kladiv 603

reprezentativni  vyrobek

Model 25: OLS, za pouZiti pozorovani 04/2000 - 12/2018 (T = 225)
Zavisle proménna: 603
Koeficient | p-hodnota

const 1286,68 0,4917
Cutl —8,75318 0,6224
sent 5,38248 0,2536
Forg —7,02767 0,3663
p603 —0,321193 | 0,0007(***)11
0603 1 0,286499 | <0,0001(***)
0603 2 0,275494 | <0,0001(***)
9603 3 0,146955 0,0275(**)
Adjustovany koeficient determinace 0,587545
F(7,217) 46,58427
P-hodnota(F) 6,45e-40
Durbin-Watsonova statistika 1,939817

Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani

4.2.2 Diagnostika modelu

Multikolinearita

proménné q603_1. Obdobné hodnota vysla u vSech fadu zpozdéni, proto je naméfena

multikolinearita Unosna.

11 (***) znamena 1% hladinu vyznamnosti, (**) znamena 5% hladinu vyznamnosti, (*) znamena 10%

hladinu vyznamnosti
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Autokorelace

Durbin-Watsonova statistika nabyva hodnoty 1,939817 a tedy se blizi hodnoté 2, coz
indikuje neexistenci sériové autokorelace pro prvni fad zpozdéni. Alternativné je sériova

autokorelace rezidui oveétovana graficky korelogramem v Ptiloha VI.
Heteroskedasticita

Na zaklad¢ vysledku Breusch-Paganova testu s p-hodnotou 1,27999e-09, je nutné
nulovou hypotézou homoskedasticity na 1% hladiné vyznamnosti zamitnout. Rozptyl
odhadnutych koeficientt je sice stale nestranny, ale neni jiz konzistentni. V diisledku maji
odhadnuté koeficienty velké standardni chyby a proto jsou statistické testy vyznamnosti

koeficientii neprikazné.

Pro zmirnéni dusledki heteroskedasticity je zvolena odlisnd odhadova technika
robustnich chyb, ktera sice neodstrani vliv heteroskedasticity na odhadnuté koeficienty,
ale alesponn umozni pouziti statistickych testd pro posouzeni statistické vyznamnosti

jednotlivych nezéavislych proménnych.

Pomoci metody General to specific jsou vylouéeny statisticky nevyznamné nezavislé

proménné. Vysledny model zobrazuje Tabulka VII.
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Tabulka V: Odhad alternativniho modelu metodou robustnich chyb

Model 30: OLS, za pouZiti pozorovani 04/2000 - 12/2018 (T = 225)
Zavisle proménna: q603, HAC standardni chyby
Koeficient |p-hodnota

const —300,953 0,3201
sentimentindex 5,48716 0,0975(*)
p603 —0,322876 | 0,0013(***)
0603 1 0,288987 | 0,0027(***)
603 2 0,274204 | 0,0002(***)
0603 3 0,140416 | 0,0468(**)
Adjustovany koeficient determinace 0,588962
F(5, 219) 105,5962
P-hodnota(F) 2,35e-56
Durbin-Watsonova statistika 1,965022

Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani
Korelace rezidui

Jako jeden z ptedpokladi uziti zpozdénych proménnych je sériova nekorelovanost
rezidui, tedy Ze veskera dynamika v modelu je vystizena pravé zpozdénymi komponenty.
Ptiloha VI znazornuje Autokorelacni a parcialni autokorela¢ni funkci, kde se hodnoty
rezidui pohybuji v ramci standardni odchylky, a proto je mozné povaZovat tento

ptedpoklad za splnény.

4.2.3 Interpretace vysledkii

Metoda odhadu robustnich standardnich chyb umoznuje validni statistickou verifikaci i
ptes vyskyt heteroskedasticity. Jako statisticky nevyznamné vysly odhadnuté koeficienty
u proménnych Cutl a Forg. Oba Priamyslové cenové indexy tedy vySly statisticky
nevyznamné, proto jejich uziti jako aproximace trzni ceny v modelu je nevhodné. Na 1%
hladiné vyznamnosti vysly statisticky vyznamné koeficienty u prvniho q603_1 a druhého
0603_2 fadu zpozdeni zavislé proménné a koeficient u vlastni ceny p603. Na 5% hladiné
vyznamnosti vySel koeficient pro tieti fad zpozdéni zavislé proménné a v neposledni fad¢
se statisticky vyznamny na 10% hladivé vyznamnosti jevi koeficient u proménné sent

Consumer sentiment index.
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Upraveny koeficient determinace znaci, Ze po penalizaci poCtu regresorti vysvétluje
model 58.9 % variability zavislé proménné a jako celek je na 1% hladin¢ vyznamnosti

vhodny.

Vysledna odhadnuta regresni rovnice pro model reprezentativniho vyrobku 603 méa

nasledujici podobu:

q603 = 5,48716sent — 0,322876cen603 + 0,288987q603,_,
+ 0,274204 q603,_, + 0,140416 q603,_3

Konstanta vys$la statisticky nevyznamna a jako takova nema v modelu relevantni
interpretaci. Interpretace koeficientu Consumer sentiment indexu je nasledujici, vzroste-
li ndlada ve spole¢nosti vyjadiena timto indexem o jeden procentni bod, ceteris paribus
vzroste poptavané mnoZstvi v priméru o 5,48716 jednotek. Tento zavér koresponduje
s vyzkumem v (Katona, 1971), tedy Ze nalada ve spole¢nosti ma statisticky vyznamny

vliv na pofizovani statki dlouhodobé spotieby.

Odhadnuty koeficient u vlastni ceny indikuje, Ze vzroste-li nabizend cena o jednotku,
dojde ceteris paribus k poklesu poptavaného mnozstvi v priméru o 0,322876 jednotek.
Koeficient u prvniho fadu zpozdéni zavislé proménné q603,_; ma naslednou
interpretaci, vzroste-1li prodané mnozstvi piedchoziho mésice o jednotku, ceteris paribus
vzroste v priméru prodané mnozstvi v aktualnim mésici o 0,288987 jednotek. Stejné tak
u druhého tadu zpozdéni zavislé proménné q603,_, Se interpretuje, vzroste-li prodané
mnozstvi (zpozdéné o dva mésice) o jednotku, ceteris paribus vzroste v priméru prodané
mnozstvi v aktualnim mésici o 0,274204 jednotek. Pro tieti fad zpozdéni zavislé
proménné q603,_3 plati, Ze vzroste-li prodané mnozstvi (zpozdéné o tifi mésice) o
jednotku, ceteris paribus vzroste v pruméru prodané mnozstvi v aktualnim mésici o
0,140416 jednotek. Snizujici se vliv pfedchozich obdobi na aktualni obdobi odpovida

predpokladu vlivu zZivotnosti vyrobku, napozorované ve studii (Hymans et al., 1970).
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Vysledna odhadnutd regresni rovnice pro model reprezentativniho vyrobku g28 ma

nasledujici podobu:

q28 = 470,013 — 2,19168cen28 + 0,413543¢28,_, + 0,199965¢28,_,
+ 0,248295¢28,_,

V modelu vysla statisticky vyznamna na 1% hladiné vyznamnosti konstanta, kterou lze
interpretovat jako, maji-li veskeré vysvétlujici proménné hodnotu nula, je ceteris paribus
prodané mnozstvi v praméru 470,013 jednotek. Pro tento model prodaného mnozstvi
kladiv q28 se ukazal Sentiment consumer index jako statisticky nevyznamny, proto ¢ast
nevysvétlené variability v rAmci modelu popisuje konstanta. Jako statisticky nevyznamné
vysly odhadnuté koeficienty u proménnych primyslovych cenovych indexd, proto jejich
uziti jako aproximace trzni ceny je i vtomto modelu nevhodné. Na 1% hlading
vyznamnosti vysly statisticky vyznamné koeficienty u prvniho 28 1 a tietiho q28_3
fadu zpozdéni zavislé proménné a koeficient u vlastni ceny p28. Na 5% hladiné

vyznamnosti vySel koeficient pro druhy fad zpozdéni zavislé proménné q28_2.

Upraveny koeficient determinace znaci, Ze po penalizaci poctu regresort vysvétluje
model 74.5 % variability zavislé proménné a jako celek je na 1% hladiné vyznamnosti

vhodny.

Vyslednd odhadnuta regresni rovnice pro model reprezentativniho vyrobku 18 ma

nasledujici podobu:

q18 = 75,8403 — 0,109704cen18 + 0,215414¢18,_, + 0,23546¢18,_,
+ 0,174737q18,_,

V modelu vysla statisticky vyznamna na 1% hladin¢ vyznamnosti konstanta, ktera ale ma
mensi koeficient 75,8403 nez odhad v pfedchozim modelu. | pro tento model prodaného
mnozstvi palic q18 se ukazal Sentiment cunsumer index jako statisticky nevyznamny,

proto ¢ast nevysvétlené variability v ramci modelu popisuje konstanta.

Jako statisticky nevyznamné vySly odhadnuté koeficienty u proménnych primyslovych
cenovych indext, proto zavér o jejich nevhodnosti uziti jako aproximace trzni ceny Se

zda byt obecné aplikovatelny na ostatni vyrobky v rdmci kategorii.
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Na 1% hladin€ vyznamnosti vysly statisticky vyznamné koeficienty u druhého q18 2 a
tietiho q18_3 fadu zpozdéni zavislé proménné a koeficient u vlastni ceny p18. Na 5%

hladiné vyznamnosti vySel koeficient pro prvni fad zpozdéni zavislé proménné q18_1.

Upraveny koeficient determinace znaci, ze po penalizaci poctu regresorti vysvétluje
model 28.7 % variability zavislé proménné a jako celek je na 1% hladiné vyznamnosti

vhodny.

4.3 Cenova elasticita poptavky

Pro pfimou interpretaci odhadnutého koeficientu vlastni ceny jako cenové elasticity je
potieba piedpokladat, ze poptdvka po ruénim naradi je jednotkov¢ elastickd (Shy, 1995).

S timto predpokladem ma poptavkova funkce tvar: Q° = X x P~

Nicméné tato funkce je nelinearni v parametrech, proto je logaritmicky transformovéna
do tvaru g° = x — n x p, kde —n je cenova elasticita poptavky a g°=1In QP,x=In X, p
= In P. Odhadnuty logaritmicky model pro reprezentativni vyrobek kladiv q28 popisuje
Tabulka VIII.

Tabulka VI: Log-log model pro reprezentativni vyrobek kladiv

Model 49: OLS, za pouZiti pozorovani 04/2000 - 12/2018 (T = 225)
Zavisle proménna: 128, HAC standardni chyby
Koeficient |p-hodnota

const 2,17605 0,0108(**)
Ip28 —0,313813 | 0,0114(**)
1928 1 0,617678 | <0,0001(***)
1928 2 0,12467 0,4858
1928 3 0,159717 0,0837(*)
Adjustovany koeficient determinace 0,754737
F(4, 220) 212,2190
P-hodnota(F) 2,70e-74
Durbin-Watsonova statistika 2,097418

Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani

Odhadnuty koeficient u proménné Ip28 ma interpretaci cenové elasticity poptavky, tedy
vzroste-li nabizena cena o 1 %, ceteris paribus dojde v priméru k sniZeni poptavaného
mnozstvi reprezentativniho vyrobku kladiv q28 o 0.31 %. Obdobny koeficient cenové
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elasticity vySel i pro reprezentativni vyrobek ptedtloukacich kladiv 1603 v Ptiloha VI,
u které 1% zvyseni vlastni ceny ceteris paribus snizi v priméru prodané mnozstvi o 0.50
%. Pro reprezentativni vyrobek kategorie palic 118 v Ptiloha VIII pak 1% zvySeni vlastni

ceny ceteris paribus snizi v priméru prodané mnozstvi o 0.39 %.

Vysledna odhadnuta regresni rovnice pro log-log model reprezentativniho vyrobku 1928

ma nasledujici podobu:

1q28 = 2,17605 — 0,3138131p28 + 0,6176781¢28,_, + 0,124671¢28,_,
+0,1597171928,_;

Zajimavy je odhad koeficientu prvniho fadu zpozdéni zavislé proménné 1028 1
v porovnani s vysledky odhadu nezlogaritmizované zavislé proménné v Piiloha 1l
alternativniho modelu pro stejny reprezentativni vyrobek. Hodnota odhadnutého
koeficientu 0,617678 pro proménnou lqg28_1 indikuje vyssi persistenci cenového Soku,
kdy ihned po 3% cenovém Soku ceteris paribus dojde v priméru ke snizeni prodaného
mnozstvi o 1 % a dalsi obdobi bude eliminovano méné nez polovina tohoto cenového
Soku. Alternativni model v urovnich pro jednotlivé reprezentanty naopak indikoval
znatelné rychlejsi vyprchani cenového Soku. Tento jev mlize byt zplsoben statistickou

nevyznamnosti koeficientu u druhého fadu zpozdéni zavislé proménné 1928 _2.

4.4 Komparace vysledkit

Odhadnuté koeficienty cenové elasticity poptavky po reprezentativnich vyrobcich tii z
uvazovanych kategorii ru¢niho nafadi vykazuji podobné hodnoty, vSechny tfi vyrobky
maji cenové neelastickou poptavku. Tedy 1% nartst ceny zptisobi mensi jak 1% snizeni
poptavaného mnozstvi. Pro kovarnu je tedy cena vhodnym nastrojem pro zvyseni trzeb
kovarny. Tento zavér je v kontrastu se studii poptavky po automobilech (Hymans et al.,
1970), kde autorim vysla poptavka po automobilech jako cenové elasticka. Naopak
V ramci zafazeni ru¢niho nafadi mezi statky dlouhodobé spotieby naopak koresponduji
zavéry této prace napiiklad s (Fujita & Dale, 2008), (Chow & Suits, 1958) ale i

(Hagstromer & Salomonsson, 2005).

Pro komparaci vysledku je potieba zvazit sledované obdobi, proto v rdmci porovnani

s citovanymi studiemi se devatenactilety ¢asovy horizont jevi jako dlouhé obdobi. Na
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zaklad¢é odhadi cenovych elasticit pro jednotlive reprezentativni vyrobky je zamitnuta
hypotéza, ze poptavka po ruénim nafadi je cenové elasticka. Zavéry ekonometrické
analyzy naopak indikuji necitlivost poptavky na zmény ceny. Teoretickych divodu se
nabizi nékolik, jednim mize byt smluvni fixace cen na del$i obdobi. Nicméné v modelu
vystupuji zpozdéné zavislé proménné, které vystihuji i dlouhodoby efekt zmény ceny na

aktualni prodané mnozstvi.

Jako problematické se miliZe jevit i nezahrnuti n€kterych dalSich proménnych do modelu
s ohledem na nedostupnost dat. Zahrnuti realné mzdy, HDP nebo i CPI by mohlo zlepsit
vypovédni hodnotu modelu. Re§enim miiZze byt transformace dat prodaného mnozZstvi a
nabizenych cen na ¢étvrtletni Casové fady, coz by umoznilo zahrnuti téchto kvartlnich
¢asovych fad. Nicméné nejenom z divodu predikce budoucich hodnot prodeje se zda byt
vhodné&jsi modelovani v mési¢nich Urovnich prodeje. Kovarna dale pracuje s daty

Vv mésicni frekvenci, proto tento format vystupu je vhodnéjsi nez kvartalni data.

Slabinou modelu mize byt endogenni povaha ceny. Moznym pfistupem pro zmirnéni
této slabiny je modelovat poptavku pomoci simultannich rovnic. V modelu byl tento
potencialni problém feSen zahrnutim primyslovych cenovych indexd aproximujici trzni
cenu, nicméné ve vysledku se jevily oba indexy jako statisticky nevyznamné. Tim, Ze je

katalogova cena ur¢ovana kovarnou, lze ji povazovat jako exogenni proménou v modelu.
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Zavér

Bakalai'sk& prace se zaméfuje na relevantni zpracovatelské odvétvi a poskytuje néhled na
dil¢i trh ru¢niho nafadi. Analyza trhu s ru¢nim nafadim je vypracovana na zakladé
teoretického konceptu statkti dlouhodobé spotieby, Vv ramci kterého jsou na
mikroekonomické trovni analyzovana data prodeje ru¢niho natradi na piipadu jedné ¢eské
kovarny. V bakalaiské praci je odhadnuta cenova elasticita poptavky pro jednotlivé
reprezentativni vyrobky kategorie ru¢niho naradi. Vyuziti odhadnuté cenové elasticity
jako néstroje pro tvorbu cen je praktickym piinosem pro kovarnu, stejné jako vyuziti

modelu pro predikci budoucich hodnot prodej.

V praci jsou vyvozeny hlavni charakteristiky ru¢niho nafadi a jeho podobnost ¢i odliSnost
s dalsimi statky dlouhodobé spotfeby. Na zaklad¢ této komparace je testovan koncept
pouzity v (Heinonen, 1974), ktery se ve vysledku jevi jako naprosto nevhodny z dtivodu
nedostate¢ného vystihnuti vlivu zasoby z minulého obdobi na prodané mnozstvi. Ptistup
zahrnuti behavioralnich prvkd popsany Katonou (1971) pomoci Sentiment Consumer
indexu se na rozdil od studie (Hymans et al., 1970) ukéazal statisticky vyznamny jenom

pro jeden reprezentativni vyrobek.

Vysledné odhadnuté cenové elasticity 0.31 pro kategorii kladiv, 0.50 pro kategorii
predtloukacich kladiv a 0.39 pro kategorii palic indikuji ptekvapivé podobné hodnoty
jako domaci spotiebice analyzované v (Fujita & Dale, 2008). Zaroven ale byla naplnéna
oCekavani autora pfi srovnani ru¢niho nafadi k drobnému doméacimu vybaveni.
Hagstromer & Salomonsson (2005) odhadli obdobné jako cenové necitlivé napiiklad

policky, police a ptihradky na hygienické potieby.

Limitem zavéru této prace ohledné cenové elasticity poptavky muze byt zkoumany
vzorek dat prodaného mnozstvi pouze jednoho subjektu na trhu s ru¢nim naradim. Toto
omezeni je ale kompenzovano pouzitim mésicni dat o prodejich vybranych vyrobku
v relativné dlouhém casovém horizontu devatenacti let. Proto zdvéry utvofené pro
reprezentanty uvazovanych kategorii 1ze pokladat za vypovidajici pro tvorbu cen

kovarny.
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Pro dal§i vyzkum cenové elasticity poptavky po ruénim naradi by mohly byt vyuzity data
vice kovaren, velkoobchodnich prodejcii nebo makroekonomické ukazatele, jako je
naptiklad index prumyslové produkce. Tento pfistup by mohl potvrdit ¢i vyvratit
obecnost zavéru zjisténych v této préaci. Pouziti indexu primyslové produkce jako zavislé
proménné by umoznilo zahrnuti kvartalnich poptavkovych faktora jako je redlna mzda ¢i

HDP.
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P¥ilohy

Piiloha I: Variance inflation factor pro jednotlivé nezavislé proménné

Faktory zvySujici rozptyl (VIF)

Forg 1,037
Cutl 1,049
sent 1,159
p603 1,174
Minimalni mozna hodnota = 1.0, Hodnoty > 10.0 mohou indikovat

problém multikolinearity

Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani

Piiloha I1: Odhad alternativniho modelu metodou robustnich chyb

Model 40: OLS, za pouZiti pozorovani 04/2000 - 12/2018 (T = 225)

Zavisle proménna: q28, HAC standardni chyby

Koeficient |p-hodnota

const 470,013 0,0015(***)
p28 —2,19168 | 0,0042(***)
q28 1 0,413543 | <0,0001(***)
g28 2 0,199965 0,0237(**)
q28 3 0,248205 | 0,0024(***)
Adjustovany koeficient determinace 0,745753

F(4, 220) 244,2594

P-hodnota(F) 1,08e-79
Durbin-Watsonova statistika 2,086943

Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani

Piiloha I11: Odhad alternativniho modelu metodou robustnich chyb

Model 44: OLS, za pouZiti pozorovani 04/2000 - 12/2018 (T = 225)

Zavisle proménna: q18, HAC standardni chyby

Koeficient | p-hodnota
const 75,8403 | 0,0008(***)
p18 —0,109704 | 0,007(***)
qi8 1 0,215414 [0,0102(**)
ql8 2 0,23546 | 0,0019(***)
ql8 3 0,174737 | 0,0052(***)
Adjustovany koeficient determinace 0,287421
F(4, 220) 26,17262
P-hodnota(F) 9,26e-18
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| Durbin-Watsonova statistika | 2,045135 |

Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani

Priloha IV: Korelogram ¢asové rady q603

16
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Piiloha V: Variance inflation factor pro alternativni model

16

Faktory zvysujici rozptyl (VIF)
Cutl 1,045
sent 1,23
Forg 1,036
D603 1,978
9603 1 2,423
9603 2 2,409
q603_3 2,387
Minimalni mozna hodnota = 1.0, Hodnoty > 10.0 mohou indikovat problém
kolinearity

Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani
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Priloha VI1: Autokorela¢ni a parcialni autokorela¢ni funkce rezidui pro alternativni

model
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Priloha VI1I: Log-log model pro reprezentativni vyrobek piedtloukacich kladiv

Model 55: OLS, za pouZiti pozorovani 04/2000 - 12/2018 (T = 225)
Zavisle proménna: 1q603, HAC standardni chyby
Koeficient p-hodnota

const 4,16776 0,0449(**)
Ip603 —0,503483 0,0804(*)
19603 1 0,515226 <0,0001(***)
19603 2 0,174329 0,0849(*)
1g603 3 0,109279 0,3972
Adjustovany koeficient determinace 0,557128
F(4, 220) 55,93370
P-hodnota(F) 1,72e-32
Durbin-Watsonova statistika 2,011262

Zdroje: Gretl, vlastni zpracovani
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Piiloha VI1I11: Log-log model pro reprezentativni vyrobek palic

Model 57: OLS, za pouZiti pozorovani 04/2000 - 12/2018 (T = 225)

Zavisle proménna: 1q18, HAC standardni chyby

Koeficient |p-hodnota
const 3,56491 0,0104(**)
Ip18 —0,388033 0,0373(**)
1918 1 0,369403 <0,0001(***)
1918 2 0,234872 0,0421(**)
1918 3 0,0879118 0,2161
Adjustovany koeficient determinace 0,352708
F(4, 220) 29,97904
P-hodnota(F) 6,54e-20
Durbin-Watsonova statistika 2,024814

Zdroje: Gretl, vlastni zpracovani

Piiloha IX: Testy stacionarity a test kointegrace

Rozsireny Dickey-Fulleriv
test pro 928

Rozsireny Dickey-Fulleriv test

pro ql8

pocet pozorovani 219, test bez
konstanty

pocet pozorovani 224, test bez

konstanty

s pouzitim 8 zpozdénych
proménnych (1-L)g28

S pouZzitim 3 zpozdénych
proménnych (1-L)q18

asymptoticka p-hodnota
0,0339

asymptoticka p-hodnota 0,07546

Rozsireny Dickey-Fulleriv
test pro 603

Johanson test, Opraveno pro

velikost vybéru (df = 155)

pocet pozorovani 221, test bez
konstanty

Hodnost Test stopy p-hodnota

s pouzitim 6 zpozdénych

proménnych (1-L)g603 0 80,647 [0,0062]
asymptoticka p-hodnota

0,1754 1 38,576 [0,3027]

2 18,041 [0,5819]

3 7,0569 [0,5827]

4 0,018662 [0,8926]

Zdroje: Gretl, vlastni zpracovani
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