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Anotace

Tato prace se zabyva dopadem pandemie COVID-19 na spotiebitelské vydaje v americkych
okresech. K analyze vyvoje vydaji v case vyuzivame tydenni data zprostfedkovéana
americkymi soukromymi spole¢nostmi. Okresy délime dle jednotlivych demografickych a
ekonomickych faktorti, abychom urc¢ili, jaké skupiny obyvatel byly pandemii zasazeny nejvice.
Dale se zabyvame procesem ekonomické obnovy, pficemz se snazime zjistit s jakym typem
opatieni byla obnova nejrychlejsi. Analyzu zakoncujeme rozborem trojice statnich politik:
uvolnéni karanténnich opatfeni, programu stimulovych plateb domacnostem a znovuotevieni
podniki. Snazime se zjistit, jak tyto politiky podpofili spotiebitelskou poptavku, abychom tak

mohli vznést doporuceni pro budouci statni politiku uréenou k ukonceni ekonomicke krize.
Klicova slova

spottebitelské vydaje; COVID-19; stimulové Seky; vladni politika

Annotation

This work analyzes the impact of the COVID-19 pandemic on consumer spending in American
counties. For analysis, we use weekly consumer spending data collected by American private
companies to perform the analysis. We use heterogeneity in economic and demographic factors
across the counties to determine which groups were the hardest hit by the pandemic. We then
study the economic recovery to find what type of policy was the most conducive for the
recovery. We conclude our investigation with an analysis of a trio of governmental policies: the
relaxation of shelter-in-place orders, the stimulus checks program, and the reopening of non-
essential businesses. We try to ascertain their effects on the consumer demand to be able to give

recommendations regarding the optimal governmental policy for ending the economic crisis.
Keywords

consumer spending; COVID-19; stimulus checks; government policy



I VO vttt 9
2 Data a metody ZKOUMANT ........ocviiiiiiiiieiieeie ettt 12
2.1 DIAta ..ttt 12
2.1.1 Spotiebitelské VYAae .....oooveeeiiiiieiiieeee e 12
2.1.2 Volebni VYSIEAKY .....cooviieiieiiiiiciiee e s 12
2.1.3 Mira nakaZenYCh ..........occuiiiiiiiiiiiieieeee e s 13
2.1.4 Demografické Udaje .......c.ceovieriieiiieiieeieeeee ettt 13
2.1.5 VIAANT POIITIKA ..ottt s ens 13

2.2 DEIENT OKI@SUL....cuuiiuiiiiieiieieitieteee sttt et sttt sttt et e b enees 14
2.2.1 Déleni na zaklad¢é demografickych Udajil ........cccoeeeuveviieiiiiiiieiieiecceieee 14
222 Déleni na zaklad€ statni politiky .........cceeviieiiieniiiiiiieeeee e 14

2.3 POUZItE PrOMENNE ........ooiiiiiiiieiiieiie ettt ettt aeeeaeenbeesaneenseas 14
2.4 Metody QNAlYZY ....ccoueieiiiiieiie et sttt et eene 17
24.1 LINGAINT TEEIESEC ...cuvveenvieeiiieiieeiieeiteeite et et e et steeeteesaeeenbeenteeeebeenseesnseensaesnseans 17
242 Within regrese s fixnimi fekty ........coecveviiiiiiiniiiiiieecceee e 17
243 Regresni diSKONtINUItA .. ......c.eeviieiiiiriieiieeie et 17
244 ROZAIl V 10ZAIIECH ..o 18
245 Grangertiv teSt KAUZALILY ........ccveeriieiiieiiieiieeie et 18
2.4.6 Popis tabulek @ grafil........cooeeeiieiiiiiii e 20

3 PUVOANT PIOPAQ....cciiiiiieiieiie ettt ettt ettt et e b e sbeesaeenbeennee e 21
3.1 Analyza piivodniho propadu na zaklad¢ ptijmu a politickych preferenci................ 22
3.2 Analyza ptivodniho propadu na zédkladé¢ zaméstnanosti ve sluzbéch....................... 26
3.3 Analyza pivodniho propadu na zaklad¢ epidemiologické situace.............c.ccuen.... 27
3.4  Relativni dilezitost jednotlivych faktora ..........cceeviieiiiiniieiiiiiceeeeee, 29
3.5 Shrnuti pivodniho propadul..........ccceeeiieiiiiiiieiiee e 31

4 PIOCES ODNOVY ...uviiiiieiiieeiieeiiesiieeteeeiteeteesiteeteestteense e saeesbeesseessseeseesnseenseesnseeseesnseenseennns 32



4.1 Analyza obnovy na zéklad¢ ptijmu a politickych preferenci...........cccceevverviennennne. 33

4.2 Analyza obnovy dle statni poltiKY.......cccvevuieriiiiiiiiiieieeiece e 36
4.3  Analyza obnovy dle ptisnosti politiky a vyvoje epidemiologické situace................ 39
4.4 SHhrnuti ProCESU ODNOVY .....eovvieiiieiieiie it eiee et eiee ettt e sreetaesaeebeeseaeeseeenseenseennne 44

S5 VIAANT POIEIKY ...veeiiiieiie ettt ettt st enbe e enne 45
5.1 Economic Impact PAYMENLS ........cceveiiiriieiiiiiieiiieieeeee et 45
5.1.1 Uvod ke Economic Impact PAyMents .............c.ccooeueeeeueeeeeeeeeeeeeeseseneseneeen. 45
5.1.2 Analyza celkového dopadu Economic Impact Payments...........cccoecevienennen. 46
5.1.3 Efekt Economic Impact Payments na zakladé prijmu..........cccecveeveeiieniennnnnn. 47
5.1.4 Efekt Economic Impact Payments na zaklad¢ politickych preferenci ............. 52
5.1.5 Efekt stimulovych Sekl na zakladé zaméstnanosti ve sluzbach....................... 54
5.1.6 Efekt stimulovych Sekii dle epidemiologické situace..........cccoevvveriveeiienirennnnnn. 57
5.1.7 Shrnuti analyzy Economic Impact Payments............cceocvevviienieniiennenieeenne, 59

5.2 Uvolnéni opatteni tykajicich se volného pohybu..........cccceeeiieriiiiiiniiiiiieieeee, 60
5.2.1 Uvod K UvOINENT OPAEENT ... 60
522 Analyza uvolnéni opatieni na zaklad€ faktorQ.........ccccevveviiiinieniiiiniece 61
5.2.3 Analyza uvolnéni opatieni na zdklad€ vyvoje epidemiologické situace.......... 65
524 Analyza uvolnéni opatieni pomoci regresni diskontinuity............cccoevuveeunennne. 67
525 Analyza uvolnéni opatieni pomoci metody rozdilu v rozdilech ...................... 69
5.2.6 Shrnuti analyzy uvoln€ni opatieni..........ccceevvereiierieriiienieeie e 70

53 Znovuotevieni POANIKTL .....cc.eiiiiiiieiiieiece e 71
5.3.1 Analyza znovuotevieni podnikii na zaklade faktorQi..........ccceevveviiieneennnnen. 72
532 Efekt epidemiologické situace na znovuotevieni podnikil............cccccveerivenenn. 76
5.33 Analyza znovuotevieni podnikii pomoci regresni diskontinuity...................... 79
534 Zaver analyzy znovuotevieni podnikill ..........cccoevveeiiieniiiiiinieeiieeceee e 82

0 ZLAVET .ttt ettt h e a ettt et bbbt st e st e st et etebenbeeaeeneas 82
7 Seznam obrazKl @ tabULEK .........cceiiiiiiiriiiiiieieec e 85



8

7.1 SEZNAM ODTAZKUL ...ttt eeeseeeeeeeeeeaeeseeeeaneeenenesennnnnes
7.2 SEZNAM TADULEK ..ottt eeeeee e aneeeeeneeenennnns
| e S AT v R B L1c 21101 : DOUUUUUU



1 Uvop

Sifeni nemoci COVID-19 mélo na svétovou ekonomiku znidujici dopady. V poétu nakazenych
a mrtvych platily na zacatku roku 2021 za nejvice postizenou zemi Spojené staty americké. K
bfeznu 2021 v USA na koronavirus zemfelo vice nez ptil milionu lidi, o bezmala 100 000 vice
nez kolik Americanii zemielo ve Druhé svétové valce. Diky mnozstvi dat, ktera jsou o situaci
ve Spojenych statech k dispozici, jsme schopni blize analyzovat tuto historickou udalost a jeji
dopad na americkou ekonomiku. Nasim zkoumanym obdobim je prvni polovina roku 2020, ve

které byl dopad pandemie na americkou ekonomiku nejcitelné;si.

V préci zkoumame charakteristiky, dle kterych se lisil propad vydaji v jednotlivych okresech.
Snazime se tak zjistit, jakym zplsobem pandemie vedla k pivodnimu snizeni vydaji a
ekonomické krizi. Prace se nasledné zabyva tim, jak ispé$na byla opatfeni uréena ke zmirnéni

ekonomickych dopadii pandemie a navratu ekonomiky do ptedkrizového stavu.

Analyza probiha na urovni jednotlivych okresii a sleduje faktory jako medianovy piijem ¢i
politické preferenci domacnosti zijicich v okresu, strukturu pracovniho trhu a zdravotni situaci
v okresu. Na zdklad¢ toho, které skupiny okresii zaznamenaly nejvétsi propad, vydaji se

pokousime urcit, jaky byl hlavni divod ptivodniho sniZeni vydaju.

Dtvody se dle nas nabizeji tfi. Zaprvé snizeni vydaji mohlo byt urceno zhorSenou
ekonomickou situaci americkych domécnosti, danou pfedev§im propouSténim a ndslednym
vypadkem piijmd. V tomto ptipadé bychom ocekdvali nejvétsi snizeni vydaji
v nizkopfijmovych okresech, jelikoz tam by se propad piijmi na spotieb&é projevil

pravdépodobné nejciteln&ji podobné, jak se tomu udalo i béhem piedchozi recese.!

Druhym vysvétlenim je, Ze snizeni vydaji bylo zpisobeno pandemii samotnou a zdravotnickou
situaci v okresech. Spotiebitelé by v tomto piipadé své tutraty omezili kvili redlné¢ hrozbé
nakazeni. V takovém scénafi bychom ocekévali velmi silny negativni vztah mezi mirou

nakazenych a mirou vydaju.

Tretim divodem, ktery je tomu druhému znaén€ podobny je, Ze propad vydaji byl zptisoben
propadem spotiebitelské divéry zplsobenym obavami z pandemie. V tomto scénaii by byl
propad vydaji rovnomérné€js$i nez v druhém piipadé a odvijel by se predevsim od strachu
obCanl z budouciho ekonomického a zdravotnického vyvoje. I vtomto scéndii bychom
oc¢ekavali, ze propad bude podstatnéjsi v okresech s horsi epidemiologickou situaci, jelikoz by

v téchto okresech byla obava z dopadli pandemie obecné vétsi. Relativné vétsi vliv vSak na



miru obav a nejistoty mély dle literatury faktory politickych preferenci ¢i pfijmu domacnosti.

Propad spotieby by pak byl vyznamnéjsi v demokratickych a bohatych okresech.

V praci vyuzivame hned nékolik druhii analytickych metod. Ke zjisténi vlivu jednotlivych
faktorti pouzivame vicendsobnou OLS regresi. K urceni kauzalniho efektu politik pouzivame
model regresni diskontinuity a model rozdilu v rozdilech. Pro odhad vyvoje vydaji pak
pouzivame within regresi, kterd je schopna eliminovat vliv ¢asové neménnych rozdilli mezi

jednotlivymi okresy.

Vysledky naseho zkoumani ukazuji, ze propad vydaji byl zptisoben predevsim tfetim diivodem.
Zjistujeme, ze puvodni propad spotiebitelskych vydaji byl mnohem citelnéjsi v okresech
s vysokymi medianovymi piijmy, vysokou zaméstnanosti ve sluzbach a v téch, ve kterych
vyhrala prezidentské volby 2016 Hillary Clinton. Vysledky dale ukazuji, ze mira propadu
vydaji souvisela s rizikem ndkazy v okrese. Pfestoze se vSak v citelnéji zasazenych oblastech
vydaje propadly vice, rozdily na zdkladé zdravotni situace nevysvétluji cely rozdil v tirovni
vydaju.

Plvodni propad nésledovala ekonomicka obnova. V obdobi od konce bfezna do ptlky ¢ervna
se vydaje v okresech primérné navysovaly o 1,5 procentniho bodu tydné, pficemz tempo
s casem zpomalovalo. Opétovny nartst vydajii nejrychlejsi v okresech, ve kterych doslo

k vétsimu propadu — tedy v demokratickych a bohatych okresech.

Hlavnim bodem naseho zdjmu v tomto obdobi je vSak vyvoj vydaji v zavislosti na ptisnosti
vladnich opatfeni a relativni zdravotni situaci v okrese. Pti d€leni okrest dle pfijmi a
politickych preferenci piekvapivé zjistujeme, Ze relativni epidemiologicka situace vyznamné
korelovala s rychlosti obnovy vydaji pouze v nejbohatsi ¢tvrting okresti. Déale se dozvidame,
7ze obnova byla pomalejsi v okresech s pfisnéj$imi opatfenimi, i kdyz kontrolujeme pro
zdravotnicky stav. Pfisn¢jSi opatfeni vSak také korespondovala se snizenim miry novée
nakazenych. Zaroven ukazujeme, Ze obnova byla nejpomalejsi ve statech, které tyto opatfeni
zavedly a nasledné je rychle uvolnily, coz dle nds ma dulezité implikace pro ur¢eni optimalni
statni politiky.

V druhé casti prace za pouziti regresni diskontinuity zjiStujeme, Ze federdlni program
Economic Impact Payments splnil sviij cil navysSeni spotiebitelskych vydaji. Regresni

diskontinuita ukazuje v tydnu zaslani prvnich Sekd nértst vydaji o vice nez 10 procentnich

bodu.
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Efekt stimulovych Sekt byl paradoxné nejpodstatnéjsi v okresech, které své vydaje nesnizily
tak podstatné. Dle ocekavani byl narGst vydaji nejvétsi v nizkoptijmovych okresech,
ptekvapujici vsak je, ze vydaje rostly vice v okresech, ve kterych vyhral Donald Trump, v téch
s niz§1 zamé&stnanosti v sektoru sluzeb a v téch s niz§i mirou nové nakazenych. Hlavnim
diivodem je dle nas vétsi propad spotiebitelské davery v okresech, které volily Hillary Clinton
a ve kterych byla vyS$i mira nové nakazenych. Kvuli niz$i spottebitelské davére pak

domacnosti usporily vétsi cast plateb.

Regresni diskontinuitou pak analyzujeme i uvolnéni statnich opatfeni omezujici volny pohyb a
znovuotevieni podnikd. Ukazujeme, ze na rozdil od stimulovych Sekd nebyl jejich kauzalni

efekt statisticky signifikantni.

Za pouziti linearnich regresi zjiStujeme, ze efekty uvolnéni statnich karanténnich opatfeni a
znovuotevieni podnikl se liSily na zakladé toho, jak byla nastavena opatieni druhého typu —
tedy prisnost opatfeni tykajicich se volného pohybu ovliviiovala efekt, ktery mélo
znovuotevieni podniki a vice versa. Efekt znovuotevieni podnikll byl podstatnéjsi v okresech
se striktnéjS$imi karanténnimi opatfenimi a uvolnéni karanténnich opatfeni mélo vétsi vliv

v okresech, kde byly uzavieny podniky.

Analyzou faktori zjiStujeme, Ze nejvice vysi nariistu vydaji po znovuotevieni podnikd a
uvolnéni opatieni tykajicich se volného pohybu ovliviiovala zaméstnanost ve sluzbéach, kdy
uvolnéni opatfeni mélo vesmés podstatngjsi efekt v okresech s vysokou zaméstnanosti ve
sluzbach. Nartst vydajii po uvolnéni byl rovnéz vyssi v chudSich okresech a v téch, které
zvolily Donalda Trumpa. Celkové¢ ale nebyl vliv jednotlivych faktorti ani zdravotnické situace
statisticky vyznamny. Za pouziti regresni diskontinuity a modelu rozdilu v rozdilech dale
ukazujeme, ze kauzalni efekt uvolnéni opatfeni tykajicich se volného pohybu a uzavieni
podnikti byl pomérné maly a navyseni vydaji spise korespondovalo s celkovou ekonomickou
obnovou. To podporuje nasi hypotézu, ze propad vydaji nebyl zptisoben vlddnimi opatienimi,

nybrz propadem divéry spotiebitelt.

Nasim zavérem je, ze k ndvratu ekonomiky do normalniho stavu bude piedevs§im nutné obnovit
spotiebitelskou diivéru odstranénim spotiebitelskych obav. Pravé ty zpiisobily jeji propad, coz
nasledné vedlo k pivodnimu snizeni vydaji. K odstranéni obav bude zapotiebi zlepSeni
zdravotnické situace a zlepSeni spotiebitelskych vyhlidek ohledné budouci situace. V mezidobi
pak lze poptavku podpofit skrze politiky jako naptiklad stimulové Seky. Ty by vSak mély byt

cilené predevs§im na skupiny obyvatel s vysokym meznim sklonem ke spotieb¢.
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Na zavér je nutné zminit nékolik nedostatkli nasich vysledkl. Navzdory snaze kontrolovat pro
kovariaci jednotlivych faktorii pouzitim vicendsobnych regresi, neni jasné, do jaké miry spolu
faktory navzajem interaguji. Naptiklad demokratické okresy byly primémé mnohem vice
zasazeny nemoci SARS-CoV-2. Jejich obcané jsou také bohatsi a Castéji pracuji ve sluzbach.
Z vétsiny nasich vysledku také nelze vyvozovat kauzalitu. Tento problém se snazime zmensit
pouzitim Grangerova testu kauzality. Ani ten vSak neni schopny prokazat skutecnou kauzalitu,
a ve vetsSing piipadl jsme pouze schopni konstatovat, v jaké skupiné se urCitd skutecnost

projevila nejcitelnéji, ovsem ne, zda se tak stalo kviili rozdilnému chovéani této skupiny.

2 DATA A METODY ZKOUMANI

Vnasi praci pracujeme srozsdhlym datovym souborem zaznamendavajicim uroven
spottebitelskych vydaji, celkovou miru nakazenych a miru nové nakazenych za tydenni obdobi
na urovni jednotlivych okresti. Soubor zaroven obsahuje demografické idaje o jednotlivych
okresech. Celkem disponujeme s daty pro 1774 americkych okrestli, coz nam poskytuje dostatek

dat pro provedeni dikladné analyzy.

2.1 Data

Vzhledem k rozsahu zkouméni bylo zapotiebi sbirat data hned z n¢kolika zdroji. Hlavnim
zdrojem dat byla iniciativa Opportunity Insights a jeji ,,Economic Tracker®. Iniciativa Cerpala
zdrojova data od soukromych americkych spole¢nosti, ndsledné je zpracovala a poskytla volné

k dispozici.i!

2.1.1 Spotrebitelské vydaje

Data zaznamendvajici uroven spottebitelskych vydaji ¢erpame z iniciativy Economic Tracker.
Jeji zdrojova data pochazeji od spolecnosti Affinity Solutions a CoinOut. Spolecnost Affinity
Solutions agreguje vydaje na kreditnich a debitnich kartach, zatimco spole¢nost CoinOut

zaznamenava hotovostni transakce. Vydaje jsou indexované na lednové obdobi roku 2020.

2.1.2 Volebni vysledky

Pro rozdéleni obci na zaklad¢ vitéze prezidentskych voleb roku 2016 pouzivame udaje od MIT

Labs. Ty nam rovné&z poskytuji idaje o procentu hlasti obdrzenych jednotlivymi kandidaty. i

! Zpracovéni zdrojovych dat je tymem Opportunity Insights popsano v jejich praci.
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2.1.3 Mira nakaZenych

Data pro celkovou miru nakazenych a primérnou denni miru noveé nakazenych za poslednich
7 dni pochézeji od Coronavirus Resource Center americké univerzity Johns Hopkins.2"V
Primérnou miru nové nakazenych oznacujeme jako NewCaseRate(7DA, kdezto celkovou miru
nakazenych pouze jako CaseRate. V kapitole zabyvajici se pivodnim propadem vydaji

vyuzivame proménnou NewCaseRate()7DA v absolutnich ¢islech.

V dalSich sekcich v§ak vyuzivame proménnou NewCaseRateDecile, ktera déli okresy na decily
dle primérného poctu novych ptipadi v daném tydnu. Proménna NewCaseRateDecile ndm
umoziuje zjistit, zda se situace zhorSovala i relativné k ostatnim okresiim, na coz by
spotiebitel¢ mohli v tomto obdobi reagovat podstatnéji nez na pouhé zvyseni miry nakazenych

v jejich okresu.

2.1.4 Demografické udaje

Demograficka data, v€etné medidnového pfijmu domécnosti a zaméstnanosti obyvatel ve
sluzbach Cerpame, z tidaji amerického Annual Social and Economic Supplement, ktery je

soucasti Current Population Survey z roku 2019."!

2.1.5 Vladni politika

V analyze statnich opatfeni vychdzime z datového souboru sestaveného tymem z University of
Cambridge Blavatnik School of Government." V datovém souboru je vladni politika
zaznamenavana na zadklad¢é 17 indikatorG. My se zabyvame ptedevSim indikétory, které se

tykaji volného pohybu a uzavieni podnik.

Vyzkumnici data nasledné zpracovali do Ctyf indexd, které méfi silu opatfeni. V kapitole
zabyvajici se obnovou vydajii pouzivame Government Response Index. Ten méti celkovou silu
statnich opatieni. V naSich regresich jej pouzivame jako nezavislou proménnou, kdyZz se

snazime zjistit, jak ovlivitovala uroven statnich opatfeni rychlost obnovy vydaji. i 3

2 Cislo je tedy denni primér za poslednich sedm dni. Hodnota proménné mize byt i zdporna, pokud pocet
vylécenych presahl pocet novych pripada

3 Popis vypracovani indexi je blize popsan na  hitps:/github.com/OxCGRT/covid-policy-
tracker/blob/master/documentation/index_methodology.md
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2.2 Déleni okresu

2.2.1 Déleni na zakladé demografickych udaja

Zapouziti dat pochéazejicich z amerického s¢itani obyvatel jsme schopni délit okresy na zakladé
jednotlivych faktorti na kvartaly ¢i decily dle jednotlivych proménnych. Okresy rozdélujeme
dle medidnového piijmu domacnosti v okrese, procenta obyvatel zaméstnanych ve sluzbach,
vysledka prezidentskych voleb v roce 2016 a zdravotnické situace, bud’ dle absolutni miry
nakazenych ¢i na zaklad€ primérného denniho poc¢tu nové nakazenych za uplynuly tyden.

Prvni decil ¢i kvartal v naSem zkoumdani oznacuje okresy s nejniz§i hodnotou dané proménné.

cvwr

medianovym piijmem domacnosti.

2.2.2 Déleni na zakladé statni politiky

Vyse zminény Government Response pouzivame podobné jako Hale et. al (2020) k déleni
okresi na tfi skupiny na zaklad¢ statni politiky, pfi¢emz okresy z jednotlivého statu vzdy patii
do stejné skupiny. Skupiny jsou celkové tfi: Lasting Robust Response, Rapid Pullback a Low

Response.*

Lasting Robust Response zahrnuje okresy ve statech, ve kterych doséhl index hodnoty alespon
60 ze 100 a alespon 8 tydnii se na této urovni drzel. Skupina Rapid Pullback zahrnuje staty, ve
kterych index dosahl hodnoty 60, avSak v nasledujicich 8 tydnech pod hodnotu 60 opét poklesl.
Do Low Response skupiny pak patfi staty, ve kterych index hodnoty 60 nikdy nedosahl.

2.3 Pouzité proménné

Spotiebitelské vydaje analyzujeme pomoci ¢tyt proménnych, které zachycuji urovenn nebo
dynamiku spotieby domécnosti. Tyto proménné nazyvame SpendAll, ChangeVsLastWeek, a
ChangeAfterReopening/BusinessReopening. Kazda proménnd ma své vyhody i nevyhody,
a pouzivame je pro riizné typy analyz. Zatimco prvni dvé pouzivime pfedevsim pro analyzu
vyvoje v Case, proménné ChangeAfterReopening ¢i BusinessReopening jsou uzite¢né

k porovnédvani vyvoje vydaji napiic okresy.

4 Index je vypo&teny na zakladé statnich opatfeni, pro potieby nasi prace jej vSak pouzivame k déleni okresti a
vsechny okresy z jednoho statu tak budou patfit do stejné skupiny
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Rozdil v hodnotéach vypoctu proménnych a zaroven v jejich interpretaci plyne z podstaty jejich
vypoctu, pficemz nékteré z nich méti vysi ¢i zménu vydajii oproti trovni v minulém tydnu,
kdezto SpendAll méti uroven vydaji oproti obdobi od 4. do 31. ledna. Je otdzkou, do jaké miry
bude zména vydajii odpovidat spiSe jejich stavajici ¢i lednové trovni. Jinymi slovy, zda Ize
zménu vydaji z 500 USD na 550 USD povazovat za vyznamngjsi nez zmeénu ze 800 na 870
USD, pokud v lednu byly v obou ptipadech 1000 USD. V prvnim ptipad¢ se vydaje zvysily o
10 %, ovSem pouze o 5 % oproti lednu, kdezto v druhém se zvysili o 7 % oproti lednu, narostly
ovSem pouze o 8,75 %. Na jednu stranu je jejich lednova uroven ,,pfirozenou mirou®, ke které
by se mély vydaje blizit, a mohli bychom tak ocekavat vétsi zmeény v okresech, ve kterych jsou
vydaje oproti lednu nizsi, na druhou stranu je pravdépodobné, ze existuje padny divod jako
napiiklad vypadek ptijmu, ktery by mohl vysvétlovat, pro¢ jsou vydaje oproti lednu o tolik
nizsi.

V jedné proménné nelze tento problém vyiesit a snazime se ho tak alespont zmirnit tim, ze
v proménné SpendAll pracujeme se zmeénou oproti lednové urovni, kdezto v proménnych
ChangeAfterReopening ¢ ChangeVsLastWeek métfime zménu oproti  konkrétnimu

ptedchozimu obdobi.
SpendAll

SpendAll je nasi zakladni proménou. M¢ti prumérnou hodnotu spotiebitelskych vydaji
v daném tydnu oproti jejich primérné urovni v obdobi od 4. do 31. ledna v daném okrese ¢i
staté. Proménnd vhodné zachycuje vyvoj spotifeby v case. Pouzivame ji tedy predevSim

v regresich s fixnimi efekty na Grovni okresu ¢i statu.
Change After Reopening a Change After Business Reopening

K analyze faktorti, které se liSi mezi jednotlivymi okresy vyuzivdme mnohondsobnych
linedrnich regresi, ve kterych jako zavislou proménnou pouzivame ChangeAfterReopening ¢i

ChangeAfterBusinessReopening. Vypocteny jsou nasledovneé:

SpendAll,;

ChangeAfterReopening;, = (W
it=0

~1) 100 1

, kde SpendAll,; je priméma hodnota spotiebitelskych vydajii indexovanych na lednovou
urovenn v okresu ve ¢tyfech tydnech po uvolnéni opatfeni. SpendAll;;—, oznacuje uroven
indexovanych vydaji v tydnu uvolnéni opatieni. Jelikoz délime citatel i jmenovatel lednovou
urovni, je ndslednd proménnd ChangeAfterReopening podilem vydaji v mésici po zméné
politiky a tydnu, kdy ke zméné doslo.
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Tyto proménné poskytuji velmi dobry zplsob pro zjisténi toho, jak se lisil efekt jednotlivych
opatfeni mezi obcemi na zaklad¢ faktort. Vyuzivame je tak k analyze toho, jak rozdily mezi
obcemi ovliviiovaly efekt jednotlivych opatieni. Nejsou vSak schopny ukazat vyvoj vydaji

v Case.
ChangeVsLastWeek

Tato proménnd ndm pomdaha sledovat dynamiku vyvoje spotiebitelskych vydaji. Predstavuje
procentudlni zménu spotiebitelskych vydajii v okrese i mezi tydnem ¢ a z-/. Vypoctena je
nasledovné:

SpendAll;;

ChangeVsLastWeek;, = <W
t—1

—1)*100 )

Meéni-li se vydaje stejnym tempem, hodnota proménné zlstava stejnd. Proménna nadm tak

pomaha zachytit zménu v trendu vyvoje.

Dutlezité je, uvédomit si, jak tuto proménnou v regresi interpretovat. Pouzivame-li ji jako
zavislou proménnou v regresi sledujici jeji zménu v Case, pak negativni koeficient pro cas

neznamena to, ze by se spotiebitelské vydaje snizovaly, nybrz pouze to, Ze jejich rist zpomalil.

Nevyhodou této proménné je to, Ze trend ma ptirozenou vlastnost zpomalovat s tim, jak se
vydaje postupné dostavaji na svoji ptivodni urovei. Jsou-li vydaje na 50 % své lednové urovné,
k 10-procentnimu nariistu staci, kdyz se v okrese zvednou o 5 procentnich bodi své lednové
hodnoty. Pokud vsak jiz vydaje jsou na lednové trovni, je pro 10-procentni narist nutné, aby
se vydaje zménily o 10 procentnich bodi své lednové urovné. To je problematické kvili tomu,
ze mizeme chybné usoudit, Ze urcita politika neméla na dynamiku vyvoje patrny efekt, pokud
by hodnota ChangeVsLastWeek zistala stejnd. Je vSak mozné, ze by bez zavedeni politiky
hodnota klesala. Tento nedostatek se pokouSime vyftesit pouZzitim kvaziexperimentalnich metod
regresni diskontinuity ¢i rozdilu v rozdilech. Ty vSak nelze uplatnit vzdy, jelikoz data ne vzdy

splnuji podminky nutné k jejich pouziti.

Tyto ¢tyfi proménné v nasem zkoumani nékdy sledujeme v zavislosti na ¢ase. Ten n€kdy pro
Vetsi vypovidajici hodnotu oznacujeme  jako WeekAfterReopening  ¢i
WeekAfterStimulusPayments. Tyto dvé proménné se rovnaji 0 v tydnu, kdy doslo ke zméné
vladnich opatieni, respektive k zaslani prvnich stimulovych Seki. Pred udalosti pak nabyvaji
zapornych hodnot. Tyden pied znovuotevienim tedy oznacujeme jako -1, dva tydny pred

znovuotevienim jako -2 atd. Tydny po znovuotevieni pak oznacujeme postupné 1, 2, 3 atd.
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2.4 Metody analyzy

V nasi praci vyuzivame pro zjisténi dopadu faktort ¢i statnich politik hned né€kolik analytickych

metod, které blize popisujeme nize.

2.4.1 Linearni regrese

K analyze jednotlivych faktorti, jako jsou zaméstnanost obyvatel ve sluzbach, medianovy
pfijem domacnosti ¢i politické preference obyvatel, vyuzivame predevsim linearnich regresi.
V ptipadé, ze v modelu proménnych pouzivame vice, se jedna o tzv. mnohonasobné linearni
regrese. Jako zavislou proménou pak pouzivame jednu ze Ctyt proménnych zaznamenévajici
vy$i ¢i miru rastu vydaja.

Ve vétsiné pripadd pouzivdme mnohondsobnou OLS regresi, ktera koeficienty odhaduje

pomoci metody nejmensich ¢tvercl a pouziva hned nékolik nezavislych proménnych..™

2.4.2 Within regrese s fixnimi efekty

Tento typ regrese nam umoziuje zjistit, jaky efekt méla na spotiebitelské vydaje nezavisla
proménnd, kterd se méni v case. K tomu pouzivame panelova data. Jako zavislé proménné
pouzivame predevSim SpendAll ¢i ChangeVsLastWeek. Jako nezavislé proménné pak
napiiklad NewCaseRate07DA, kterd popisuje primérny pocet noveé nakazenych za poslednich

7 dni.

2.4.3 Regresni diskontinuita

Regresni diskontinuita je kvaziexperimentalni metoda, diky které jsme schopni urcit kauzalni
efekt zmény. Velmi uzite¢na je pro urceni vlivu pfijeti stimulovych Sekll ¢i zmény vladni
politiky, jelikoz v téchto obdobich pozorujeme vyraznou exogenni zménu s jasné definovanym
rh -t SJk ’h.t w7 4 rd lr 4 rhvko W W
prédhem intervence.” Jako prah intervence vyuzivame tyden zaslani prvnich Sekl ¢i zmény

politik. Zavislou proménnou je pak SpendAll ¢i ChangeVsLastWeek*

5 Je na povazeni, zda intervence nejsou hned dvé: zavedeni samotnych opatieni a jejich ohlaSeni. Dle naSich
vysledktl je zfejmé, ze samotné ohlaseni stimulovych Sekli mélo na vydaje silny vliv. Skutecnost jsme vSak
neanalyzovali blize.
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2.4.4 Rozdil v rozdilech

Kone¢né pouzivime metody rozdilu v rozdilech (difference in differences). Podobné¢ jako
metoda regresni diskontinuity ndm umoznuje zjistit kauzalni efekt exogenni zmény. Model
vyuziva kontrolni skupiny, ve které ke zmén¢ nedoslo. Je tak schopen kontrolovat pro rozdil v
Case 1 rozdil mezi skupinami. Model pouzivame k porovnani efektli znovuotevieni mezi staty.
Problémem je vSak zajiSténi homogenity mezi skupinami. Z tohoto divodu jsme znacné
omezeni v pouzivani této metody, jelikoz je nutné zajistit, aby byl vyvoj pied intervenci

v kontrolni a mé&fené skupiné podobny.xi xii

2.4.5 Grangeriv test kauzality

Pro lepsi zjisténi toho, zda spolu dvé proménné pouze koreluji, ¢i zda mezi nimi existuje
kauzalni vztah pouzivame tzv. Grangeriv test kauzality. Ten se snazi zjistit, zda zahrnuti urcité
proménné, o které se snazime zjistit, zda ma na druhou proménnou kauzalni vliv, do modelu
odhadujiciho druhou proménnou, dokéze podstatné zlepsit odhad zkoumané proménné, oproti
modelu, ktery zkoumanou proménnou odhaduje pouze z jejiho dosavadniho vyvoje — tedy zda
model zahrnujici X;_; predikuje Y; Iépe nez pouhy model s Y;_;. Pokud ano, hovotime o tom,
ze je zkoumand proménna podminéna novou proménnou a existuje mezi nimi tzv. Grangerova

kauzalita. i

Je vSak nutné zminit, ze Grangertv test kauzality neprokazuje skute¢nou kauzalitu. Test pouze
iikd, Ze hodnota X je informativni co se tykd budouci hodnoty Y. To nutn¢ neznamena, ze
hodnota X ovliviiuje hodnotu Y. Miize totiz existovat tieti proménna, ktera je skute¢nou pti¢inou

ve zméné zbylych dvou proménnych.

Formaln¢ test provadime tak, ze porovnavame dva modely odhadujici hodnotu proménné Y
v ¢ase f. Prvni model je tzv. autoregresni a zahrnuje tedy v sobé pouze dosavadni vyvoj
proménné V: Y, = a;Y,_ 4 + ayYe_, + - + @, Y;_,, + €. Druhy model je pak rozsifen o casovou
fadu X a odhaduje tedy hodnotu Y jak na jejim dosavadnim vyvoji, tak i na vyvoji: ¥; =
a Y +ayYe o+t ayYen + BiXeoq + BaXi—p + o+ BpXi_ne. Pro zjisténi toho, zda
zahrnuti druhé ¢asové fady vede ke statisticky signifikantnimu snizeni nevysvétlené variability,
mezi témito dvéma modely provadime tzv. F-test.® Pokud sniZeni neni statisticky signifikantni,

mohou mezi sebou proménné pouze korelovat. X

¢ Laicky fedeno se snazime zjistit, zda odhad Y bude o hodné& piesnéjsi, pokud do odhadu zahrneme i vyvoj X, nez
kdybychom brali v potaz to, jak se vyvijelo Y.
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V nas$i praci Grangertv test pouzivame ke zjisténi toho, zda mira nové nakazenych dokaze
predikovat uroven vydajii. Vysledek regrese tirovné vydaji na mife nové nakazenych v dobé
obnovy by mohl mezi mirou nové nakazenych a vydajich ukazovat silnou zavislost. Lze totiz
oCekavat, ze zatimco vydaje budou citelné klesat, mira nové nakazenych se bude podstatné
zvySovat. To ale neznamend, ze mira nové nakazenych vydaje ovliviiuje. Pfestoze ani
Grangeruv test kauzality ndm neumozni fict, zda mezi proménnymi existuje skutecny kauzalni
vztah, pomize nam fici, jestli jsme schopni Groven vydaji vysvétlit dostatecné dobie pouze
modelem vyuzivajicim jeho historické hodnoty, ¢i zda zahrnuti miry nové nakazenych do
modelu predikéni schopnost modelu zna¢né zlepSuje. To by se stalo naptiklad, pokud by se
vydaje vyvijeli odlisné v okresech, kde by mira nové nakazenych nestoupala. Poznatek 1ze pak
vyuzit naptiklad k tomu, zda Ize v navrhu budoucich politik, které se odvijeji na zaklad¢ trovné
vydajl, zabyvat soucasnou uUrovni miry nové nakazenych, jelikoz by nam pomohla 1épe

odhadnout budouci uroven vydaja.

Vysledky F-testu mezi jednotlivymi modely pak vynasime v tabulkach podobné té nize:

Tabulka 1: Ukazkova tabulka vysledkd Grangerova testu kauzality

Winner2016 ||Pfijmovy kvartal SpendAll F Statistic p.value significance GrangerCausesI
1|NewCaseRateDecile 15,206 0,000 | *** Yes
2 |NewCaseRateDecile 1,880 0,170 No
Donald Trump -
3 |NewCaseRateDecile 5,539 0,019(* Yes
4| NewCaseRateDecile 2,879 0,090]|. No
1|NewCaseRateDecile 4,438 0,035(* Yes
. . 2 [NewCaseRateDecile 0,713 0,399 No
Hillary Clinton -
3 |NewCaseRateDecile 0,072 0,789 No
4| NewCaseRateDecile 1,492 0,222 No

V této tabulce vidime vysledky Grangerova testu, ktery se snazi zjistit, zda je SpendAll
podminény NewCaseRateDecile. V tabulce provadime F-test mezi modelem odhadujicim
SpendAll pouze na jejim dosavadnim vyvoji a modelem, ktery pouziva i NewCaseRateDecile.
Vysledky F-testu pro jednotlivé skupiny jsou vyneseny ve sloupci ,,F Statistic*. Ve sloupci
»p.value® je pak p-hodnota tohoto F-testu. Dle p-hodnoty pak vypracovavame sloupec
,»significance® zplisobem popsanym v predchozi sekci. Je-1i p-hodnota nizsi nez 0,05 a vysledek
F-testu je statisticky signifikantni, pak je SpendAll na NewCaseRateDecile ,,Granger zavisly* a
ve sloupci ,,GrangerCauses® piSeme ,,Yes“. V opacném ptipad¢ pak ve sloupci piseme ,,No.*
V nasem ukdzkovém ptipadé je SpendAll na NewCaseRateDecile ,,Granger zavisly* pouze

v okresech z prvniho pfijmového kvartalu a v téch ze tietiho, ve kterych vyhral Donald Trump.
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2.4.6 Popis tabulek a grafi

Vysledky regresi zaznamenavame v tabulkach. V tabulce je vzdy zapsana zavisla proménnd (v
ptipad¢ nize SpendAll) nad nezévislou proménnou (zde Time). Ve sloupcich vlevo je zapséano,

pro jakou skupinu jsou vysledky zapsany.

V tomto piipad€ délime okresy na skupiny dle piijmu a politickych preferenci. V prvnim fadku
pod zahlavim tak jsou vysledky pro skupinu okresti nachézejicich se v prvnim piijmovém
kvartalu, ve kterych ve volbach 2016 ziskal vétsi pocet hlastt Donald Trump. Ve sloupci
»estimate® je zapsan odhad koeficientu pro danou nezavislou proménnou. V tomto pipadée tedy
byl koeficient pro ¢as ve skupiné okrest nachdzejicich se v prvnim piijmovém kvartalu, ve
kterych ve volbach 2016 vyhrdl Donald Trump, -6,623. Jelikoz je proménnd Time
zaznamenavana v tydnech, vysledek napovidd, ze s kazdym zvySenim proménné Time o 1,
(tedy ub&hnutim jednoho tydne) se zavisla proménna zménila o -6,623. V nasem ptipad¢ tedy
model regrese odhaduje, ze hodnota SpendAll kazdy tyden pramérné klesla o -6,623. Jelikoz
SpendAll oznacuje Uroven vydajii méfenou v procentech, miizeme fici, ze se vydaje v této

skupin¢ okrest kazdy tyden primérné snizovaly o -6,623 procentnich bodu.

Sloupec ,,std.error pak oznacuje standardni chybu koeficientu. Ve sloupci ,,statistic™ je t-
statistika, ktera je vypoctena jako podil koeficientu a standardni chyby koeficientu. ,,p.value*
pak oznacuje p-hodnotu koeficientu. Na zakladé¢ hodnoty ,,p-value“zavisi sloupec
»significance. Je-li p.value < 0,001, pak ve sloupci ,significance® vynasSime x**, je-li
0,001 < p.value < 0,01 pak vynaSime **, pro 0,01 < p.value < 0,05 vynasime * a kone¢n¢
pokud 0,05 < p.value < 0,1 vynaSime pouze teCku. Pokud je p.value > 0,1, nechdvame
sloupec prazdny. p-hodnotu pouzivame jako hlavni zplsob zjisténi toho, zda lze koeficient
interpretovat jako podstatny a zda se jim mame v na$i analyze zabyvat. Jako statisticky
signifikantni oznacujeme koeficienty, pro které plati p. value < 0,05. Ve valné vétSing piipada
se zabyvame pouze koeficienty, pro které je p.value < 0,1, pficemz tém s niz§i p.value

piisuzujeme v&tsi vahu.” V tabulce niZze vidime, Ze vSechny koeficienty jsou velmi statisticky

7 Vyjimkou je naptiklad analyza faktort v sekcich zabyvajici se uvolnénim opatfeni a znovuotevienim podnika.
Dutvodem je, Ze vysoka p.value je dle nas zplisobena znaéné se lisici situaci v okresech, nikoliv nekonzistentnim
vlivem daného faktoru. Domnivame se tak, Ze i koeficienty s vétsi p.value ndm mohou poskytnout informace
ohledné toho, jak faktory situaci ovliviiovaly,
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Tabulka 2: Ukazkova tabulka, na které popisujeme vynaseni vysledkd

Winner2016 ||Pfijmovy kvartal SpendAll estimate std.error statistic p.value significance
1[Time -6,623 0,179 -37,025 0,000] ***
2|Time -6,821 0,159 -42,870 0,000] ***

Donald Trump -
3|Time -6,928 0,171 -40,580 0,000] ***
4|Time -7,244 0,181 -40,073 0,000] ***
1|Time -6,717 0,347 -19,355 0,000] ***

) _ 2|Time 7,233 0,375 -19,276 0,000 ***

Hillary Clinton -
3|Time -7,543 0,312 -24,188 0,000] ***
4|Time -8,004 0,222 -36,071 0,000] ***

signifikantni, jelikoZz jejich p.value <0,001. U vSech koeficienti pak ve sloupci

»significance® vynasime *xx.

V grafech, ve kterych vynaSime koeficienty regresi, oznacuje soufadnice y datového bodu
hodnotu koeficientu. Chybové tusecky pak oznacuji velikost 95 procentniho intervalu
spolehlivosti, ktery vypocitavame jako (1,96 -std.error). Takto vypocteny interval

spolehlivosti pouzivame jako spodni i horni chybovou usecku.

3 PUVODNIi PROPAD

Nejprve analyzujeme, jak se béhem prvni viny pandemie propadly vydaje napfi¢ Spojenymi
staty. Hlavnim cilem je zodpovézeni otdzky, jaky byl hlavni divod propadu vydaji? Pokles
vydaji ve vétsing okrest zacal kolem 15. bfezna, kdy byl v USA vyhlaSen nouzovy stav. Nase
regrese a grafy, ve kterych analyzujeme ptivodni propad, tak zahrnuji casovy usek zacinajici
11. kalendainim tydnem, ktery koncil 15. bieznem. To byl posledni tyden, kdy se vydaje drzely
na arovni podobné té z po¢atku roku. Casovy usek ptivodniho propadu pak konéime 15.
kalendainim tydnem, ktery koncil 12. 04. 2020, kdy jiz vydaje ve vétsiné okresti zacaly
postupné rust.

K analyze toho, jak se propad lisil mezi jednotlivymi skupinami pouzivame regresi s fixnimi
efekty na trovni jednotlivych okrest. Koeficienty pak odhadujeme pro jednotlivé skupiny

okrest rozdélenych na zéklad¢ jejich demografickych charakteristik. Obecny zapis pro regrese

tak tedy je:

SpendAll;; = a;; + Zﬁlq(Time) *1[X =ql] +¢ 3
q
Pro kazdou skupinu okrest rozdélenou na zékladé faktoru X (naptiklad na piijmové kvartély ¢i

decily dle zaméstnanosti ve sluzbach), odhadujeme koeficient pro zménu vydajii v Case.

Regrese zahrnuje ¢asové obdobi od 11. do 15. kalendainiho tydne a snizeni vydaji vypocitava
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na urovni jednotlivych okrest. Vysledky poté v jednotlivych skupinach priméruje. Koeficient

tak odhaduje, jak velkd byla v dané skupin¢ okresti primérné tydenni zména vydaja.
3.1 Analyza piivodniho propadu na zikladé prijmu a politickych preferenci

Regresi s fixnimi efekty ve vySe zapsaném tvaru, kde jako faktory X pouzivame piijmovy
kvartal okresu a to, zda v okresu obdrzel vice hlast Donald Trump ¢i Hillary Clinton,
zjisStujeme, ze vydaje klesaly nejrychleji v demokratickych okresech patficich do ¢tvrtého
ptijmového kvartalu. V téchto okresech byl primérny tydenni pokles asi 8,0 procentnich bod,
kdezto v republikdnskych okresech patficich do prvniho pfijmového kvartalu vydaje padaly
pouze o 6,6 procentnich bodii.® Rozdil mezi témito dvéma skupinami tedy byl 21 %. Vysledky
vsech koeficientli jsou rovnéz statisticky signifikantni.

Tabulka 3: Vysledky regrese s fixnimi efekty zjistujici primérnou tydenni zménu SpendAll v okresech rozdélenych dle
pfijmu a politickych preferenci

Winner2016 [[Pfijmovykvartdl SpendAll estimate std.error statistic p.value [significance
1|Time 6,623 0,179 37,025 0,000] ***
2|Time -6,821 0,159 -42,870 0,000] ***

Donald Trump -
3|Time -6,928 0,171 -40,580 0,000] ***
4|Time -7,244 0,181 -40,073 0,000] ***
1|Time -6,717 0,347 -19,355 0,000] ***

. . 2|Time -7,233 0,375 -19,276 0,000] ***

Hillary Clinton -
3|Time -7,543 0,312 -24,188 0,000] ***
4(Time -8,004 0,222 36,071 0,000] ***

87a republikansky okres oznatujeme ten, ve kterém v prezidentskych volbach 2016 vyhral Donald Trump a jako
demokraticky pak ten, ve kterém vyhrala Hillary Clinton. Okresy, ve kterych zvitézil jiny kandidat do pozorovani
nezahrnujeme.
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Obr. 2: Primérna tydenni zména SpendAll v dobé ptivodniho propadu v okresech rozdélenych dle
pfijmu
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Obr. 1: Vydaje oproti lednovému obdobi v obdobi ptivodniho propadu v okresech rozdélenych

dle piijmu

Urovent vydaji indexovanych na lednové obdobi pro skupiny okresti rozdélenych dle
pfijmovych kvartali je vykreslena v grafu 2. Z grafu lze vidét, Ze vydaje v nejbohatsich
okresech skute¢né klesaly nejrychleji. Zajimavé je, ze konfiden¢ni intervaly jsou pomérné
malé. Nedoslo tedy k tomu, ze by se v n¢kterych okresech vydaje dramaticky propadly, zatimco
v dalsich by zistaly témét nezménéné. Takovy vyvoj bychom ocekévali, byl-li by propad
ekonomické aktivity zplisoben epidemiologickou situaci v daném okrese, jelikoz ta se mezi

okresy znacné liSila. Rovnéz se jevi nepravdépodobné, Ze by byl propad vyvolan piijmovymi
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omezenimi, jelikoz v této dobé¢ jesté zaméstnanost ani ptijmy nezaznamenaly podstatny propad.
Je tedy pravdépodobné, ze propad vydaji byl zpiisoben spiSe obecnou nejistotou vyvolanou
vyhlaSenim nouzového stavu a naslednym snizenim spotiebitelské ditvéry. Svou roli v propadu
samoziejmé hralo i postupné nastoleni omezujicich opatfeni a uzavirani podnikii. Goolsbee a
Syverson (2020) vsak zjist'uji, ze opatieni vysvétluji pouze malou ¢ast zmeény spotiebitelského
chovani. Vétsina snizeni ekonomické aktivity pak dle nich byla zptisobena dobrovolnou volbou
spotiebitelll ovlivnénou praveé obavami, které Sifeni nakazy vyvolalo. Tyto obavy nebyly pouze
zdravotnické. Obcané se naptiklad také obavali zhorSeni ekonomické situace, kvili kterému by
se snizily jejich pfijmy ¢i by kvtli nému dokonce pfisli o zaméstnani.

To, ze nejvetsi propad dokumentujeme pravé v nejbohatSich okresech je konzistentni
s literaturou. Dle Chetty ef. a/ (2020) zaznamenaly mezi unorem a koncem konce biezna
pramérné denni vydaje nejbohatSich domécnosti propad o 31 % ze 7,9 miliard USD na 5,4
miliard USD.’? Pokles utrat nizko piijmovych doméacnosti byl pouze 23 procentni. Jejich denni
utraty se snizily z 3,5 miliard dolard na 2,7 miliard USD. Témét 40 % ptvodniho propadu
spotieby tak bylo zplsobeno snizenim vydajii vysoko piijmovych domacnosti, prestoze dopad
na jejich pfijmy byl dle prizkumu deniku The Economist a agentury YouGov porovnatelny
s ostatnimi piijmovymi skupinami. Témét dvé tretiny respondentl s piijmem nad 100 000 USD

v priazkumu dokonce uvedlo, Ze pandemie jejich piijmy nijak neovlivnila.*¥

Vétsi propad vydajli u ctvrtého ptijmového kvartilu vysvétlujeme zejména tim, ze mnohem

vEtsi Cast jejich vydajii jsou nepovinné. Pro chudsi domacnosti naopak plati, Ze vétSina vydaji

% V jejich praci vysoko piijmové domacnosti oznacuji nejbohatsi kvartdl domacnosti. Definice se tedy mirné
odliSuje od té nasi, jelikoz my se zabyvame medianovym piijmem na urovni okresu.
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tvoii polozky nutné spotieby a vydaje tak nemohly snizit obdobné. Zaroven je ale podstatné to,

Ze bohatsi spotiebitelé se dopadii pandemie obavaly vice.'%*Vi
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Obr. 3: Vydaje oproti lednovému obdobi v okresech rozdélenych dle politickych preferenci

Kromeé rozdilu na zaklad¢ piijmu se vydaje napfic kvartaly snizovaly asi o 0,5 procentnich bodu
tydné vice v demokratickych okresech. Diivodem pro vétsi propad v demokratickych okresech
jsou pravdépodobné vétsi obavy demokratl z epidemie, kviili kterym své vydaje obecné snizily
vice nez republikani. de Bruin, Saw a Goldman (2020) ukazuji, ze jak zdravotnické, tak
ekonomické obavy demokrati zdopadl pandemie byly signifikantné vys$i nez obavy
republikdnt. V jejich prizkumu, provedeném v dubnu 2020 vramci jejich vyzkumu
zabyvajiciho se rozdilem ve vnimani pandemii, na otazku ,,Na skale od 0 do 100 %, jaka je
Sance, ze v priStich tfech mésicich dostanete koronavirus® demokraté praimérné odpovédéli
26,11 %, kdezto republikani pouze 21,96 %. Na dalsi otazku ,,Jaké je procentni Sance, ze kvuli
koronaviru dostanete v ptistich trech mésicich do finan¢nich potizi?* byla primérna odpovéd’
demokratli 20,87 %. Primérna odpovéd’ republikanii pouze 13,25 %.'! *ViSvou roli navic

sehrélo i to, Ze demokratické okresy byly plivodni vlnou zasazeny vice neZ ty republikanské *Vill

10 Z&véry pochazi z priizkumu provedeného firmami Bain a Dynata mezi 2. a 6. bieznem. 37 % respondentl
vydélavajicich vice nez 100 000 USD ro¢né uvedlo, ze se viru ,,velmi boji“. Pouze 21 % nizkopiijmovych
respondentli odpovédelo stejné.

!1 Pfestoze byl priizkum proveden az v dubnu, myslime si, Ze jeho vysledky jsou pouzitelné i pro obdobi obnovy.
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3.2 Analyza piivodniho propadu na zdkladé zaméstnanosti ve sluzbach

Dalsim faktorem, ktery zkoumame je ekonomicka struktura okresu. Zajima nas, zda se vydaje
v okresech s vétSim procentem obyvatel zaméstnanych ve sluzbach propadly vyznamnéji.
Jelikoz existuje pomérné velkd korelace mezi okresy s vysokym podilem obyvatel pracujicich
ve sluzbach a medidnovym pfijmem, kontrolujeme tuto skutecnost tak, ze vySe zminénou
regresi provadime pro kazdy piijmovy kvartal samostatné. Koeficient ; tedy v tomto pifipadé
oznacuje primeérnou tydenni zménu vydaji pro okresy z daného ptijmového kvartalu a daného

decilu dle procenta obyvatel zaméstnanych ve sluzbach.!?

Plvodni propad vydajl v okresech patficich do Pivodni propad vydajl v okresech patficich do
prvniho pfijmového kvartélu Ctvrtého prijmového kvartalu

bodech
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Obr. 4: Primérné tydenni snizeni vydaji v dobé pivodniho propadu v okresech rozdélenych dle piijmu a
zamgestnanosti ve sluzbach

Rozdil v tydennim propadu mezi okresem z prvniho a desatého decilu z hlediska zaméstnanosti
ve sluzbach se pro vSechny ptijmové kvartaly pohybuje kolem 2 procentnich bodu. Vysledky
tedy potvrzuji nasi hypotézu, ze vydaje v okresech, ve kterych pracuje vétsi procento obyvatel
ve sluzbach budou klesat rychleji. Pravé na sluzbach jako jsou restauracni sluzby, zédbavni
sluzby a dalsi odvétvi, ve kterych je nutnd mezilidska interakce, své vydaje obané omezili

nejvice. Chetty et. al ukazuji, ze 67 % propadu ve spotiebitelskych vydajich bylo zptisobeno

12 Miize tedy naptiklad dojit k tomu, Ze skupina ve &tvrtém kvartalu dle pfijmu a prvniho decilu dle zamé&stnanosti
ve sluzbach bude prazdna, pokud neexistuje zadny okres nachazejici se v obou skupinach zaroven.
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pravé snizenim vydaji na sluzby.! Dlivodem je pfedeviim to, Ze obyvatelé kvili strachu
z ndkazy omezily své utraty nejvice na statcich, které s sebou nesli vyssi riziko ndkazy. Je ale
nutné zminit, ze koeficient zmény vydaji neni pro velké mnozstvi skupin okresu statisticky
signifikantni, coZ naznacuje, Ze role zaméstnanosti ve sluzbach méla na miru propadu méné

konzistentni vliv nez pfijem ¢i politické preference.

3.3 Analyza piivodniho propadu na zikladé epidemiologické situace

Na obdobi ptivodniho propadu nas nejvice zajima, do jaké miry byl propad vydajli v okresech
zpusoben skute¢nym zhorSenim epidemiologické situace ¢i spiSe obecnym strachem a
nejistotou vyvolanou pandemii. Okresy délime dle politickych preferenci i pfijmu. Opét
pfipomindme zaveéry Allcott et al. (2020) ¢i de Bruin, Saw a Goldman (2020), kteti ukazuji, ze
mezi republikdny a demokraty existoval podstatny rozdil ve vnimani nakazy.* Ten panoval i
mezi pi{jmovymi skupinami.*"

K zjisténi vlivu epidemiologické situace na miru vydaji pouzivame within regresi
v nasledujicim tvaru. Regrese odhaduje koeficienty pro spotiebitelské vydaje v daném okrese
na mife noveé nakazenych v predchozim tydnu pro vSech osm skupin:

SpendAll;; = a;;
+ Z BP (NewCaseRate07DA);;_4
q=1,2,3,4 p=1,2

* 1[IncomeQuartile = p] * 1[Winner2016 = p| + ¢

= o
o v
ror

o
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Koeficient £ 1 pro SpendAll na
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© w

~
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Obr. 5: Koeficienty pro SpendAll na NewCaseRate07DA v predchozim tydnu v okresech
rozdélenych dle pfijmu a politickych preferenci
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Pomérn¢ prekvapivé nepozorujeme v demokratickych okresech podstatny rozdil mezi
pfijmovymi kvartaly. V republikdnskych okresech se naopak koeficienty znaéné lisi,

nenachazime vSak zadny pozorovatelny trend.
Tabulka 4: Vysledky regrese s fixnimi efekty zjistujici zavislost SpendAll na NewCaseRate(07DA v minulém tydnu pro
okresy rozdélené dle piijmu a politickych preferenci

Winner2016 ||Pfijmovy kvartal SpendAll estimate std.error statistic p.value significance
1[NewCaseRateO7DA -1,743 0,219 -7,973 0,000 ***
2 |NewCaseRate07DA -0,428 0,084 -5,074 0,000 ***
Donald Trump
3 |NewCaseRate07DA -1,016 0,130 -7,820 0,000 ***
4 |NewCaseRate07DA -0,552 0,117 -4,708 0,000 ***
1|NewCaseRate07DA -2,407 0,212 -11,333 0,000 ***
. . 2 |NewCaseRate07DA -0,684 0,127 -5,391 0,000 ***
Hillary Clinton
3 |NewCaseRate07DA -0,684 0,081 -8,438 0,000 ***
4 |NewCaseRate07DA -0,370 0,046 -8,052 0,000 ***

Vysledky se mohou jevit zvlastné, jelikoz v okresech, kde bychom o¢ekavali z ndkazy nejmensi
strach, je zavislost nejsilnéjsi. V republikanskych okresech z prvniho a tfetiho pfijmového
kvartdlu navic dokumentujeme nejniz$i propad vydajli, pfesto v nich narGst miry nové

nakazenych korespondoval s nejvétSim snizenim vydaju.

Nachazime vSak mozné vysvétleni. V téchto okresech byla v dobé ptivodniho propadu mira
nakazenych nejniz$i. Jednd se totiz pfevazné o vesnické okresy nachazejici se daleko od obou
pobfezi, kde se ndkaza zacala §ifit. Mira nové nakazenych tak byla fadove nizsi, a i pfes mirné;si
tempo snizovani vydajii, by jeji nartst korespondoval s vét§im snizenim vydaju a koeficient by

tak byl vyssi.!3

Piekvapiveé se mohou jevit i vysledky Grangerova testu, ktery zkouma zda zahrnuti miry nové
nakazenych do modelu odhadujiciho vydaje v pfistim tydnu, odhad statisticky signifikantné
zptesni (hovofime pak o tzv. Grangerové kauzalit€). Vysledky jsou piekvapivé, protoze
Grangerovu kauzalitu ukazuji v republikanskych okresech, kde bychom naopak ocekévali
nejmensi strach z ndkazy a neocekavali bychom tedy, Ze by mira nové nakazenych odhad pro
vydaje zptesnila. Divodem muze byt to, Ze demokraté své vydaje kvili obavam z pandemie
snizovali, 1 pokud se zdravotnickd situace v samotném okrese nezhorSovala. Republikdnské
obavy z pandemie obecné byly mensi a zdravotnickou situaci ve svém spottebitelském chovani

zohlednovali pouze, pokud se zhorSovala situace v jejich okrese.

13 Pokud mira nové nakaZenych stoupla z 0 na 10, a vydaje klesly o 10 procentnich bodf, byl by koeficient -1. Pfi
zvysSeni miry nové nakazenych z 0 na 20 by uz ale koeficient byl pouze -0,5.
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Tuto domnénku vSak nepodporuje to, Ze Grangerovu kauzalitu nachazime i v nejbohatSich

demokratickych okresech.

Tabulka 5: Vysledky Grangerova testu kauzality zjiStujici Grangerovu zavislost SpendAll na NewCaseRateO7DA v
minulém tydnu pro okresy rozdélené dle piijmu a politickych preferenci

Winner2016 Pfijmovy kvar| SpendAll F Statistic p.value significance | GrangerCauses
1|NewCaseRate 52,737 0,000 [ *** Yes
2 |NewCaseRate 14,876 0,000 | *** Yes
Donald Trump
3 |NewCaseRate 46,280 0,000 | *** Yes
4| NewCaseRate 8,464 0,004 | ** Yes
1|NewCaseRate 1,405 0,236 No
. . 2 |NewCaseRate 0,033 0,855 No
Hillary Clinton
3 |NewCaseRate 2,386 0,123 No
4 |NewCaseRate 5,110 0,024 |* Yes

Celkove naSe vysledky ukazuji, ze zvySeni miry nové nakazenych korelovalo s rychlejsim
snizovanim vydaji. Je vSak otdzkou, do jaké miry lze ve vztahu hledat kauzalitu. Vysledky
Grangerova testu ukazuji, Ze situace v samotném okrese vydaje ovlivitovala vice u republikanti.
Tento jev lze zjednodusené vysvétlit tim, ze demokraté se pandemie vice obavaly a své vydaje
snizovaly, i pokud nebyl citelné zasazen jejich okres, kdezto republikani pouze pokud pandemie
zasahla i jejich okres.'* Toto zjisténi je konzistentni s tim, Ze dopad pandemie na vydaje byl
zpiisoben predevsim panikou, kterou vyvolala, nikoliv skute¢nou epidemiologickou situaci

v okresech, kdy by spotiebitelé své vydaje omezili predevsim kvili skutecnému riziku nékazy.
3.4 Relativni diileZitost jednotlivych faktora

Vidime, Ze vSechny faktory mély na ptivodni propad efekt. Pro zjisténi toho, ktery byl ten

vvvvvv

CumulativeDrop; = (SpendAll,), — 100 5

, kde (SpendAll,); oznacuje primérnou hodnotu vydaji v okrese i indexovanych na jejich
lednovou troven v ¢asovém obdobi mezi 11. a 15. kalendainim tydnem. CumulativeDrop tedy
oznacuje primeérné o kolik procentnich bodl byly v tomto obdobi vydaje v daném okrese nizsi

nez v lednovém obdobi.

14 Takovou tivahu samoziejmé nelze brat absolutng. Je jasné, Ze i republikdni v méné& zasazenych okresech své
vydaje kvuli pandemii snizovaly. Obecné¢ vSak méné nez demokraté.
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Nasledujici mnohonasobna linearni regrese nam pomaha odhadnout, ktery z faktori mél na vysi
propadu nejvetsi vliv:
CumulativeDrop;

=a;+ B, (MedianHouseholdIncome),
+ B, (Republicans2016), + ﬁ3(TotalService)i + ,6’4(CaseRate)i

+ 1516

Tabulka 6: Vysledky mnohonasobné linearni regrese zjist'ujici zavislost CumulativeDrop na jednotlivych faktorech

term umulativeDro| std.error statistic p.value significance
(Intercept) -16,858 2,741 -6,149 0,000 | ***
CaseRate -0,003 0,001 2,977 0,003 | **
MedianHouseholdIincome (1000 -0,089 0,014 -6,445 0,000 | ***
TotalService -0,048 0,033 -1,452 0,147
Republicans2016 0,089 0,014 6,283 0,000 | ***

Vsechny koeficienty krom¢ zaméstnanosti ve sluzbach jsou statisticky signifikantni.
jelikoz velikost koeficienti se odviji pravé od velikosti proménnych.!” Ke zjisténi relativni
dilezitosti vSsak mliizeme pouzit rozptyl v proménnych. V grafu 6. zndzoriiujeme, jak by se dle
vysledkt regrese zménila hodnota CumulativeDrop pti zméné jedné z nezdvislych proménnych

z jeji hodnoty pro 25. percentil okresti na 75. percentil okrest:

ACumulativeDrop = B(Factor),s — f(Factor),s 7

kde f oznacuje koeficient pro dany faktor, (Factor),s hodnotu faktoru v okrese, ktery se
z hlediska tohoto faktoru nachézi v 75. percentilu mezi okresy a (Factor),s hodnotu faktoru
v okrese z25. percentilu. f(Factor) tak udava, jaky vliv mél faktor na odhad hodnoty
CumulativeDrop v okrese. Rozdil mezi f(Factor),s a B(Factor),s tak oznacuje rozdil

v odhadnované hodnoté mezi dvéma okresy liSici se pouze v hodnoté proménné (Factor).

15V regresi pouzivame proménnou CaseRate, ktera oznacuje kumulativni miru nakazenych za celé méfené obdobi
namisto NewCaseRate(7DA

16 Hodnota koeficientu pro MedianHouseholdIncome je pro piijem v tisicich USD — regrese tedy pro zménu
medianového piijmu v okresu o 1 000 USD odhaduje, Ze se hodnota CumulativeDrop zméni o -0,089 procentnich
bodi.

17 Nelze napftiklad ¥ct, Ze by faktor ptijmu byl stejn& dilezity jako politickych preferenci, jen na zakladé toho, Ze
odhadnuté koeficienty jsou pro né stejn¢ velké. Jeden odhaduje zménu v hodnoté CumulativeDrop pii zméné
medianového piijmu domécnosti o 1 000 USD, kdezto druhy jeho zménu pfi zméné volebnich preferenci o 1
procentni bod.
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Obr. 6: Rozdil v odhadované hodnoté CumulativeDrop pro okresy nachazejici se ve 25. a 75. percentilu dle dané
proménné

Jinymi slovy, z grafu lze vidét, Ze odhadované snizeni vydaji bylo v okrese s medidnovym
ptijmem 63 400 USD (coz je hranice prave pro 75. percentil okrest z hlediska piijmu) o 1,42
procentnich bodt vétsi, nez v okrese z 25. percentilu (tedy v okrese, kde je medidnovy piijem

domacnosti 47 500 USD).'8

Dle regrese byl rozdil nejvétsi na zakladé politickych preferenci. Toto zjiSténi znovu napovida
tomu, ze hlavnim mechanismem sniZzeni vydaji byly obavy zpandemie, pficemz opét
odkazujeme na zavéry Allcott et al. a de Bruin, Saw a Goldman, dle kterych byly tyto obavy u

W

demokratu vétsi.

3.5 Shrnuti pivodniho propadu

Ukazujeme, ze propad spotiebitelskych vydaji ve vétsiné okresech zapocal az po vyhlaseni
nouzového stavu, nikoliv tedy v dobé, kdy se v okresech zacala zhorSovat zdravotnicka situace
¢i kdy by v nich byla zavedena omezujici opatieni. Ta jednotlivé staty zavadély az postupné

s ur¢itym ¢asovym odstupem.

Propad vydaja byl nejrychlejsi v demokratickych okresech s nejvyssimi piijmy. VEétsi propad
vydajli pozorujeme i v okresech s vysokym procentem obyvatel zaméstnanych ve sluzbach, a

MW .

to napfi¢ pfijmovymi kvartaly, ovSem zaméstnanost ve sluzbach se ukazuje byt znami

18 Pfestoze v regresi pouzivame jako proménnou procento hlasii obdrzenych Donaldem Trumpem, pro lepsi
vizualizaci v grafu pouzivame procento hlasti obdrzenych Hillary Clinton
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zkoumanych faktori tim nejméné dilezitym. Jak vSak ukazuji dalsi sekce, jeji vyznam byl

podstatny v efektu vladnich politik.

Vysledky naznacuji, ze divodem propadu spotieby byla predevsim celkova nejistota a strach
znemoci, kvili kterym spotiebitelé dobrovolné omezili své vydaje. Tyto obavy nasledné
zpusobily dramatické snizeni spotiebitelské duvery. Index spotiebitelské ditvéry zpracovavany
The Conference Board se od tinora do kvétna propadl ze 169,3 bod{ na 68,4 boda.'*** Vl1adni
omezeni ¢i epidemiologickd situace v konkrétnim okrese se ukazuji jako méné dilezité

prediktory.

Neni tedy ptekvapivé, ze vydaje nejvice poklesly v okresech, ve kterych demograficka
charakteristika obyvatel napovida tomu, ze v nich byly obavy z ndkazy, a tedy pravdépodobné

1 propad spotiebitelské divéry, nejvetsi.

To, Zze za snizenim vydajli stal pfedevSim strach, ma vazné disledky pro vladni politiku.
Znamena totiz, ze nejefektivnéjsi cestou k ekonomické obnovée neni nutné rozvolnéni opatieni,
nybrz obnoveni spotiebitelské diaveéry, at’ uz zprosttedkovanim vakciny ¢i dlouhodobym
snizenim miry nakazenych. Rozvolnéni opatieni v§ak v tomto procesu také muze hrat dilezitou
roli, jelikoz spotfebitelim naznacuje, Ze se situace navraci do normalu. Je vSak dilezité, aby

nevyvolalo zna¢né zhorseni zdravotnické situace, které by obavy opét navysilo.

4 PROCES OBNOVY

Po ptivodnim propadu vydaji zacaly spotiebitelé opét navysSovat. Prestoze proces ekonomické
obnovy zapocal v riiznych okresech v rtizné dob¢, obecné plati, ze se vydaje zacaly opét
navysSovat 14. kalendaini tyden — tedy od 13. dubna. V regresich vSak vzdy zahrnujeme pouze
okresy, ve kterych jiz vydaje klesly na svou nejnizsi uroven. Jelikoz je vSak pro prvnich par
tydnt téchto okresti velmi malo, v grafech vyndSime pouze hodnoty pro tydny pocinaje 14.

kalendainim tydnem.?°

Podobné jako v ptfedchozi kapitole se zabyvame tim, jak se obnova liSila na zakladé
demografickych faktort. Hlavnim bodem zkoumani je, jak obnovu ovlivnila vladni opatieni a

epidemiologicka situace. Okresy délime dle jejich statni politiky na Low Response, Rapid

19 Hodnota 100 je indexovana na Urovet spotiebitelské ditvéry v roce 1985.

20 Pokud tedy byly vydaje v daném okrese ve 14. kalendainim tydnu na 85 % jejich lednové urovné, nasledujici
tyden na 80 % a 16. tyden na 85 %, do regrese by byl okres zahrnut pouze od 15. tydne. Diivodem, pro¢ okresy,
ve kterych jesté nedoslo k nejvétsimu propadu do regresi nezahrnujeme je ten, Ze nés zajima, jak se vyvijela
samotna obnova, nikoliv celkové vydaje v dobé, kdy se jiz vétSina zemé zotavovala.
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Pullback a Lasting Robust Response, abychom zjistili, jaky typ politiky obnovu nejvice
podpoiil. Kone¢né se za pomoci GovernmentResponselndex snazime odhadnout efekt vladnich
opatfeni a miry nakazenych na ekonomickou obnovu. V této ¢asti znovu vyuzivame rozdéleni
na zéklad¢ piijmu a politickych preferenci, abychom zjistili, zda opatieni a zdravotnicka situace

mély rtizny vliv na odliSné skupiny obcani.

SpendAll;, / ChangeVsLastWeekSpend,;
=a; + f1(WeekAfterRecovery); + €

Vyse popsanou regresi s fixnimi efekty, do které¢ zahrnujeme vSechny okresy, zjistujeme, ze po
nejveétsim propadu své vydaje okresy primérn€ navysovali o 1,5 procentnich bodli tydné. S tim,
jak se mira vydaji blizila lednovym hodnotam, tempo ristu samoziejmé zpomalovalo, coz
dokazuje regrese s proménnou ChangeVsLastWeek, dle které se hodnota ChangeVsLastWeek
napfi¢ okresy snizovala o 0,66 procentnich bodi, pfi¢emz vysledky jsou statisticky

signifikantni.

4.1 Analyza obnovy na zakladé pFijmu a politickych preferenci?!

Pro zjisténi toho, jak se proces ekonomické obnovy liSil na zaklad¢ piijmu a politickych

preferenci spottebitelti, pouzivame nasledujici regresi s fixnimi efekty:
SpendAll;, /| ChangeVsLastWeekSpend,;

= q;
+ Z BP (WeekAfterRecovery) 9
q=1,2,3,4 p=1,2

* 1[IncomeQuartile = q] * 1[Winner2016 = p] + ¢
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Obr. 7: Koeficienty pro SpendAll a ChangeVsLastWeek na WeekAfterRecovery v okresech rozdélenych dle piijmu
a politickych preferenci

21 'V analyze obnovy vynechdvame stratifikaci na zékladé zaméstnanosti ve sluzbéch, jelikoz se vysledky nijak
podstatné nelisily
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Vysledky obou regresi ukazuji podobny zavér: vydaje se navysSovaly rychleji demokratickych
a v bohatSich okresech. Tempo rtstu v téchto okresech také zpomalovalo pomaleji. Rozdil mezi
kvartdly je znacny. Primérd tydenni zmeéna v republikanskych okresech ze ctvrtého
ptijmového kvartdlu ¢inila 1,6 a v demokratickych 2,0 procentni body, kdezto v okresech z
prvniho kvartalu byla primérnd zména pouhych 1,2 pro republikanské okresy, respektive 1,3
procentnich bodd pro demokratické okresy. Obnova tak byla v nejbohatsich okresech o témét
50 % rychlejsi nez v téch nejchudsich.

Tabulka 8: Vysledky regrese s fixnimi efekty zjistujici primérnou tydenni zménu ChangeVsLastWeek béhem
obnovy pro okresy rozdélené dle piijmu a politickych preferenci

Winner2016 |Pfijmovy kvartal ChangeVsLastWeek estimate std.error statistic p.value significance
1| WeekAfterRecovery -0,809 0,059 -13,601 0,000] ***
2 | WeekAfterRecovery -0,592 0,098 -6,040 0,000 ***
Donald Trump|
3 [WeekAfterRecovery -0,737 0,047 -15,543 0,000] ***
4| WeekAfterRecovery -0,562 0,094 -5,981 0,000] ***
1| WeekAfterRecovery -0,687 0,048 -14,180 0,000] ***
. . 2 | WeekAfterRecovery -0,557 0,072 -7,736 0,000] ***
Hillary Clinton|
3 [WeekAfterRecovery -0,595 0,047 -12,518 0,000] ***
4 | WeekAfterRecovery -0,377 0,046 -8,275 0,000] ***

Tabulka 7: Vysledky regrese s fixnimi efekty zjistujici primérnou tydenni zménu SpendAll béhem obnovy pro
okresy rozdélené dle piijmu a politickych preferenci

Winner2016 ||PFijmovy kvartal SpendAll estimate std.error statistic p.value significance
1|WeekAfterRecovery 1,242 0,047 26,190 0,000 ***
2 | WeekAfterRecovery 1,319 0,089 14,767 0,000] ***
Donald Trump
3| WeekAfterRecovery 1,431 0,038 37,424 0,000f ***
4| WeekAfterRecovery 1,760 0,077 22,898 0,000 ***
1| WeekAfterRecovery 1,475 0,041 36,419 0,000 ***
R X 2 | WeekAfterRecovery 1,813 0,062 29,006 0,000] ***
Hillary Clinton
3 | WeekAfterRecovery 1,640 0,038 42,764 0,000f ***
4| WeekAfterRecovery 1,973 0,037 53,445 0,000 ***

Rychlejsi tempo obnovy vydaju v bohatsich okresech vysvétlujeme predevsim tim, ze ptivodni
omezeni vydajii bylo v téchto okresech podstatnéjsi, jak ukazujeme v predchozi sekci. Rozdil
v puvodnim omezeni vydaji rovnéz vysvétluje rychlejsi narGst vydaji v demokratickych

okresech.

Zaroven bylo snizeni vydaji bohatych domacnosti do vétsi miry zptisobeno dobrovolnym
omezenim spotieby, nikoliv pfijmovym omezenim. V navySeni vydaji na ptedchozi Giroven jim
tak nic nebranilo. U chudSich domécnosti, které byly ve vétsim mnozstvi pfipadi nuceny svou
spotiebu omezit naptiklad kvili ztraté zaméstnani, nezaviselo opétovné navyseni vydajti pouze

na jejich rozhodnuti, ale také na obnoveni jejich kupni sily.

Rozdil mezi demokraty a republikany pak kromé vyse pivodniho propadu zvyraznil jesté fakt,
ze se demokratickym okresim podatilo s epidemiologickou situaci vesmés 1épe vyporadat.

Svou roli v tom sehral 1 vétsi strach z nakazy. Dle literatury bylo v republikdnskych okresech
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mezi bfeznem a kvétnem dodrzovani social distancingu o 14 % niz8§i nez v téch
demokratickych.** To prispélo k tomu, Ze se epidemiologicka situace v republikdnskych
okresech, relativné k demokratickym, podstatné zhorsila. To doklada vyzkum od Pew Centrum,
ktery ukazuje, ze zatimco v prvnich mésicich pandemie byla vétSina nejcitelnéji zasazenych
okresti demokratickych, b&hem 1éta se situace otocila*™. Relativné horsi epidemiologicka

situace nasledné mohla ekonomickou obnovu v republikanskych okresech ptibrzdit.

Vyvoj ChangeVsLastWeek v ¢ase ukazuje, jak tempo obnovy postupné zpomalovalo. Vysledky
regrese ukazuji, ze dynamika obnovy opadala nejrychleji v chudSich okresech. Tydenni zména
v nejchudsich okresech se kazdy tyden pramérné snizovala o 0,7 procentnich bodu, kdezto v
nejbohatsich okresech se tempo snizovalo pouze o necelé 0,4 procentni body. Tempo vydaji

v nejchudsi skupiné okresti tak klesalo o témét 60 % rychleji.

Dtivodem pro rychlejsi zpomaleni obnovy pfisuzujeme tomu, Ze chudsi domacnosti své vydaje
podstatné navysily v prvnich tydnech obnovy, kdy doslo k zaslani stimulovych Sekt, ale po
utraceni téchto prostiedkill, jim v dalSim navySovani vydaji branily rozpo¢tovd omezeni. U
bohatych domécnosti naopak dochazelo spise k pozvolnému navySovani vydaji. V prvnich

tydnech obnovy sice nebyl nartst tak vyrazny, ale své tempo si drzel po delsi dobu.

Prestoze regrese ukazuje, ze tempo zpomalovalo v republikdnskych okresech o témét 30 %
rychleji, tento vysledek prisuzujeme predev§im tomu, ze jejich navyseni vydaji v tydnech po
zaslani Sekd bylo vétsi. Spekulujeme, ze vyssi navySeni spotieby v prvnich tydnech obnovy
bylo zplisobeno niz§imu obavami z budouciho vyvoje a optimistictéjSim ocekdvanim ohledné

vvvvv

¢ast svych Seki, coz dale umocnilo rozdil v nartstu vydaji v prvnich tydnech obnovy.
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Obr. 8: Primérna hodnota ChangeVsLastWeek v dobé obnovy pro okresy rozdélené na zakladé
politickych preferenci
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Po 16. kalendainim tydnu se vSak jiz tempo navySovani vydaji, méfené ChangeVsLastWeek,

mezi demokraty a republikdny nijak zdsadn¢ neliSilo.

4.2 Analyza obnovy dle statni politiky

Pro poskytnuti doporuceni tykajici se vladni politiky je nejzajimavéjsi analyza ekonomické
obnovy z hlediska pfisnosti vladnich opatfeni a epidemiologické situace. Tyto faktory
analyzujeme dohromady, jelikoz jsou spolu velmi Uzce spjaty. Vyuzivdme proménnou

NewCaseRateDecile, ktera zaznamenava stav situace relativné k ostatnim okrestim.?2

Nejdiive porovnavame rychlost obnovy v jednotlivych okresech rozdélenych dle klice
popsaného v kapitole Metodologie na Rapid Pullback, Low Response a Lasting Robust
Response. Pouzivame regresi s fixnimi efekty v podobném tvaru jako v pfedchozi podkapitole.
Namisto variace na zaklad¢ pfijmu a politickych preferenci vSak okresy délime na zakladé

jejich statni politiky:

SpendAll;, = a; + z B (WeekAfterRecovery),  1[StateResponse = q] + € 10

q=1.2,3

Tabulka 9: Vysledky regrese s fixnimi efekty zjistujici primérnou tydenni zménu SpendAll v dobé obnovy pro
okresy rozdélené dle statni politiky

Skupina SpendAll estimate std.error statistic p.value significance
Rapid Pullback Time 1,195 0,048 24,772 0,000] ***
Low Response Time 1,520 0,049 30,759 0,000] ***
Robust Response ||Time 1,603 0,021 76,640 0,000] ***
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Obr. 9: Primérna tydenni zména SpendAll v dobé obnovy v okresech rozdélenych na
zaklad¢ statni politiky

22 Diivod, pro¢ tuto proménnou nevyuzivame v sekci zabyvajici se piivodnim propadem je, Ze mnoho okresii v té
dobé neméelo viibec zadné nové ptipady. I naprosto nepatrny nardst v poctu novych ptipadi by tak okres posunul
z prvniho decilu do pomérné vysokého decilu, coz by zna¢né zkreslilo vysledky.
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Vysledky ukazuji, Ze rychlost obnovy se téméf neliSila mezi okresy ze statli Low Response a
Lasting Robust Response. Tempo obnovy v okresech z Rapid Pullback stath vsak zaostavalo.
Zdanlivé se nabizi podobné vysvétleni, kterym jsme vysvétlili rychlejsi tempo obnovy
v demokratickych a bohatych okresech. Tedy, ze by se vydaje v Lasting Robust Response
okresech propadly vyraznéji, a jejich op€tovné navyseni tak mohlo byt rychlejsi. Dle naSich dat
vSak byl primérny nejvetsi propad vydaji v okresech z Lasting Robust Response statl pouze o
2 procentni body vétsi nez v okresech z Low Response a Rapid Pullback stati. Rozdil tedy

nebyl tak podstatny a nemuze plné€ vysvétlit rozdilné tempo obnovy.

Druhym moznym vysvétlenim je, ze v Rapid Pullback staitech doSlo k pfili§ rychlému
rozvolnéni. Epidemiologicka situace v nich totiZ v nich sice vyzadovala pfisna opatieni, ta vSak
byla rozvolnéna, coz ptineslo opétovné nartist v mife nove nakazenych. Kvuli tomuto zhorSeni
situaci pak spotiebitelé své vydaje nenavySovali tak podstatné. Naopak Lasting Robust
Response statim se praveé diky pfisnym opatfenim podafilo dostat zdravotnickou situaci pod

kontrolu.?3

Nasledn¢é pomoci proménné NewCaseRateDecile, zjistujeme, jak se v okresech délenych na

zaklad¢ statni politiky lisila reakce obc¢anti na relativni zhorSeni epidemiologické situace:

SpendAll;, = a; + z B (NewCaseRateDecile),_, * 1[StateResponse = q] + ¢ 11

q=1,2,3

Tabulka 10: Vysledky regrese s fixnimi efekty zjistujici zavislost SpendAll na NewCaseRateDecile v okresech rozdélenych dle statni politiky

Skupina SpendAll estimate std.error statistic p.value significance
Rapid Pullback NewCaseRateDecile 0,016 0,093 0,176 0,860
Low Response NewCaseRateDecile 0,276 0,098 2,825 0,005] **
Robust Response [[NewCaseRateDecile -0,771 0,041 -18,612 0,000] ***
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Obr. 10: Koeficienty pro SpendAll na NewCaseRateDecile v dobé obnovy v okresech rozdélenych dle statni politiky

2 Tomu nasvéd¢uje skute¢nost, Ze na konci 14. kalendainiho tydnu (tedy 5. dubna) byla medianova hodnota pro
NewCaseRateDecile v Lasting Robust Response okresech 6, na konci naSeho pozorovani (12. ¢ervence) pouze 5.
Medianové hodnoty pro Low Response okresy byly 5, respektive 6. Pro Rapid Pullback okresy nejdiive 5, poté 7.
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Z vysledkt je patrné, ze relativni zhorSeni situace ve statech s laxnimi opatfenimi korelovala
s navysenim vydaji v nadchazejicim tydnu. V okresech z Rapid Pullback stati nebyl koeficient
statisticky signifikantni a vliv relativni zdravotnické situace se tedy v téchto okresech riznil.
V okresech z Lasting Robust Response statl je koeficient negativni a zhorSeni relativni situace

v nich tak nartst vydaji ptibrzd’ovalo.

Vysledky dle nas ukazuji, ze ptistup jednotlivych statt k nakaze se nasledné projevil i v chovani
jejich obcanli. Obcané z Lasting Robust Response statl, které byly pandemii nejcitelnéji
zasazeny,>* své chovani situaci pfizpisobovali. To vysvétluje, pro¢ tempo navySovani jejich
vydaji pifi zhorSeni relativni situace, dané proménnou NewCaseRateDecile, zpomalovalo.

Relativni zlepSeni situace u nich pak korelovalo s rychlejsim navySovanim vydaji.

U Low Response okresit podle nas dochdzi k tomu, ze po ptivodnim snizeni vydajl, které
nemuselo nutné souviset se zdravotnickou situaci, své vydaje spotiebitelé navysovali nezavisle
na tom, zda se relativni situace v okrese zlepsovala ¢i zhorSovala. Spotiebitelé z Low Response
okresti své chovani tolik neptizplisobovali situaci v okrese samotném piedevsim proto, ze je
puvodni vina tolik nezasahla (coz ve vét§in¢ Low Response statech vysvétluje, pro¢ v nich
nebyla zavedena piisnéjsi opatieni). Zaroven vsak v téchto okresech kvili laxnim opatienim
dochazelo ke zhorSeni zdravotnické situace relativné k ostatnim okresim. Vydaje i

NewCaseRateDecile tedy stoupaly, coz vysvétluje, proc je v této skupiné koeficient kladny.

Tabulka 11: Vysledky Grangerova testu kauzality zjistujici Grangerovu zavislost SpendAll na NewCaseRateDecile v
minulém tydnu v okresech rozdélenych dle statni politiky

Skupina SpendAll F Statistic p.value [significance [GrangerCauses
Rapid Pullback NewCaseRateDecile 23,301 0,000 | *** Yes
Low Response NewCaseRateDecile 1,498 0,221 No
Lasting Robust Response |[NewCaseRateDecile 13,185 0,000 | ¥** Yes

To, Ze se vydaje odvijely od situace v samotném okrese piedevsim v Lasting Robust Response
statech, potvrzuje i Grangertv test. Ten zkoumad, zda zahrnuti hodnoty NewCaseRateDecile do
modelu odhadujiciho vysi vydajt, odhad modelu zptesni. Zatimco v Rapid Pullback i Lasting
Robust Response statech pouziti proménné odhad opravdu zptesiiuje, v Low Response statech
nevede jeji zahrnuti do modelu ke statisticky signifikantné presnéjSimu odhadu. To dle nas dale
doklada, ze obyvatelé z Low Response stati zdravotnickou situaci nebrali v potaz tak moc, jako

obcané z Rapid Pullback a Lasting Robust Response statl.

24 Dle nasich dat bylo v Low Response okresech v prvnim tydnu obnovy primémé 68 nakaZenych na 1000
obyvatel, v Lasting Robust Response 90 nakazenych na 1000 obyvatel a v Rapid Pullback okresech 73 nakazenych
na 1000 obyvatel.
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Zaveérem naSeho zkoumaéni vlivu statni politiky je, ze obnova vydaji byla nejpomale;jsi
v okresech ve statech, které sva protipandemickéd opatieni rychle rozvolnily. To dle nas
poukazuje na to, ze politika v Rapid Pullback okresech mohla byt chybné zvolena. Piivodni
propad totiz v téchto okresech byl podobné velky a rozdilné tempo navySovani vydaja tedy
nelze vysvétlit tim, Ze by spotiebitelé v Rapid Pullback stitech neméli takovy prostor
k navyseni vydaja.

Dals$im zajimavym zjisténim je, ze v Low Response statech, se nezda, ze by relativni zhorSeni
situace obnovu podstatné brzdilo. Obcané v téchto statech pravdépodobné nakazu nevnimali
jako tak rizikovou, kvili tomu, Ze se jim ptvodni vlna vyhla. Tomu napovidaji i vysledky
Grangerova testu, dle kterého decil okresu dle miry nové nakazenych v okresech z téchto statt
neovlivitioval budouci vyvoj vydaji. V dalSich dvou skupinach statli naopak zvysSeni miry

nakazenych obnovu ptibrzd'ovalo.
4.3 Analyza obnovy dle prisnosti politiky a vyvoje epidemiologické situace
Dale zkoumame, jak ovlivitovala epidemiologicka situace vydaje v okresech rozdélenych dle
ptijmu a politickych preferenci. K analyze pouzivame nasledujici regresi:
SpendAll;; = a;

+ Z ,Bf,p(NewCaseRateDecile)it 12
q=123,4

* 1[IncomeQuartile = q] * 1[Winner2016 = qle

Tabulka 12: Vysledky regrese s fixnimi efekty zjistujici zavislost SpendAll na NewCaseRateDecile v okresech
rozdélenych dle pfijmu a politickych preferenci

Winner2016 ||PFijmovy kvartal SpendAll estimate std.error statistic p.value significance
1|NewCaseRateDecile 0,011 0,091 0,126 0,900
2 |NewCaseRateDecile 0,232 0,177 1,306 0,192
Donald Trump .
3| NewCaseRateDecile -0,139 0,071 -1,955 0,051].
4|NewCaseRateDecile -0,389 0,177 -2,194 0,029|*
1|NewCaseRateDecile -0,183 0,079 -2,320 0,020(*
. . 2 [NewCaseRateDecile -1,404 0,151 -9,296 0,000] ***
Hillary Clinton ‘ .
3 [NewCaseRateDecile -0,665 0,088 -7,554 0,000] ***
4|NewCaseRateDecile -1,771 0,096 -18,472 0,000] ***
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Obr. 11: Koeficienty pro SpendAll na decil miry nové nakazenych dob& obnovy v okresech rozdélenych na
zakladé ptijmu a politickych preferenci

Tabulka 13: Vysledky Grangerova testu kauzality zjistujici Grangerovu zavislost SpendAll na
NewCaseRateDecile v minulém tydnu v okresech rozdélenych dle piijmu a politickych preferenci

Winner2016 PFijmovy kvartal SpendAll F Statistic p.value significance |Grange rCauses|
1|NewCaseRateDecile 15,206 0,000 | *** Yes
2 |NewCaseRateDecile 1,880 0,170 No
Donald Trump -
3 |NewCaseRateDecile 5,539 0,019|* Yes
4 |NewCaseRateDecile 2,879 0,090]. No
1|NewCaseRateDecile 4,438 0,035(* Yes
. . 2 |NewCaseRateDecile 0,713 0,399 No
Hillary Clinton -
3 |NewCaseRateDecile 0,072 0,789 No
4 |NewCaseRateDecile 1,492 0,222 No

ZhorsSeni situace korelovalo s pomalejSim navySovanim vydajii v demokratickych okresech.
Zaroven je ale nutné vzit v potaz vysledky Grangerova testu, ktery mezi relativni zdravotnickou

situaci a mirou vydaji nenachazi Grangerovu kauzalitu.

Grangertv test dokonce ukazuje, ze decil okresu dle miry nové nakazenych pomaha lépe
odhadnout miru vydaji pouze v okresech patficich do prvniho ptijmového kvartilu a

v okresech ze tietiho pfijmového kvartalu, které volily Donalda Trumpa.

Vysledky jsou, podobné jako u obdobného Grangerova testu, ktery jsme provadéli pro obdobi
puvodniho propadu, na prvni pohled zvlastni, jelikoz regrese vyse ukazuje, ze decil dle miry
nove¢ nakazenych nejsilnéji koreloval s vydaji v demokratickych okresech. V demokratickych
okresech vSak nenachdzime Grangerovu kauzalitu. Ve skuteCnosti jsou ale konzistentni
s dosavadnimi zjisténimi, ze v demokratickych okresech se snizeni vydaji odvijelo pfedev§im

na zakladé obav z ndkazy, nikoliv na zéklad¢ skutecné zdravotnické situace v okrese. Jelikoz
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byly obavy mezi demokratickymi okresy podobné velké, zjisténi relativni zdravotnické situace

v jednotlivém okresu by nepomohlo poskytnout signifikantné piesnéjsi odhad miry vydaji.?

U republikant naopak skutecnd zdravotnickd situace paradoxné kvuli jejich niz§im obavam
vydaje v okrese ovlivitovala. Skute¢na zdravotnicka situace totiz u republikdnt ovliviiovala
jejich obavy ohledné budouciho vyvoje znacnéji nez u demokrati. Pokud na tom byl okres ze
zdravotnického hlediska relativné dobfe, republikani pandemii ve svém rozhodovani témet
nezohlediiovali. Pokud vSak byl okres nemoci zasazen, republikéni se zacali dopadii pandemie
vice obavat. Z tohoto ditvodu je relativni mira zasazenosti v republikanskych okresech dobrym
prediktorem vydaji, zatimco v demokratickych ne, jelikoz mé vétsi dopad na spotiebitelskou
divéru.
Dale nas zajim4, jak na vydaje pusobila ptisnost statni politiky v kombinaci s mirou noveé
nakazenych v minulém tydnu:
SpendAll;; = «a;
+ Bl (NewCaseRate07DA);;_,
q=1,2,34
* 1[IncomeQuartile = q| 13
+ B3 (GovernmentResponselndex);; *
q=12,34

* 1[IncomeQuartile = q] + ¢

Lze ocekavat, ze stoupajici ptisnost povede obCany k pomalejsSimu zvySovani vydaji. Je vSak
otazkou, jak se budou vydaje v dobé obnovy odvijet v zavislosti na mife nové nakazenych.
Cekame, Ze v bohatsich okresech budou vydaje se zvySujici se mirou nakaZenych klesat.
Ptestoze v jejich chovani nehrala hlavni roli samotnd situace v okresu, coz dokladéa vysledek
Grangerova testu, ktery pro nejbohatsi okresy mezi mirou vydaji a relativni zdravotnickou
situaci Grangerovu kauzalitu neukdzal, dle literatury plati, ze se tito obané pandemie vice
obavaly. Proto bychom pfi relativnim zlepSeni situace v bohatych okresech o¢ekéavaly rychle;jsi

navySovani vydaji nez, kdyby ke zlep$eni nedoslo.?

%5 Ogekavame, ze obavy byly vétsi v citelngji zasazenych okresech. Pravdépodobné vSak ne natolik, aby mezi
zdravotnickou situaci a vydaji existovala Grangerova kauzalita.
26 Znovu ovSem zdiraziiujeme, Ze se nemusi jednat o kauzalni vztah.
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Naopak v okresech, ve kterych se obyvatelé ndkazy tolik neobavali, a epidemiologicky vztah
ve svém chovani nezohlednovali, ocekdvame opaény vztah. S navySenim vydaji lze totiz
predpokladat nizsi miru dodrzovani socidlniho distancingu, coz povede k naristu miry noveé
nakazenych a vztah mezi proménnymi tak bude kladny. Vysledky regrese pro jednotlivé
ptijmové kvartaly udavame nize:

Tabulka 14: Vysledky within regrese zjistujici zavislost SpendAll na NewCaseRate07DA v piedchozim tydnu a
GovernmentResponselndex v okresech rozdélenych dle ptijmu a politickych preferenci

Pfijmovy kvartal SpendAll estimate std.error statistic p.value significance
" NewCaseRateO7DA 0,085 0,019 4,422 0,000 | ***
GovernmentResponselndex -0,355 0,028 -12,903 0,000 | ***
) NewCaseRate07DA 0,078 0,019 4,150 0,000 | *¥**
GovernmentResponselndex -0,495 0,023 -21,308 0,000 | ***
3 NewCaseRate07DA 0,022 0,016 1,407 0,160
GovernmentResponselndex -0,561 0,025 -22,079 0,000 | ***
4 NewCaseRateO7DA -0,144 0,018 -7,837 0,000 | ***
GovernmentResponselndex -0,565 0,023 -24,498 0,000 | ***
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Obr. 12: Koeficienty pro SpendAll na NewCaseRate07DA v predchozim tydnu a
GovernmentResponselndex v okresech rozdélenych na zakladé prijmu

Témet vSechny koeficienty jsou statisticky signifikantni. ZjiStujeme, ze stoupajici mira noveé
nakazenych a zptisniovani opatieni nejvice ovliviiovalo vydaje ve ¢tvrtém piijjmovém kvartale.
V ostatnich ptijmovych kvartalech zvySujici se mira nové nakazenych dle o¢ekavani korelovala
s rychlej$im navySenim vydaji. Efekt zptisnéni opatieni naopak byl stejny napti¢ okresy a ve
vSech skupinach zptisnéni korelovalo se snizenim vydaji. Vysvétleni nachazime v tom, ze
zptisnéni spotiebitelim signalizovalo zhorSeni epidemiologické situace. VEtsi strach z ndkazy

pak vysvétluje, pro¢ zpiisnéni opatieni v bohatych okresech vedlo k vétSimu snizeni vydajt.

42



Pro tuto regresi s vétsim mnozstvim proménnym bohuZzel nedisponujeme vysledky Grangerova

testu. Nasi hypotézu toho, Zze v ostatnich kvartdlech byla zavislost opa¢na a mira utrat

ovliviiovala miru nakazenych, se vSak pokousime otestovat za pomoci podobné regrese, ktera

namisto miry nové nakazenych v pfedchozim tydnu vyuziva miru nové nakazenych v dalSim

tydnu - (NewCaseRate07DA);,,. Zaroven zménime své zavislé a nezdvislé proménné:

NewCaseRate07DA;¢41

+ z B (SpendAll);; * 1[IncomeQuartile = q]

q=1,2,3,4 14
+ B (GovernmentResponselndex);;
q=x
* 1[IncomeQuartile = q] + €
Tabulka 15: Vysledky within regrese zjistujici zavislost NewCaseRate07DA v pristim tydnu na SpendAll a
GovernmentResponselndex v okresech rozdélenych dle pfijmu
PFijmovy kvartal NewCaseRate07DA,,, estimate std.error statistic p.value significance
1 SpendAll 0,039 0,009 4,422 0,000 [***
GovernmentResponselndex -0,170 0,019 -9,040 0,000 | ***
) SpendAll 0,038 0,009 4,150 0,000 | ***
GovernmentResponselndex -0,089 0,017 -5,256 0,000 | *¥**
3 SpendAll 0,015 0,011 1,407 0,160
GovernmentResponselndex 0,037 0,022 1,671 0,095(.
4 SpendAll -0,072 0,009 -7,837 0,000 [ ***
GovernmentResponselndex -0,047 0,017 -2,766 0,006 | **
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Obr. 13: Koeficienty pro NewCaseRate07DA v pristim tydnu na SpendAll a

GovernmentResponselndex v okresech rozdélenych na zakladé prijmu

Vysledky regrese skutecné naznacuji, ze pfi navyseni vydaji v tydnu ¢, lze vtydnu t + 1

o¢ekavat zvySeni miry nové nakazenych. Efekt je vSak velmi maly a mnohem podstatnéji miru
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nov¢ nakazenych ovliviiovala ptisnost opatieni. Zptisnéni opatieni ve vétsing okresti vedlo ke
snizeni miry nakazenych. Zajimavé je, ze efekt zptisnéni byl nejpodstatnéjsi v nejchudsich
okresech. Moznym vysvétlenim je to, ze v téchto okresech obyvatelé social distancing
nedodrzovaly dobrovoln¢ v takové mife jako obyvatelé bohatSich okrest. Pokud tak doslo ke
zptisnéni opatieni v bohatych okresech, skute¢né chovani obyvatel se nezménilo do takové
miry, jelikoz nové nastolenym pravidliim jiz odpovidalo. V chudsich okresech byla naopak

zména chovani kviili novym opatienim znac¢na.

4.4 Shrnuti procesu obnovy

Zjistujeme, ze obnova byla nejrychlejsi ve skupinach okrest, které pii ptivodnim propadu své
vydaje omezily nejvice. Dale vidime, Zze obnova byla nejpomalejs$i v Rapid Pullback statech,
coz dle nds mohlo byt zpisobeno pfili§ rychlym rozvolnénim opatteni, které vedlo ke zhorSeni
situace. To nasledujici obnovu pfibrzdilo. ZhorSeni si navic mohlo vyzadat opétovné zpiisnéni

opattenti.

Zaroven ale ukazujeme, ze ve vétSiné skupin okrest rozdélenych na zakladé pifijmu a
politickych preferenci nebyla epidemiologicka situace s vydaji tak izce spojena. V bohatych a
demokratickych okresech sice mezi relativni zdravotnickou situaci v okresu a mirou vydaji
existovala silna korelace, ovsem vysledky Grangerova testu mezi nimi nenachazi kauzalni
vztah. Test tak ukazuje, Ze spotiebitelé své chovani nepfizptisobovali situaci v samotném
okrese. Délime-li vSak okresy na zdkladé statnich opatfeni, v okresech z Lasting Robust

Response a Rapid Pullback stath jiz Grangerovu kauzalitu nachazime.

Tyto rozdilné vysledky Grangerova testu nabizeji zajimavou hypotézu. To, zda obCané své
chovani ptizptsobovali situaci v samotném okresu bylo dano predevsim tim, jestli byl okres
pandemii v prvni viné citeln& zasazen,?’” a ne politickymi preferencemi ¢i pi{jmem. Faktory

pfijmu a politickych preferenci naopak ovliviiovaly to, jaké byly obecné obavy z ndkazy.

Pokud tedy okres zasazen nebyl, pak piijem a politické preference miru omezeni vydaji citelné
ovliviiovaly, jelikoz omezeni vydaji se odvijelo ptfedevsim od obecnych obav obyvatel

znakazy a ty se ménily pravé na zakladg téchto dvou faktorf.xvi *viil

Konecné¢ zjistujeme, ze ve vétsin€ skupin okrest rozdélenych dle ptijmu dochézelo k tomu, ze

navySeni vydaji bylo nasledovano navySenim miry nové nakazenych. To, Ze by navySeni

27 Ptipominame, Ze okresy z Lasting Robust Response a Rapid Pullback stati byly prvni vinou zasaZeny citelngji
nez okresy z Low Response stati.
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vydaj, a s nim spojené nizsi dodrzovani social distancingu, pfimo vedlo ke zvySeni po¢tu nove

nakazenych v§ak nemame podpoteno vysledky Grangerova testu.

5 VLADNI POLITIKY

5.1 Economic Impact Payments

5.1.1 Uvod ke Economic Impact Payments

Vladni politika Economic Impact Payments (dale také Stimulus Payments §i stimulové Seky)
byla pfijata americkym kongresem v ramci tzv. CARES Actu, ktery mél za ukol pomoci zotavit
ekonomiku ze znicujicich dopadi pandemie. Mél predev§im podpofit znacné pokleslou
spottebitelskou poptavku. Na pfijeti stimula¢niho bali¢ku se americky kongres dohodl 25.
bfezna a prezident Trump jej podepsal 27. biezna, tedy 12. kalendaini tyden. Stimulacni balicek
kromé stimulovych Sekti domécnostem zahrnoval fadu dalSich opatfeni jako odlozeni dani,
zaruceni pijcek firmam ¢i podporu plateb zaméstnancl v ramci tzv. Paycheck Protection
Program. Vsechny tyto politiky mély na americkou ekonomiku citelny dopad. V nasi praci se
vSak zabyvadme pouze stimulacnimi Seky, jelikoz ty mély na ndmi zkoumané spotiebitelské
vydaje nejvetsi vliv.

Stimulové Seky byly zaslany vétSiné americkych domacnosti. VysSe Seku cinila 1 200
americkych dolarti na jednoho dospélého a 500 USD na dité, kterému bylo méné nez 17 let.
Narok na Sek mél kazdy rezident, ktery v roce 2019 podal daiiové piiznani a jehoz pfijem byl
v tomto roce nizsi nez 99 000 USD. Plnou vysi Seku vSak obdrzely pouze jednotlivci jejichz
ptijem byl nizsi nez 75 000 ¢i domacnosti s piijmem pod 150 000. Pro jednotlivce s piijmem

vyssim nez 75 000 se vySe Seku snizovala o 5 dolart za kazdych 100 dolart ptijmu nad 75 000.

Seky byly zaslany podobné jako jiné vladni benefity pfimym zaslanim penéz na uéet piijemce.
K jejich zasilani $ekt dochézelo od 24. dubna, tedy od 17. kalendainiho tydne. Seky byly
nejdiive zaslany ob¢antim s piijmem pod 10 000 dolart, nésledné t€ém s piijmem pod 20 000,
atd. Tento proces pokracoval, dokud nebyly Seky poslany vSem opravnénym ob¢antiim, pfi¢emz

na konci kvétna jiz své Seky obdrzelo vice nez 70 % ob&ani.*¥
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5.1.2 Analyza celkového dopadu Economic Impact Payments

Analyzu stimulovych Sekti za¢indme pouzitim regresni diskontinuity, kterd ndm umoziuje urcit
kauzalni efekt stimulovych Sekii jednak na celkovou urovein spotiebitelskych vydaji méfenou
SpendAll a také na dynamiku zmény spotiebitelskych vydaji méfenou proménnou

ChangeVsLastWeekSpend: 8
SpendAll;; /| ChangeVsLastWeekSpend,;

= a+ Z B (StimulusPayments) * 1[ReceivedPayments; = q]
q=0,1 15
+ B (WeekAfterStimulusPayments),

+ BZ(WeekAfterStimulusPayments), * (ReceivedPayments), + €

, kde proménna ReceivedPayments nabyva hodnoty 1 v Case WeekAfterReopening = 0.

B: tedy odhaduje koeficient pravé pro prijeti Sekt,>” B, pak koeficient pro zménu v ase.*°

Je dulezité zminit, jak koeficienty regresi interpretovat. V regresi pro SpendAll by nulové
koeficienty = znamenaly, ze se vydaje neménily vibec. Vregresi pro
ChangeVsLastWeekSpend by pak byly koeficienty nulové, pokud by se spotiebitelské
vydaje ménily stejnym tempem jako v piedchozich tydnech. ; oznacuje kauzalni efekt zaslani
Sekil. Pozitivni B3 V regresi pro ChangeVsLastWeekSpend znamena, Ze tempo zvySovani
vydajii zrychlovalo i v obdobi pted zaslanim $ekti. 7 nam pak tika, jak se koeficient zmé&nil

po zaslani Seki. Pozitivni hodnota tak znamena, Ze tempo zrychlovalo vice nez pted zaslanim.

Tabulka 17: Vysledky regresni diskontinuity pro zaslani Sekd pro ChangeVsLastWeekSpend pro tfi rizn€ dlouhd ¢asova

obdobi

2Weeks

estimate

std.error

statistic

p.value

significance

3Weeks

estimate

std.error

statistic

p.value

significance

4Weeks

estimate

std.error

statistic

p.value

significance

(Intercept)

-6,086

0,774

-7,866

0,000

xk

(Intercept)

12,973

0,529

24,531

0,000

*xk

(Intercept)

7,398

0,428

17,294

0,000

*xk

B

17,080

0,836

20,440

0,000

hk

B

2,738

0,603

4,540

0,000

*hk

B

2,636

0,506

5,207

0,000

Ak

B,

-5,271

0,489

-10,774

0,000

ok

B,

9,022

0,245

36,856

0,000

wxk

B,

5,678

0,156

36,347

0,000

*hk

B 1,599 0,547 2,924 0,003]** B, -11,555 0,290 -39,893 0,000] *** B, -8,009 0,191 -41,864 0,000]***
, 7 1: - . AR - .o < % 7 ;
Tabulka 16: Vysledky regresni diskontinuity pro zaslani Seki pro SpendAll pro tfi rizné dlouha ¢asova obdobi
2Weeks | estimate | std.error | statistic | p.value |significance 3Weeks | estimate | std.error | statistic | p.value |significance 4Weeks | estimate | std.error | statistic | p.value |significance
(Intercept)] 69,813 0,698 100,053 0,000]*** (Intercept)] 72,156 0,473| 152,673 0,000]*** (Intercept)] 63,740 0,386] 165,156 0,000]***
B, 9,809 0,754 13,015 0,000] *** B, 7,328 0,539 13,598 0,000] *** B, 16,286 0,457| 35,665 0,000] ***
B,! -1,115 0,441 -2,526 0,012}* B, 0,642 0,219 2,937 0,003]** B,! -4,407 0,141| -31,275 0,000] ***
Bzz 3,676 0,493 7,451 0,000] *** [322 2,127 0,259 8,215 0,000] *** Bzz 6,634 0,173 38,437 0,000 ***

28 Abychom se vyhnuli pfipadnému zkresleni, zpiisobeného abnormélnim riistem vydaji v uréitém asovém
obdobi provadime regresni diskontinuitu pro tfi rGzné¢ dlouhda c¢asovd obdobi: —4 <
WeekAfterStimulusPayments < 4 (9-ti tydenni),—3 < WeekAfterStimulusPayments < 3 (7-mi tydenni)
a—2 < WeekAfterStimulusPayments < 2 (5-ti tydenni)

29 Prestoze v nasi praci tyden, ve kterém se zadaly Seky posilat oznatujeme jako ,tyden zaslani $eki*, znovu

zdlraznujeme, Ze ne vSechny domacnosti obdrzely své Seky piesné v tento tyden.
30 B, pak nabyva jiné hodnoty na zakladé toho, zda jiz do$lo k zaslani Sekt. V tabulkach se tedy objevuji dva
koeficienty: 5, kterd oznacuje koeficient pro zménu v ¢ase pred zaslanim Sekd a B7, kterd oznacuje zménu

y e gy s . y Crxpe 4 ot 1 2
v hodnoté 3, po zaslani Sekll. Pro zjisténi koeficientu pro ¢as po zaslani sekd je tedy nutné secist 5, a 5,
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Koeficienty f; pro zaslani Seku jsou ve vSech ptipadech statisticky vyznamné. Potvrzuji nase
ocekavani toho, ze stimulové Seky podstatné pfispély ke zvySeni spotiebitelskych vydaju.
Regrese pro nejdelsi Casové obdobi zahrnujici tyden zaslani Sekt a Ctyfi tydny pied a po zaslani
Sekl ukazuje, Ze Seky zvysily troven vydaji o 16 procentnich bodu a zrychlily tempo jejich

ristu o 2,6 procentnich bodu.

Koeficient f;pro ChangeVsLastWeekSpend je vSak znacn€ mensi nez ten pro SpendAll
Dtivod, pro€ se tempo riistu zménilo mnohem méné relativné k absolutni hodnot¢ vydaji je, ze
jiz pred zaslanim Sekt vydaje rostly velmi rychle. Rychly rist vydaji v obdobi pied zaslanim
Sekli dokazuji vysoké hodnoty koeficientdi B;. Rychly riist v tomto obdobi vysvétlujeme
signalizaénim efektem Sekl, diky kterému domécnosti zacaly navySovat vydaje jiz pred
obdrzenim penéz. Vysokd hodnota 3 rovnéZz podporuje nasi domnénku, e domacnosti
netrpély tak citelnym vypadkem pii{jmd a omezeni utrat nebylo zplisobeno primarné
rozpoctovymi omezenimi, nybrz dobrovolnym omezenim spotieby zplisobenym snizenou
spottebitelskou daveérou. Samotna informace o zaslani Sekd pak spotiebitelskou divéru a
vnimani ekonomickeé situace znacné zlepsilo. Spotiebitelé své vydaje nasledné zacali navysovat

jiz pted tim, nez penize obdrzeli.

Signaliza¢ni efekt rovnéz vysvétluje, pro¢ regresni diskontinuita vyuzivajici stfedné dlouhé
casové obdobi ukazuje nejmensi efekt samotného zaslani Sekti. Dochazi zde presné ke zkresleni,
kvtli kterému vyuzivame k analyze tfi riizn€ dlouha ¢asova obdobi. Na konci tfetiho tydne pred
zaslanim Sekt totiz doSlo ke schvéleni tzv. CARES Act a jeho podepsani prezidentem
Trumpem. i V n4sledujicim tydnu tedy spotfebitelé jiz signaliza¢ni efekt obdrzeli a zacali
navysSovat své vydaje. To dokladaji grafy 16. a 17. z nésledujici podkapitoly, ze kterych je
patrné, ze k zastaveni propadu vydaji a pocatku jejich postupnému navratu na predchozi troven
doslo napfi¢ ptijmovymi kvartaly pravé mezi tydny WeekAfterStimulusPayments = —3 a

WeekAfterStimulusPayments = —2.

Zpomaleni tempa navySovani vydaji po zaslani Sekt je pak logické, jelikoz vydaje jiz nemohly
dale rast tak rychlym tempem. Piesto dle vysledka 9-ti tydenni regrese vydaje rostly i po zaslani

Sekl primérné o 6,6 procentnich bodl tydné.
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5.1.3 Efekt Economic Impact Payments na zakladé pfijmu

Pro zjisténi toho, jak se efekt stimulovych Seku 1iil na zaklad€ piijmut, provadime obdobnou

analyzu pomoci regresni diskontinuity jednotlivé pro kazdy pfijmovy kvartal:

SpendAll;, / ChangeVsLastWeekSpend;,

= Z a? x 1[IncomeQuartile = q]
q=1,2,3,4

+ Z B (StimulusPayments) * (ReceivedPayments),
q=1,2,3,4

* 1[IncomeQuartile = q]
16

+ Z Ba? (WeekAfterStimulusPayments),
q=1,2,3,4

* 1[IncomeQuartile = q|
+ Z B2 (WeekAfterStimulusPayments),
q=1,2,3,4

* (ReceivedPayments), x 1[IncomeQuartile = q] + ¢

Grafy 14. a 15. ukazuji koeficienty pro efekt zaslani Seki (tedy intervence) na SpendAll,

respektive na ChangeVsLastWeek pro jednotlivé piijmové kvartaly?':

3! Hlavnim bodem z4jmu je opét regrese pro obdobi trvajici tyfi tydny pied a po zaslani Sekd; regrese pro dalsi
Casova obdobi provadime kvili robustnosti analyzy
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Tabulka 188: Vysledky regresni diskontinuity pro zaslani Sekt pro SpendAll pro tfi rizné dlouha casova obdobi v okresech rozdélenych dle
pfijmového kvartalu

Pfijmovy Pfijmovy Pfijmovy
kvartal 2Weeks |SpendAll|std.error | statistic | p.value |significance kvartal 3Weeks [SpendAll|std.error | statistic | p.value |significance kvartal 4Weeks |SpendAll|std.error | statistic | p.value | significance
(Intercept] 71,647| 1,649| 43,460 0,000 *** (Intercept] 74,783| 1,118| 66,919 0,000|*** (Intercept] 66,550| 0,900 73,966 0,000]***
B 13,788 1,781 7,743 0,000] *** By 10,181 1,274 7,990 0,000] *** By 18,984 1,065 17,833 0,000] ***
1 1 1
B, 1,727 1,043| -1,657| 0,098]. B, 0,625| 0,517| 1,208| 0,227 B, -4,315| 0,329| -13,134| 0,000]***
8, 3,342 1,166 2,867 0,004 ** B, 1,696 0,612 2,771 0,006 ** B, 6,066 0,402| 15,075 0,000] ***
(Intercept] 70,832 1,293 54,771 0,000] *** (Intercept] 73,086 0,874| 83,668 0,000] *** (Intercept] 64,580 0,718| 89,963 0,000] ***
By 11,089 1,397 7,938 0,000] *** By 8,640 0,996 8,675 0,000] *** By 17,546 0,849| 20,657 0,000] ***
2 2 2
||Bz‘ 1,177 0,818 -1,439| 0,150 B,t 0,514 0,404 1,271 0,204 Bt 4,590 0,262| -17,510| 0,000] ***
||Bzz 3,474| 0,914| 3,799 0,000 *** B, 2,077| 0,478| 4,341 0,000 *** B, 6,780| 0,321| 21,119 0,000 ***
"(Intercept 69,326 1,332| 52,034 0,000] *** (Intercept] 71,306 0,906| 78,669 0,000] *** (Intercept] 62,784 0,747| 84,102 0,000] ***
B, 8,705 1,439 6,049 0,000] *** B, 6,783 1,033 6,563 0,000] *** By 15,804 0,883| 17,892 0,000] ***
3 3 3
B,! 0,814| 0,843| -0,966| 0,334 B, 0,671| 0,420 1,599 0,110 B, -4,442| 0,273| -16,297| 0,000] ***
8.’ 3,535 0,942 3,752 0,000] *** B, 1,963 0,496 3,954 0,000] *** B, 6,577 0,334| 19,701 0,000] ***
(Intercept] 67,441 1,064 63,362 0,000 *** (Intercept) 69,442 0,727| 95,551 0,000] *** (Intercept] 61,037 0,611 99,817 0,000] ***
By 5,643 1,150 4,909 0,000] *** By 3,697 0,829 4,462 0,000] *** B, 12,803 0,724| 17,695 0,000] ***
4 4 4
||BZ‘ 0,740 0,673 -1,100| 0,272 B, 0,761 0,336 2,261 0,024]* Bt 4,282 0,223| -19,180| 0,000 ***
(8.2 4,356] 0,753] s5,787] 0,000[*** (8.2 2,772] 0,398 6.963] 0,000[* B’ 7,115] 0,273] 26,016] 0,000[***
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Obr. 14: Koeficienty 1 pro zaslani Sekti pro SpendAll pro tti rizn¢ dlouha obdobi v okresech
rozdélenych dle ptijmu

Tabulka 19: Vysledky regresni diskontinuity pro zaslani Sekl pro ChangeVsLastWeekSpend pro tii razné dlouhd ¢asova obdobi v
okresech rozdélenych dle piijmového kvartalu

Pfijmovy ChangeVsLast PFijmovy ChangeVslLast PFijmovy ChangeVsLast
kvartal 2Weeks Week std.error | statistic | p.value |significance kvartal 3Weeks Week std.error| statistic | p.value | significance kvartal 4Weeks Week std.error | statistic | p.value |significance

(Intercept) -7,794 1,803| -4,322| 0,000p*** (Intercept) 12,152 1,215] 10,004| 0,000]*** (Intercept 6,562 1,022| 6,421 0,000]***
B, 22,205| 1,948| 11,400 0,000]*** 8, 0,529| 1,385 0,382 0,703 B, 5,549| 1,209 4,589 0,000]***

1 1 1

||[521 6,552 1,141| -5,745| o0,000]*** B, 8,408| 0,562| 14,952 0,000|*** B, 5,053| 0,373| 13,541 0,000 ***

"Bzz 0,310 1,275| 0,243| 0,808 ﬁzz -12,055 0,665(-18,119| 0,000] *** [322 -8,131 0,457|-17,790( 0,000]***

"(Intercept) -5,471 1,591| -3,439| 0,001]*** (Intercept) 12,980 1,075] 12,080| 0,000]*** (Intercept 6,595 0,836 7,885[ 0,000]***
B, 17,648 1,718| 10,270| 0,000]*** 8, 1,827 1,225| -1,491| 0,136 B, 4,128| 0,990| 4,171 0,000]***

2 2 2

||[521 4,802 1,006( -4,773| o0,000]*** B, 9,036| 0,497| 18,166( 0,000|*** B, 5,205| 0,305| 17,042 0,000 ***

"Bzz 0,235 1,125| 0,209 0,835 Bzz -12,066 0,589(-20,502| 0,000]*** [322 -7,804 0,374|-20,865( 0,000]***

[luntercept) 5,365 1,494| -3,590] o0,000]*** (Intercept) 13,367| 1,030] 12,979 o0,000]*** (Intercept 7,485 0,840 8,907| 0,000]***
B, 15,483 1,614 9,592| 0,000]*** 8, 3,550 1,174| -3,023| 0,003]** B, 1,966 0,994 1,977 0,048]*

3 3 3

||B; 4,799 0,945( -5,078| 0,000]*** B, 9,250| 0,477| 19,401 0,000 *** B, 5,720| 0,307| 18,642 0,000|***

"ﬁzz 1,835 1,057| 1,736 0,083]. Bzz -11,762 0,564(-20,852| 0,000]*** [322 -7,867 0,376(-20,933| 0,000]***

[lantercept) 5,711 1,218| -4,689| o0,000]*** (Intercept) 13,393 0,875 15,302] 0,000]*** (Intercept 8,956| 0,683| 13,112| 0,000]***
1 12,972 1,316 9,861 0,000]*** 1 -6,111 0,998 -6,124| 0,000]*** 1 -1,111 0,808| -1,374| 0,169

4 4 4

||B; 4,930 0,770| -6,401| 0,000]*** B,! 9,397| 0,405| 23,194 0,000 *** B,! 6,735| 0,249| 27,005 0,000 ***

"ﬁzz 4,024 0,861| 4,672 0,000]*** Bzz -10,334 0,479(-21,557| 0,000]*** [322 -8,235 0,305|-26,960( 0,000]***
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Obr. 15: Koeficienty [3; pro zaslani Sekti pro ChangeVsLastWeekSpend pro tfi rizné
dlouhé obdobi v okresech rozdélenych dle piijmu

Vysledky ukazuji, ze zaslani Sekit mélo nejvétsi dopad na vydaje v okresech z nejchudsiho
kvartdlu. Na vydaje bohatSich okresti jiz mélo zaslani Sekii relativné mensi, avsak stéle

podstatny, efekt.

Kauzalni efekt stimulovych Sekid je tézké presné kvantifikovat, jelikoz vysledky se li§i na
zaklad¢ délky zkoumaného obdobi. Dle vysledkli se vSak kauzalni efekt pro prvni ptijmovy
kvartal pohyboval kolem 15-ti procentnich bodl, pro druhy kvartal pak kolem 13-ti, pro tieti
kvartal €inil asi 10 procentnich bodu a pro ¢tvrty pouze kolem 7,5 procentnich boda. Vysledky

se shoduji se zjisténimi Chetty ef al. 32

Seky rovnéz urychlily tempo, se kterym vydaje rostly, oviem jiz zdaleka ne tak podstatné jako
vys$i samotnych vydaji. Regrese zahrnujici sedm tydnti v obdobi zaslani ekt (kterou nazyvame
taky 3 Weeks — tfi tydny pfed zaslanim, tyden zaslani a tfi tydny po zaslani) dokonce ukazuje,
ze kromé prvniho piijmového kvartalu se tempo navysovani vydaji snizilo. Snizeni tempa ristu
je pravdépodobné zplisobeno signalizaénim efektem Sekt, ktery, jak 1ze pozorovat na obrazku
17., zpasobil, Ze vydaje ptestaly klesat jiz nékolik tydnt pted zaslanim prvnich Sekt. U prvniho
ptijmového kvartalu by pak signalizacni efekt byl relativné viici efektu obdrzeni penéz logicky
nejslabsi, jelikoz tato skupina obyvatel byla ve své spotifebé nejvice omezena rozpoctovymi

omezenimi.

32 Jejich odhad kauzélniho efektu je 26 procentnich bodd pro nizko pi{jmové domécnosti a 9 bodl pro vysoko
pfijmové domacnosti. Odhad ovSem vychazi z dennich dat. Nartst ze dne na den bude pravdépodobné vétsi nez
nartst v tydennim praméru
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Obr. 16: Primérna hodnota SpendAll v okresech rozdélenych dle piijmového kvartalu v obdobi
zasilani Sekd
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Obr. 17: Primérnd hodnota ChangeVsLastWeekSpend v okresech rozdélenych dle piijmového
kvartalu v obdobi zasilani Seki

Efekt sekt byl tedy nejvétsi v nizkoptijmovych okresech, jelikoz spotieba nizkoptijmovych
domacnosti byla do vétSi miry omezena rozpoctovymi omezenimi. Hodnota Sekti byla také
vys$si relativné k jejich pfijmim. Mnoho vysoko piijmovych domacnosti navic Seky vibec
neobdrzelo ¢i obdrzelo pouze mensi castku, jelikoz Seky byly odstupiiovany dle piijmu

domacnosti.
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Zjisténi se shoduji s nasimi oéekavanimi a s literaturou. Sekiim se skute¢né podafilo alespon
Castecn¢ obnovit spotiebitelskou poptavku. Nejvice vSak navysily poptavku chudSich
Ameriantl, coz se shoduje se zavéry Baker et al. (2020)*" Tato skutenost mize byt
problematicka, jelikoz, jak ukazuji vysledky kapitoly zabyvajici se pivodnim propadem, i vyse
zminéné zavery Chetty et. al. (2020), recese byla zptisobena predevsim propadem poptavky
nejbohatSich obcantl. Je tedy otdzkou, jak efektivni bude planovand dalsi vina stimulovych

Sek.
5.1.4 Efekt Economic Impact Payments na zikladé politickych preferenci

Pro analyzu na zéklad¢ politickych preferenci vyuzivame stejnou regresi jako v predchozi
sekei, okresy vSak delime na zdklad¢ toho, ktery z kandidati obdrzel v daném okrese v

prezidentskych volbach roku 2016 vice hlasii. Regresni diskontinuitu provadime pouze pro

proménnou SpendAll33:

SpendAll;; = Z a? « 1[Winner2016 = q]

q=1,2

+ Z B (StimulusPayments) * (ReceivedPayments),
q=1,2

* 1[Winner2016 = q]
17

+ Z ,821'q (WeekAfterStimulusPayments), * 1[Winner2016 = q|
q=1,2

+ Z B2 (WeekAfterStimulusPayments),
q=1,2

* (ReceivedPayments), x 1[Winner2016 = q] + ¢

33 Regresni diskontinuitu pro ChangeVsLastWeekSpend neukazujeme, jelikoZ nenabizi zadné nové zavéry a
pouze ukazuje, Ze tempo rustu vydaja zrychlilo v ¢ase zaslani Sekd vice v republikanskych okresech a nasledné
vice zpomalilo. Pro ilustraci tempa rtstu vydaju vSak pfikladame graf XXX.
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Tabulka 19: Vysledky regresni diskontinuity pro zaslani Sekl pro SpendAll pro tii rizné dlouha ¢asova obdobi v okresech rozdélenych dle
politickych preferenci

Winner2016 |[ 2Weeks | SpendAll | std.error | statistic | p.value |significance] |Winner2016 || 3Weeks | SpendAll | std.error | statistic [ p.value |significance] |Winner2016 || SpendAll | estimate | std.error | statistic p.value |significance

(Intercept) 70,991 0,793 89,495 0,000 *** (Intercept) 73,169 0,536 136,411 0,000] *** (Intercept) 64,781 0,439 147,720 0,000] ***

B: 10,302 0,857 12,023 0,000 *** B: 7,969 0,612 13,030 0,000] *** B: 16,897 0,519 32,563 0,000 ***
Donald Trump|— Donald Trump|— Donald Trump|[—

B, -0,979 0,502 -1,951 0,051}. B, 0,655 0,248 2,637 0,008]** B, -4,378 0,160 -27,337 0,000] ***

B, 3,449 0,561 6,150 0,000 *** B, 2,049 0,294 6,973 0,000] *** 8, 6,540 0,196 33,347 0,000] ***

(Intercept) 65,359 1,314 49,738 0,000 *** (Intercept) 68,338 0,898 76,101 0,000] *** (Intercept) 59,837 0,736 81,317 0,000] ***

B, 8,115 1,419 5,717 0,000]*** B, 5,043 1,024 4,925 0,000 *** B, 14,117 0,871| 16,214 0,000 ***
Hillary Clinto 1 Hillary Clintol 1 Hillary Clintol 1

B, -1,625 0,831 -1,955 0,051). B 0,610 0,416 1,467 0,143 B 4,491 0,269| -16,714 0,000 ***

B’ 4,502 0,929 4,845 0,000 *** B’ 2,406 0,492 4,891 0,000] *** B’ 6,934 0,329 21,070 0,000] ***

Vysledky regresi ukazuji, Ze efekt piijeti Sekti, znaceny koeficientem f;, byl ve vSech ¢asovych

obdobich pfiblizné o 2 procentni body vétsi v okresech, které vyhral Donald Trump.

Koeficienty regrese pro zaslani Sekll jsou vyneseny v grafu nize.
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Obr. 18: Koeficient f; pro zaslani Sekd pro SpendAll pro casové obdobi trvajici
devét tydnl v okresech rozdélenych dle politickych preferenci

Pro lepsi ilustraci vyvoje vydaji v tomto obdobi pak ptikladame obrazek 19., ktery ukazuje

pramérnou hodnotu SpendAll v obdobi okolo zaslani Seki
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Obr. 19: Priimérna hodnota SpendAIl v obdobi zasilani Sekti v okresech rozdélenych dle
politickych preferenci
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Na obrazku 20. pak vynasime tempo rustu vydaji — tedy ChangeVsLastWeek.
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Obr. 20: Primérna hodnota ChangeVsLastWeekSpend v obdobi zasilani ekl v okresech
rozdélenych dle politickych preferenci

Lze vidét, ze pivodni propad byl v demokratickych okresech mnohem vétsi. V dobé zaslani
Sek republikénské okresy své vydaje navysili vice, coz rozdil jesté zvétsilo. Zhruba mésic po
zaslani Seki vSak riist vydaja v republikdnskych okresech i demokratickych zpomalil a mezi

tietim a ¢tvrtym tydnem po obdrZeni Sekll jiz pozorujeme pouze velmi maly nartst.

Navzdory nasim ocCekavanim tak nebyl efekt mezi okresy stejny. Dokonce bychom nartst
oCekavali v demokratickych okresech vétsi, jelikoz i pivodni propad vnich byl vétsi.
Vysvétleni opét nachazime v jejich vétsi obaveé z dopadii pandemie, a tedy i1 vétsi nejistote. ™V
i Kviili vétsi nejistoté pak demokraté uspofili vétsi ¢ast svych $ekll nez republikani, coz by
vysvétlovalo, pro¢ byl v demokratickych okresech nartst vydajt po zaslani Sekt nizsi, i ptesto,

ze v nich byl ptivodni propad vétsi.

5.1.5 Efekt stimulovych Sekii na zakladé zaméstnanosti ve sluzbach

Dalsim faktorem, kterym se v analyze efektu stimulovych Sekl zabyvame, je ekonomicka
struktura okresu. Okresy délime na decily na zdkladé procenta obyvatel zaméstnanych ve

sluzbach.

Efekt zaméstnanosti ve sluzbach zkoumame velmi podobnym zptsobem jako ostatni faktory
pouzitim regresni diskontinuity, ovSem pouze pro proménnou SpendAll a pouze pro ¢asové

obdobi —4 < WeekAfterStimulusPayments < 4:
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SpendAll;; = Z a? x 1[ServiceDecile = q]

q=1-10
+ Z B (StimulusPayments) * (ReceivedPayments),
q=1-10

* 1[ServiceDecile = q]

+ Z By (WeekAfterStimulusPayments), 18

=1-10

q
* 1[ServiceDecile = q]

+ Z B2 (WeekAfterStimulusPayments),
q=1-10

* (ReceivedPayments), x 1[ServiceDecile = q] + ¢
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Obr. 21: Koeficienty 8; pro zaslani Sekl pro SpendAll pro ¢asové obdobi trvajici devét
tydnti v okresech rozdélenych dle zameéstnanosti ve sluzbach

Je patrné, Ze nejvetsi efekt melo zaslani Sekd v okresech s menSim procentem obyvatel
zaméstnanych ve sluzbach. Rozdil byl velky. Pro prvni decil, coz jsou okresy, ve kterych se
procento obyvatel pracujicich ve sluzbach pohybovalo mezi 47 a 63 procenty, je koeficient 3,
pro zaslani Sekli téméf 19 procentnich bodd. Pro okresy, ve kterych bylo ve sluzbach

zameéstnano vice nez 94 %, pak byl koeficient necelych 13 procentnich bodu.

Nizsi narlst v okresech s vétsi zavislosti na sektoru sluzeb je pomérné prekvapivy, jelikoz
v téchto okresech byl propad vydajii podstatnéjsi. Ocekavali bychom tak, ze stimulové Seky
v nich nabidku navysi podstatnéji.

Moznym vysvétlenim miize byt nizkd ochota spottebiteli navysit své utraty za sluzby.
V kapitole zabyvajici se znovuotevienim podnikii zjisStujeme, ze vydaje v okresech s vysokou
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zameéstnanosti ve sluzbach rostly rychleji, pokud v nich jiz byla uvolnéna karanténni opatieni.
Diky signalizaénimu efektu uvolnéni opatfeni se spotiebitelé jiz tolik neobavali pienosu
nakazy. Byli pak vice ochotni navysit své vydaje za sluzby. Tyto vydaje béhem prvotni viny

koronaviru omezily, jelikoz sluzby vnimaly jako rizikové.

V dobé zaslani Sekd vSak v drtivé vétSiné okresti z naSeho datového souboru panovala
karanténni opatieni.’* Sluzebni odvétvi jako zabavni primysl, &i restauraéni sluzby tak v té
dob¢ byly ve vétsiné okresech uzaviena, coz by pouze umocnilo efekt strachu z ptenosu z
nakazy. Spotiebitelé tedy v dobé zaslani Sekli nemohli a ani nebyli ochotni navysit své vydaje
za sluzby. Jelikoz v okresech, ve kterych pracovalo vétsi procento lidi v sektoru sluzeb,
oc¢ekavame, ze propad vydaju byl z vétsi ¢asti zpisoben praveé snizenim ttrat za sluzby, nebylo
v nich ztéchto divodii navyseni vydaji po pfijeti Sekii tak vyznamné. Tuto domnénku
podporuji zjisténi Baker et al. (2020), ktefi ukazuji, ze nejvetsi cast Seki byla utracena za jidlo,
najem a ucty. Pomérné malé ¢ast navysenych vydaji pak dle nich putovala restauracim a dal$im
sluzbam, jelikoz ty byly v dob& zaslani $ekli uzavieny.™Vii Podstatnou &ast rozdilu mezi
jednotlivymi decily lze navic vysvétlit tim, Ze velké mnozstvi okresii patiicich do 9. a 10. decilu

rovnéz patii mezi ty nejbohatsi okresy, které své vydaje navysily nejméné.

34 Karanténni opatieni panovala ve 1495 okresech ze 1776. Pravé to, Ze ve vEtSiné okresti panovala stejnd mira
opatfeni nas vede k tomu, Ze tento faktor nezahrnujeme do analyzy dopadu stimulovych Sekd.
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5.1.6 Efekt stimulovych Sekii dle epidemiologické situace

K analyze opét vyuzivame regresni diskontinuitu, kdy délime okresy na zdklad¢ decilu miry

nové nakazenych v tydnu, kdy doslo k zaslani $ek:*>

SpendAll;; = Z a? « 1[NewCaseRateDecile = q]
q=1-10

+ Z B (StimulusPayments) * (ReceivedPayments),
q=1-10

* 1[NewCaseRateDecile = q]

+ Z Ba? (WeekAfterStimulusPayments),
q=1-10

19
* 1[NewCaseRateDecile = q]

+ Z B2 (WeekAfterStimulusPayments),
q=1-10

* (ReceivedPayments), * 1[NewCaseRateDecile = q] + ¢

Koeficienty pro zaslani Sekii jsou vyneseny v grafu nize.
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Decil okresu dle miry nové nakaZenych v ¢ase zaslani Sekd

Obr. 22: Koeficienty 5; pro zaslani Sekl pro SpendAll pro ¢asové obdobi trvajici devét
tydnd v okresech rozdélenych dle NewCaseRateDecile v Case zaslani Sekli

35 Okresy jiz nedélime dale (nevytvafime napiiklad skupiny dle pi{jmu &i politickych preferenci), jelikoz se
vysledky regresi nijak podstatné neliSily. Pii jakémkoliv dal§im déleni jsme pozorovali mirné niz$i koeficient pro
okresy, ve kterych byla relativni epidemiologicka situace horsi.
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Tabulka 20: Vysledky regresni diskontinuity pro zaslani Sekt pro SpendAll pro 9-ti tydenni ¢asové obdobi v
okresech rozdélenych dle NewCaseRateDecile v Case zaslani Sekil

NewCaseRateDecile | SpendAll estimate std.error statistic p.value significance
(Intercept) 66,487 2,754 24,139 0,000] ***
B, 19,943 3,259 6,120 0,000] ***
! B," -4,716 1,006 -4,689 0,000] ***
B, 6,230 1,232 5,058 0,000 ***
(Intercept) 62,713 3,061 20,486 0,000] ***
B, 16,646 3,622 4,596 0,000] ***
2 B, -5,051 1,118 -4,519 0,000] ***
B, 7,679 1,369 5,609 0,000 ***
(Intercept) 71,905 3,226 22,286 0,000] ***
B, 15,278 3,818 4,002 0,000] ***
3 B," 2,725 1,178 2,313 0,021]*
B, 3,901 1,443 2,703 0,007|**
(Intercept) 63,334 3,284 19,285 0,000] ***
B, 16,000 3,886 4,118 0,000 ***
4 B, -4,881 1,199 -4,070 0,000] ***
B, 7,423 1,469 5,054 0,000 ***
(Intercept) 64,125 1,083 59,202 0,000] ***
B, 17,098 1,282 13,341 0,000] ***
> B," 4,627 0,396 -11,698 0,000] ***
B, 6,286 0,484 12,977 0,000] ***
(Intercept) 65,484 0,892 73,377 0,000] ***
B1 16,739 1,056 15,852 0,000 ***
6 B -4,319 0,326 -13,255 0,000 ***
B, 6,402 0,399 16,041 0,000 ***
(Intercept) 63,332 0,806 78,607 0,000] ***
B, 15,575 0,953 16,338 0,000] ***
’ B, -4,359 0,294 -14,816 0,000 ***
B, 6,856 0,360 19,029 0,000 ***
(Intercept) 63,958 0,943 67,794 0,000] ***
B, 15,757 1,116 14,115 0,000] ***
; B! 4,246 0,344 12,325 0,000| ***
B, 6,475 0,422 15,348 0,000 ***
(Intercept) 62,570 1,014 61,684 0,000] ***
B, 16,294 1,200 13,575 0,000] ***
° B 4,527 0,370 12,221 0,000 ***
B, 6,928 0,454 15,272 0,000 ***
(Intercept) 60,266 1,152 52,295 0,000 ***
B, 15,766 1,364 11,563 0,000] ***
10 B! -4,443 0,421 -10,558 0,000 ***
B, 7,111 0,515 13,797 0,000| ***
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Mezi okresy pozorujeme mensi rozdil, nez jsme ocekévali. Kromé prvniho decilu byl efekt
stimulovych $ekll téméft stejny naptic okresy a pohyboval se kolem 16 az 17 procentnimi body.
Co je na vysledcich zajimavé jsou pomérné velké konfiden¢ni intervaly pro prvni az Ctvrty
decil. V téchto okresech se tedy zména ve vydajich mezi okresy zna¢né lisila. Zatimco nékteré

své vydaje navysovaly velmi podstatné, nékteré témet viibec.

Celkov¢ vsak vysledky napovidaji tomu, ze panujici zdravotnicka situace méla na efekt Sekt
pouze velmi maly dopad, jelikoz koeficienty pro zvyseni vydaji se mezi okresy rozdélenymi

na zékladé miry nové nakazenych lisi pouze nepatrné.

V citelnéji zasazenych okresech bychom kviili strachu z ndkazy ocekavali narast vydaji mensi.
Vliv strachu, a tedy nizsi spotiebitelské duvery, vSak miize byt omezen tim, ze by v hiife
zasazenych okresech doslo kvili uzavieni vétsStho poctu podnikit k propusténi vice
zameéstnanct, a tedy k citeln¢jSimu propadu piijmi. To by mezni sklon ke spotfebé naopak
zvySovalo Tyto dva efekty —niz$i spotfebitelskd divera a vétsi vypadek piijmi— by na mezni
sklon ke spotiebé plisobili opacné a vzajemné by se tak vynulovaly. Tuto domnénku vsak

nemame podpotenou daty.

5.1.7 Shrnuti analyzy Economic Impact Payments

Zjistujeme, ze politika stimulovych ek splnila sviij ti¢el navyseni vydaja. Vysledky nasich
regresi ukazuji, ze po zaslani stimulovych Sekd doslo k podstatnému naristu spotiebitelskych
vydaji napfi¢ okresy. Stimulové Seky rovnéz mély silny signaliza¢ni efekt. Propad
spottebitelskych vydaji se totiz zastavil pied zaslanim Sekt v tydnu, kdy doslo ke schvéleni
tzv. ,,CARES Act“, jehoz soucasti byly pravé i stimulové Seky.

.....

v nejchudsich okresech. To je pochopitelné, jelikoz Seky chudym domacnostem byly vétsi jak
relativné k jejich pfijmim, tak v absolutnich ¢islech. Dal§im divodem je, Ze spotieba bohatSich
domadcnosti byla ve vétsi mife omezena dobrovolné, predevsim kvili strachu z ndkazy, nikoliv
rozpoctovymi omezenimi. Disponovaly tak vétsi likviditou a jejich mezni sklon ke spotiebé byl
niz8i. Pokud tedy Seky obdrzely, nemély na jejich spotiebu citelny dopad. K podobnym
zavéram dochazi i Baker ef al., kteti pisi, Ze ,,Domécnosti s niz§imi piijmy, vétSim propadem
pifjma a nizsi likviditou reagovaly na Seky patrngji. Vi

Ostatni faktory jako politick¢ preference, zaméstnanost okresu ve sluzbach ¢i mira nové

nakazenych mély na dopad stimulovych Seki jiz mensi vliv. Stale ovSem pozorujeme rozdily
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mezi demokratickymi a republikdnskymi okresy. Hlavnim divodem je pravdépodobné nizsi
spottebitelska diveéra v demokratickych a hlife zasazenych okresech zplisobena vétsi nejistotou
ohledné budouciho vyvoje. Kvili nizsi divéfe obyvatelé téchto okresti svou spotiebu tolik

nenavysili, i pfestoze se potkali s mirn€ vétSim propadem piijmu a Seky ve vétsi mife uspofili.

Prestoze stimulové seky splnily sviij cil — zastaveni propadu spotiebitelskych vydaji —byly by
pravdépodobné efektivngjsi, pokud by byly 1épe cileny, a jesté vétsi ¢ast podpory by $la nizko
pfijmovym domdécnostem. Dle Coibion, Gorodnichenko a Weber (2020) totiz spotifebitelé
usporili az 27 % svych Seki a daldich 31 % pouzili na splaceni svych dluhi.** Je

pravdépodobné, ze vétsi Cast Sekd uspofili praveé bohatsi domacnosti.

I z tohoto divodu neni jasné, jak uspesné budou dalsi viny Sekii, které americky kongres
schvalil na pocatku prosince, respektive v ptlce bfezna. Dle udaji ,,Real Time Economic
Trackeru® iniciativy Opportunity Insights totiz na pocatku prosince jiz spotiebitelské vydaje
nejchudsich domacnosti mirné piekonaly svou lednovou uroven. Vydaje obyvatel téch
nejbohatsich okrest vSak byly stale o 5 % nizsi nez v lednu. Jelikoz stimulové Seky mély na
vydaje vysoko piijmovych domacnosti mnohem mensi efekt, je otdzkou, zda jejich druhd a treti

vlna docili kyzeného cile navraceni americké ekonomiky do predkrizového stavu.

Nizsi vydaje bohatych spotiebitelll navic nejsou zptisobeny nedostatkem ptijmu, coz dokazuje
to, ze mira jejich zaméstnanosti se jiz navratila na lednovou uroven. Naopak zaméstnanost
obyvatel vydélavajicich pod 27 000 dolarti byla na konci listopadu stdle o 20 % nizsi nez
v lednu, coz se jevi jako citeln&jsi problém neZ nedostateénd spotiebitelska poptavka.i K
navySeni poctu pracovnich mist vSak bude pravdépodobné zapotiebi jinych politik nez

jednorazovych sek.

5.2 Uvolnéni opatieni tykajicich se volného pohybu

5.2.1 Uvod k uvolnéni opatieni

Po zacatku Sifeni COVID-19 zacaly americké staty zavadét opatieni, kterd méla Sifeni nemoci
zpomalit. Opatfeni méla podobu uzavirani kol a pracovist, omezeni volného pohybu ¢i zakazu
hromadného shromazd’ovani. Tato opatieni byla vétSinou zavadéna na trovni jednotlivych
statli, nikoliv na federalni ¢i okresni urovni a jejich datum je tak stejné pro vSechny okresy
v daném staté. Proces uvoliiovani téchto opatieni ve vetsSiné statl zapocal v dubnu. Konkrétni

datum se vSak liSilo stat od statu.
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Uvolnéni opatieni mélo dvoji efekt: jednak samoziejmé uvolnilo omezeni, kterd byla diive
nastolena a zadruhé naznacilo ob¢aniim, ze se epidemiologicka situace zlepsila. Druhy efekt
v praci oznacujeme jako signalizacni. Bohuzel vSak nejsme schopni jednotlivé efekty odlisit.
Navic se domnivame, zZe signaliza¢ni efekt na vydaje ptsobil nejsilnéji v dobé ohldseni zmény
opatieni, a tedy predtim, nez k samotné¢ zméné doslo. Je tedy mozné, ze se kvili nému bude
zména po uvolnéni jevit mensi, nez skutecné byla, jelikoz by mira vydaji byla diky
kdy bylo uvolnéni v jednotlivych statech oznameno, pouze tim, kdy veslo uvolnéni v G¢innost,

a nejsme tak schopni signaliza¢ni efekt studovat blize.

RozliSujeme dva stupné ptisnosti omezeni volného pohybu osob: tzv. shelter-in-place a stay-
at-home (shelter-in-place dale nazyvame také jako karanténni opatieni a stay-at.home jako
doporuceni nevychazet). Dle shelter-in-place mohli ob¢ané opoustét sviij domov pouze kvuli
téch nejnutnéjsich potieb, kdezto pfi stay-at-home natizenich bylo obcaniim pouze doporuceno

zustat doma.

V nasi préci se zabyvame zménou statni politiky z karanténnich opatfeni na pouhé doporuceni
nevychdzet z domu. K takovému rozvolnéni doslo celkem v 35 statech. Disponujeme tak s daty
pro 1315 okresii. Ke zkoumani zavadime proménnou ChangeAfterReopening, kterd oznacuje
procentni zménu mezi primérnou hodnotou vydaji mésic po uvolnéni opatieni oproti tydnu
uvolnéni.’® K odhadnuti kauzalniho efektu znovuotevieni dale vyuzivame kvaziexperimentalni

metody rozdilu v rozdilech a regresni diskontinuitu.

5.2.2 Analyza uvolnéni opati‘eni na zakladé faktori

Prvné zjistujeme, ze pruimérné vydaje v mésici po uvolnéni opatieni byly o 4,5 % vyssi nez

v tydnu uvolnéni.

Podobné jako v analyze ptivodniho propadu se snazime zjistit, jakou roli hraly ve zméné¢ utrat

demografické charakteristiky okresu. Pouzivame vicendsobnou OLS regresi s proménnou

ChangeAfterReopening3’ :

36 Primér vydajit mésic po uvolnéni vypocitdvame jako primér vydaji ve &tyfech tydnech po uvolnéni opatieni.
37 Jelikoz se hodnoty ChangeAfterReopening podstatné lisily na zaklad¢ stavu opatieni tykajici uzavieni podnikil
provadime regresi pro tyto dvé skupiny okresti samostatné. To nam umoziuje zjistit, jak se dopad uvolnéni lisil
na zaklad¢ stavu opatfeni tykajicich se podnikli. Proménnd q nabyva hodnoty 1, pokud jsou v okrese v Case
uvolnéni uzaviena pouze urcita odvétvi a hodnoty 2, jsou-li v okrese otevieny pouze nezbytné podniky.
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ChangeAfterReopening; =

= z a? x 1[BusinessReopening = q]
q=1,2

+ z B (MedianHouseholdIncome); * 1[BusinessReopening = q|
q=1,2

)

B (TotalService); * 1[BusinessReopening = q|

q=1,2

+ z B4 (Republicans2016); * 1[BusinessReopening = q|
q=1,2

+ z B (NewCaseRate07DA);; * 1[BusinessReopening = q] + ¢
q=1,2

20

Tabulka 21: Vysledky vicenasobné regrese zjistujici zavislost ChangeAfterReopening na jednotlivych faktorech
v okresech rozdélenych dle opatieni tykajicich se uzavieni podniki

Uzaviena urcita odvétvi ChangeAfterReopening std.error statistic p.value significance
(Intercept) -22,787 19,085 -1,194 0,236
MedianHouseholdincome (1000 -0,023 0,102 -0,229 0,819
TotalService 0,344 0,228 1,506 0,135
Republicans2016 0,083 0,105 0,792 0,431
NewCaseRate07DA -0,064 0,194 -0,329 0,743

Otevieny pouze nezbytné
podniky ChangeAfterReopening std.error statistic p.value significance
(Intercept) -3,751 4,522 -0,829 0,407
MedianHouseholdIncome (1000 -0,015 0,023 -0,637 0,524
TotalService 0,138 0,055 2,500 0,013|*
Republicans2016 -0,027 0,023 -1,172 0,242
NewCaseRate07DA -0,003 0,035 -0,099 0,921

Ani jeden z koeficienti pro okresy s vétSim poctem otevienych podnikll neni statisticky
signifikantni. To vSak mlze byt zplisobeno malym poctem pozorovani. Jedinym statisticky
signifikantnim koeficientem pro okresy, ve kterych byly otevieny pouze nezbytné podniky, je
zamg&stnanost obyvatel ve sluzbach. Podobné¢ jako v kapitole o piivodnim propadu relativni
diilezitost faktorti ur¢ujeme za pomoci porovnani odhadované hodnoty dvou okresech lisici se
urcitého faktoru:

pouze v hodnoté

AChangeAfterReopening = f(Factor),s — f(Factor),s

V obou stavech otevieni podnikii byla tim zdaleka nejvyrazngjSim faktorem zaméstnanost

obyvatel okresu ve sluzbach. Vysledky regrese ndm umoziuji zjistit o kolik procent by se lisila
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odhadovana hodnota ChangeAfterReopening ve dvou okresech lisicich se pouze zaméstnanosti

obyvatel ve sluzbach.3®

Dle vysledki regrese bychom ve dvou okresech s laxnéjSimi opatfenimi tykajici se uzavieni
obchodll a liSicich se pouze zaméstnanosti obyvatel ve sluzbach, kdy by se jeden znich
nachazel v 75. a druhy ve 25. percentilu, o¢ekavali, ze by zména vydaji byla v tom s vEtsi
zameéstnanosti ve sluzbach byla 7,7 procentnich bodu, kdezto v tom s mensi zaméstnanosti
pouze 4,1 procentnich bodii. Zména by tak byla o 86 % vétsi v okrese s vEtsi zaméstnanosti ve
sluzbach. Obdobnym postupem pro okresy suzavienymi podniky zjiStujeme zménu ve

vydajich v hodnoté 4,5, respektive 3,0 procentnich bodii. Rozdil je v tomto piipadé 47 %.%

Faktor zamé&stnanosti ve sluzbach dle nés byl tim nejpodstatnéjsim kvili signalizacnimu efektu
uvolnéni opatieni. Rozvolnéni opatfeni spotfebitelim naznacilo zlepSeni zdravotnické situace.
Jelikoz kvili obavam zndkazy a uzavieni sluZzebnich podnikil spotiebitelé pii pivodnim
propadu nejvice omezili své utraty za sluzby, je pravdépodobné, ze by pfi nasledném uvolnéni
opatfeni své vydaje navysili nejvice opét za sluzby. Tento efekt by mél nejvétsi dopad

v okresech, ve kterych v sektoru sluzeb pracovalo podstatné mnozstvi obyvatel.

Takovy zavér podporuji tidaje amerického Ufadu pro ekonomickou analyzu. Data ukazuji, Ze
vydaje na sluzby se v prvnim ¢tvrtleti oproti ¢tvrtému ¢tvrtleti 2019 snizily 0 9,8 % a ve druhém
ctvrtleti o dalSich 41,8 % oproti prvnimu ctvrtleti. Vydaje za zbozi se naopak v prvnim Ctvrtleti
dokonce zvysily o nepatrnych 0,1 % a v druhém Ctvrtleti se mezi kvartaln€ snizily o pouhych

10,8 % (vSechny zmény jsou pocitany na ro¢ni bazi). ***

Dale vidime, ze pramérné doslo k vétsimu zvyseni vydaji v chudsich okresech, ovSem vliv
pfijmu nebyl statisticky signifikantni. VE&t§i nartst v chudsich okresech nejsme schopni nijak
vysvétlit. Je zvlastni 1 kvili tomu, Ze v kapitole zabyvajici se obnovou vydajii zjistujeme, ze

v bohat$ich okresech se vydaje po ptivodnim propadu navysovaly rychleji.

Pro politické preference pak zjistujeme, ze v piipadé laxnéjsich opatieni tykajicich se obchodu

byla zména vétsi v republikanskych okresech, v opacném ptipadé v demokratickych okresech.

38 Odhad provadime tak, ze do regrese dosazujeme pro viechny proménné hodnoty pro okres z 50. percentilu, az
na nami zkoumanou proménnou. Pro tu dosazujeme hodnotu pro okresy z 25. a 75. percentilu. Nasledné zjistujeme
procentni rozdil mezi témito dvéma odhadovanymi hodnotami

39 Této analyze pro ostatni faktory z diivodu jejich vysoké p-hodnoty nepiisuzujeme velkou dilleZitost. Pro uplnost
vsak uvadime rozdil zde: pro ptijem domécnosti by zména byla o 6,6 %, respektive 0 6,4 % vétsi v chuds$im okrese,
pro volebni preference Donalda Trumpa by zména byla v piipadé uzavreni pouze nékterych odvétvi o 38 % vetsi
v okrese, ve kterém Trump obdrzel vice hlasti, a o 14,4 % mensi v okresech, ve kterych byly otevieny pouze
nezbytné obchody a pro miru nové nakazenych by byla zména o 4,6, respektive o 0,3 % mensi.
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Vysvétleni nachazime v signalizacnim efektu uvolnéni. Ocekdvame, Ze signalizacni efekt
uvolnéni opatfeni, ktery spotiebiteliim naznacil, ze se zdravotnicka situace zlepsila, bude mit
vetsi vliv na tutraty demokratd. Byly-li v§ak podniky v dobé uvolnéni oteviené, signalizacni
efekt nebyl tak silny, jelikoz zlepSeni situace jiz bylo diive signalizovdno pravé otevienim
podniki. Pokud podniky oteviené nebyly, pak byl signaliza¢ni efekt uvolnéni mnohem silné;si

a v tomto piipadé¢ kvili nému demokraté navysili své ttraty vice.

Konecné pak zjistujeme, ze mira nové nakazenych v tydnu uvolnéni ovliviiovala zménu vydaji

pouze minimalné a jeji vliv opét nebyl statisticky signifikantni.
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Obr. 244: Rozdil v odhadované hodnoté ChangeAfterReopening pro okresy nachazejici se ve 25. a
75. percentilu dle dané proménné v okresech, ve kterych byly otevieny pouze nezbytné podniky
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Obr. 235: Rozdil v odhadované hodnoté ChangeAfterReopening pro okresy nachazejici se ve 25. a
75. percentilu dle dané proménné v okresech, ve kterych byla uzaviena pouze n¢ktera odvétvi

5.2.3 Analyza uvolnéni opatieni na zikladé vyvoje epidemiologické situace

Prestoze jsme v minulé podkapitole zjistili, Ze situace panujici v tydnu uvolnéni méla na vydaje

nepatrny vliv, zajimd nas, zda mél na vysi vydaji vliv ménici se stav. Podobné¢ jako
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v ptedchozich sekcich k tomu pouzivame regresi s fixnimi efekty, odhadujici koeficienty pro

zménu decilu miry nové nakazenych na spotiebitelské vydaje:*

SpendAll;; = a;

+ Z BP (NewCaseRateDecile);
q=1,2,3,4p=1,2 2 1 3
* 1[IncomeQuartile = q] * 1[Winner2016 = p] + ¢

Tabulka 22: Vysledky within regrese zjistujici zavislost SpendAll na NewCaseRateDecile v dobé zahrnujici tyden
uvolnéni opatieni a Ctyfi tydny po uvolnéni opatfeni v okresech rozdélenych na zakladé pfijmu a politickych preferenci

Vyherce voleb |PFijmovy kvartal SpendAll estimate std.error statistic p.value significance
1/|NewCaseRateDecile -0,498 0,165 -3,014 0,003 **
2|[NewCaseRateDecile -0,144 0,141 -1,022 0,307
Donald Trump -
3|[NewCaseRateDecile -0,330 0,164 -2,006 0,045|*
4]|INewCaseRateDecile -0,513 0,170 -3,025 0,003 | **
1|[NewCaseRateDecile 0,348 0,366 0,951 0,342
R . 2||[NewCaseRateDecile -0,147 0,277 -0,532 0,595
Hillary Clinton -
3|[NewCaseRateDecile -0,951 0,232 -4,102 0,000 [ ***
4]|INewCaseRateDecile -0,561 0,165 -3,396 0,001 | ***
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Obr. 25: Koeficienty pro SpendAll na NewCaseRateDecile v dobé zahrnujici tyden uvolnéni opatfeni a
Ctyii tydny po uvolnéni opatfeni v okresech rozdélenych na zéklade€ piijmu a politickych preferenci

Zjistujeme, Ze zhorSujici se relativni situace dle miry nové nakazenych korelovala silngji

s demokratickymi utratami. Korelace byla rovnéz siln€jsi v bohatsich okresech.

40V regresi pouzivame ¢asové obdobi zahrnujici tyden uvolnéni opatieni a &tyfi tydny po ném.
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Je ale otazkou, zda zhorsujici se relativni epidemiologicka situace obnovu vydaji skute¢né
pribrzd'ovala, ¢i zda mezi proménnymi panovala pouhd korelace. Vysledky Grangerova testu
naznacuji, ze se jednalo spiSe o druhou moznost, jelikoz ani v jedné skupiné okrest

nenachazime Grangerovu kauzalitu.

Tabulka 24: Vysledky Grangerova testu kauzality zjistujici Grangerovu zavislost SpendAll na NewCaseRateDecile v
minulém tydnu v okresech rozdélenych dle piijmu a politickych preferenci v obdobi po uvolnéni opatieni

Winner2016 P¥ijmovy kvartal SpendAll F Statistic p.value significance | GrangerCauses
1|NewCaseRateDecile 0,260 0,610 No
2| NewCaseRateDecile 0,257 0,613 No

Donald Trump
3 [NewCaseRateDecile 0,339 0,561 No
4 |NewCaseRateDecile 1,197 0,275 No
1|NewCaseRateDecile 0,254 0,616 No
. . 2| NewCaseRateDecile 1,390 0,245 No
Hillary Clinton
3 [NewCaseRateDecile 0,010 0,920 No
4|NewCaseRateDecile 1,379 0,243 No

Zavérem tedy je, ze zatimco zdravotnicka situace v tydnu uvolnéni neméla na zménu vydaji
témet zadny vliv, zména relativniho stavu zdravotnické situace v tydnech po uvolnéni, jiz s vysi
utrat ve vétSin€ skupin okrest alespon korelovala. Pravdépodobné se vSak nejednalo o kauzalni

vztah.

5.2.4 Analyza uvolnéni opatieni pomoci regresni diskontinuity

V tvodu kapitoly sice ukazujeme, ze vydaje v okrese v mésici po uvolnéni byly priimémé o 4,5
% veEtsi nez v tydnu uvolnéni, je vSak otazkou, do jaké miry byl tento ndrlst zplsoben
samotnym uvolnénim. Je mozné, ze navyseni vydajui bylo pouhou soucésti trendu ekonomické

obnovy. Regresni diskontinuitu provadime podobné jako v sekci Economic Impact Payments:

SpendAll;; = a+ Z B (Reopening) * (Reopened);

q=0,1

22
+ B3 (WeekAfterReopening),

+ B2(WeekAfterReopening), * (Reopened), + €

Analyzu regresni diskontinuitou ndm komplikuje to, Ze jednotlivé staty uvoliiovaly své opatieni

v jiny ¢asovy bod. Jako ¢asovou proménnou tedy pouzivime WeekAfterReopening. Nas
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prah intervence je pro jednotlivé okresy stanoven v Gase WeekAfterReopening = 0.%!

V tomto ¢asovém bod¢ nase ,,dummy* proménnéd Reopened nabyva hodnoty 1.

Vysledky ukazuji, ze kauzalni efekt uvolnéni opatfeni nebyl podstatny. Koeficienty f; pro

diskontinuitu jsou v nékterych piipadech dokonce zéporné a zadny znich neni statisticky

signifikantni. Rovnéz vidime, Ze koeficienty pro WeekAfterReopening jsou vétsi pred

uvolnénim, nez po ném a rast vydajii tak dokonce zpomali

1'42

Tabulka 25: Vysledky regresni diskontinuity pro uvolnéni opatieni pro SpendA!l pro tii rizn€ dlouha ¢asova obdobi

Tydny zahrnuté do regrese|| SpendAll estimate std.error statistic p.value significance
(Intercept) 90,077 0,497 181,315 0,000] ***
' B1 -0,189 0,588 -0,321 0,748
-A<WeekAfterReopening<4|—;
B, 2,463 0,181 13,577 0,000] ***
Bzz -1,166 0,223 -5,228 0,000] ***
ntercept , , ) ,
(I ) 89,410 0,619 144,466 0,000 ***
) B, 0,958 0,706 1,357 0,175
-3<WeekAfterReopening<3|[——
B, 2,063 0,286 7,200 0,000] ***
B,’ -1,249 0,340 -3,676 0,000] ***
(Intercept) 91,032 0,910 100,072 0,000] ***
_ B1 -0,887 0,983 -0,903 0,366
-2<WeekAfterReopening<2|—
B, 3,280 0,575 5,701 0,000] ***
B,’ -2,133 0,643 -3,317 0,001 ***

Regresi opakujeme jednotlivé pro kazdy kvartdl, abychom zjistili, zda nebyl efekt

znovuotevieni statisticky signifikantni alespont pro jeden z piijmovych kvartali. Jak vSak

ukazuje tabulka 27., vysledky opét nejsou statisticky signifikantni.

41 Kviili robustnosti opét provadime regresi pro tii riizné dlouha Gasova obdobi:—4 < WeekAfterReopening <

4,—3 < WeekAfterReopening < 3a—2 < WeekAfterReopening < 2

42 Pfipominame, Ze B, nabyva jiné hodnoty na zaklad& toho, zda jiz doSlo k uvolnéni opatfeni. Pro zjisténi
. . v, T L o 1 2
koeficientu pro ¢as po uvolnéni opatieni je nutné secist 8, a f3,
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Tabulka 26: Vysledky regresni diskontinuity pro uvolnéni opatieni pro SpendAll pro tfi rizn¢ dlouha casova obdobi v
okresech rozdélenych dle piijmu

Pfijmovy kvartal || 2Weeks | SpendAll | std.error | statistic | p.value | significance Pfijmnvy'lkvartéI" 3Weeks | SpendAll | std.error | statistic | p.value | significance PFijmokavana’I" 4Weeks | SpendAll | std.error | statistic | p.value | significance
(intercept)|  94,854] 1,971 48,115]  0,000[+ [untercep] 94,543] 1,349] 70,060]  0,000[*** [ntercept)] 95,847] 1,089] 88,046]  0,000[***
B, 0385 2,129 0162] 0871 (8. 0031 1539] o0020] o984 B, 4736)  1288) 1348] 0178

1”52‘ 2,5 1047 2,005 0083 1||[3; 2291 0625 3,668  0,000|* 1||Bz‘ 3073| 0397|7731  0000]**
B, 1,908) 1394 1369|0171 e 4,773 0740 2,396| 0,017)* (e 2,089  0488] -4,283]  0,000|*
(intercept)|  92,818] 1,712 54,212]  0,000]*** luntercept)] 90,493]  1,153] 78,482]  0,000]** llintercept)] 91,260  0,925] 98,708]  0,000[***
8, 0925 1,849 0500 0617 (8. 1682 1315] 1279] o0.201 B 0318 1,004 o201 0771
B} 3664| 1,083| 3384 0001|* le.! 1,920 0534|3598 o0,000[* s, 2381 0338)  7,052|  0,000[*
(e 2,620 1211 2164  0031)* ez 1,298)  0634] 2,009 0,041f* (6 4,156)  0415| -2,784|  0,005[*
lluntercept)]  89,216] 1,802 49,507  0,000]*** lluntercept)] 87,711 1,228] 71,399  0,000]*** lluntercept)] 88,043]  0,988] 89,145]  0,000]***
e 0460 1046] 0237 0813 8. 1287 1401 0919 0,358 e 0567| 1,169 0485 0628

e 3010] 1,140 2,641  0,008|** . 1881 0569| 3308) 0,001f s 2,080 0361 5768]  0,000{**
(62 a606]  127] 1001] 0197 e’ 0882] o675] -1308] 0,192 (e o688]  044a] 1550] 0121
lluntercept)] 86,753] 1,529 56,743]  0,000]*** luntercept)] 84,335] 1,044 80,789  0,000]*** lluntercept)] 84,532]  0,839] 100,787  0,000]***
8, 4,857) 1651 1,124 0,261 8, 0388 1,191 0746] 0456 B 0244 0993 0246 0306

s, 3958] 0967 4003 o000[ ot 2128]  o0a83] 4438  0000[* s, 2263]  0306) 7,388]  0,000[*
B, 2338) 1081 2162 o0031)* 8, 1015|0573 1,770 0,077). s 0682 0377 1810 o0,070].

Vysledky regresni diskontinuity naznacuji, Ze kauzalni efekt uvolnéni opatfeni byl velmi maly.
Nasvédcuji tomu, Ze pozorovand zmeéna Vv urovni spotiebitelskych vydaji — tedy
ChangeAfterReopening — pravdépodobné byla zptisobena piedev§im dlouhodobym trendem

ekonomické obnovy nezli zménou vladni politiky.

5.2.5 Analyza uvolnéni opati‘eni pomoci metody rozdilu v rozdilech

Dalsim zptisobem, kterym se mizeme pokusit odhadnout, zda mélo uvolnéni opatteni kauzalni
efekt na zvySeni spotieby je analyza pomoci metody rozdilu v rozdilech. Vyuzivame dvojici
jiznich stati — Alabamu a Mississippi, ve kterych se mira spotiebitelskych vydaji pired
uvolnénim karanténnich opatieni pohybovala na podobné trovni. V tydnu konéicim ttetiho
kvétna vsak v Alabamé doslo k uvolnéni opatieni tykajicich se volného pohybu. V Mississippi
byla opatteni zachovana. Kauzalni efekt uvolnéni odhadujeme nasledujici regresi:

SpendAll;; = a + Bi(Alabama); + B,(ReopeningTime);

23
+ B3 (Alabama * ReopeningTime);; + €

Regrese odhaduje vydaje v obou statech nasledovné: a oznacuje zékladni hodnotu, ktera je
v naSem piipad¢ odhadovand troven vydaji v Mississippi v dobé pied uvolnénim opatienim
v Alabamé, B, je koeficient, ktery ptfi¢itame pouze pro Alabamu, £, je koeficient pro zménu v
Case, ktery obéma statim pfi¢itame po zméné opatieni v Alabamé a fS;(Alabama *
ReopeningTime);; je na$ odhad ,rozdilu v rozdilech“- tedy koeficient, ktery pfi¢itame v
dob¢ po zménég opatieni, ovsem pouze pro vydaje v Alabamé. M¢l by tedy odhadovat kauzalni

zménu zpusobenou uvolnénim opatieni. Vysledky jsou vyneseny v tabulce nize.
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Tabulka 27: Vysledky analyzy uvolnéni opatieni v Alabamé pomoci metody rozdilu v rozdilech

SpendAll estimate std.error statistic p.value significance
(Intercept) 76,100 2,497 30,473 0,000] ***
factor(Alabama) 0,780 3,532 0,221 0,828
factor(ReopeningTime) 14,582 3,532 4,129 0,001 ***
factor(ReopeningTime*Alabama) 3,621 4,995 0,725 0,479

Vysledky analyzy pro ¢asové obdobi zahrnujici deset tydnt kolem uvolnéni ukazuji kauzalni

efekt znovuotevieni v Alabamé ve vysi 3,6 procentnich bodid, ovSem s vysokou p-hodnotou

0,48. Vysledek tak neni statisticky signifikantni. Urcity efekt uvolnéni opatfeni ale je patrny,

coz ukazuje graf 27.

Z grafu je patrné, ze zatimco pied uvolnénim opatfenim se vydaje v obou statech pohybovaly

podobné, po uvolnéni opatfeni se trend vydaji v Alabamé zacal odliSovat. Zatimco vydaje

v Mississippi zacaly klesat a pohybovaly se tak podobn¢ jako celostatni priimér. Analyza tedy

podporuje zavéry zminéné v uvodu kapitoly: uvolnéni opatieni urcity vliv na vydaje mélo,

v porovnani se stimulovymi $eky vSak nebyl tak podstatny.
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Obr. 26: Primérna hodnota SpendAll v Alabamé, Mississippi a Spojenych statech v obdobi béhem uvolnéni

opatfeni v Alabameé

5.2.6 Shrnuti analyzy uvolnéni opatieni

Prestoze velké mnozstvi lidi povazuje omezujici opatieni za jeden z hlavnich diivoda soucasné

ekonomické krize, vysledky modelu rozdilu v rozdilech a regresni diskontinuity ukazuji, ze

kauzalni efekt uvolnéni opatfeni na vydaje byl pomérné¢ maly. Navyseni vydaja, které¢ uvolnéni
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nasledovalo pak pficitime spiSe obnov¢ spotfebitelské duvéry, kterd se dle indexu od The

Conference Board mezi kvétnem a Cervencem zvedla o 40 % z 68,4 bodi na 95,9 bod{.**

Hlavnim diivodem pro omezeni spotieby se totiz nezdaji byt vladni nafizeni, nybrz dobrovolné
rozhodnuti zadkaznikii. Jak napovida sekce zabyvajici se plivodnim propadem, v omezeni
vydaji hralo nejvétsi roli dobrovolné omezeni spotfeby zplisobené nejistotou, ktera snizila

ochotu spottebitel utracet.

Uvolnéni opatieni se tedy nejevi byt , lékem* souc¢asné ekonomické krize. Naopak, je mozné,
ze prili§ brzké uvolnéni opatieni miize obnovu ptibrzdit, coz ukazuje pomalejsi tempo obnovy
v Rapid Pullback statech. Uvolnéni opatieni tak pravdépodobné muze byt kontraproduktivni,
dojde-li ke znaénému nartstu novych ptipadd. Ovsem to, zda se zvyseni poctu nakazenych na
mife vydajli projevi zavisi na tom, zda spotiebitelé ve svém chovani vyvoj epidemiologické

situace zohledni ¢i nikoliv.

5.3 Znovuotevieni podnikii

Druhym typem opatieni je uzavieni podnikti. Opatfeni tohoto typu délime na tii stupné.
Nejprisn€jsim stupném bylo uzavieni vSech podnikll az na ty nejpotiebnéjsi jako obchody
s potravinami a lékafské ordinace. Druhym stupném bylo uzavieni nékterych odvétvi.

Nejmirnéj$im stupném je pak pouhé doporuceni obaniim, aby pracovali z domova.

Zdaleka nejcastéjSim typem uvolnéni téchto opatieni byl pfechod zuzavieni témér vsech
podnikli na uzavieni pouze nékterych odvétvi. K tomuto typu uvolnéni doslo celkem v 35
statech. Zménu opatfeni z uzavieni nékterych odvétvi na pouhé doporuceni k praci z domova

kviili nedostatecnému poctu pozorovani neanalyzujeme.

Ocekavame, ze zména vydaji po znovuotevieni bude relativné vétsi v chudsich okresech a v
okresech s vysokym procentem obyvatel pracujicich ve sluzbach. Vedou nds k tomu dvé
domnénky. Tou prvni je to, Ze znovuotevieni podnikd povede ke zvySeni piijmi domacnosti,
jelikoz znovuoteviené podniky budou znovu nabirat zaméstnance. Oc¢ekavame, ze tento efekt
se projevi vice u nizkoptijmovych domécnosti, jelikoz dle dat Chetty et. al (2020), byla 1.
kvétna, coz je obdobi, ve kterém se vétsina stati rozhodla znovuoteviit podniky, zaméstnanost
nizkoptijmovych pracovnikii na pouhych 63 % své lednové urovné, kdezto zaméstnanost

vysokopfijmovych domécnosti byla na 90 % své lednové trovné.** Vydaje nizkoptijmovych

43 Nizko ptijmovi pracovnici v tomto p¥ipadé oznaduji zaméstnance vydélavajici méné nez 27 000 dolart ro¢né.
Vysoko piijmova skupina zaméstnanci pak zahrnuje zameéstnance s ro¢ni mzdou vyssi nez 60 000 dolard.
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domadcnosti navic byly do vétsi miry omezeny rozpoctovymi omezenimi, coz doklada jejich
reakce po obdrzeni stimulovych plateb. Lze tak ocekavat, Ze zvySeni piijmi se projevi

podstatnéji na vydajich chudSich domécnosti.

Efekt znovunabirani zaméstnancti rovnéz oc¢ekavame silnéjsi v okresech s vysokym podilem
pracovnikll ve sluzbach, jelikoz to jsou veskrze sluzebni podniky, kterym zména politiky

umoznila znovu otevfit.

DalSim ditvodem pak je skutecnost, Ze utraty bohatSich domacnosti byly ve vétsi mife omezeny
zdravotnickymi obavami. Je tedy otazkou, zda je znovuotevieni podniki presvédéi své vydaje
opetovné navysit. Predpokladame naptiklad, ze bohatsi spotiebitelé se budou i po otevieni
restauraci restauracim ve vEéts$i mite stale vyhybat, jelikoZ je budou vnimat jako rizikovéjsi nez

nizkoptijmovi spotiebitelé.

5.3.1 Analyza znovuotevieni podnikii na zakladé faktoru

Zjistujeme, ze prumérné tydenni vydaje byly v mésici po znovuotevieni podnikli primérné o

7,13 % vyssi nez v tydnu, kdy bylo omezeni uvolnéno. Vysledky jsou statisticky signifikantni.

Analyzu jednotlivych faktori provadime stejnou metodou jako v pfipadé uvolnéni opatieni
tykajicich se volného pohybu. Za pouziti vicendsobné OLS regrese s proménnou
ChangeAfterBusinessReopening se snazime zjistit, jaky faktor korespondoval s nejvétsi
zménou vydaju po znovuotevieni podnikd. Okresy rozdélujeme na zakladé opatieni tykajicich
se volného pohybu na dvé skupiny, jelikoz tato opatieni vliv znovuotevieni podnikl zna¢né
ovliviiovala. Regrese tedy odhaduje koeficienty faktorii pro skupinu okrest s karanténnimi
opatfenimi a poté pro skupinu okresti s doporucenim nevychdzet. V regresi tyto skupiny délime
pomoci proménné ¢, kterd nabyva hodnoty 1, pokud je v okrese v ¢ase znovuotevieni pouhé

doporuceni nevychazet a hodnoty 2, je-li v okrese natizena karanténa:
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ChangeAfterBusinessReopening; =

= Z a? x 1[Reopening = q]

q=1,2

+ Z B!(MedianHouseholdIncome), * 1{Reopening = q|
q=1,2

+ Z Bd(TotalService), * 1{[Reopening = q]

q=1,2

24

+ Z BI(Republicans2016), * 1[Reopening = q]
q=1,2

+ Z BI(NewCaseRate07DA), * 1[Reopening = q] + ¢
q=1,2

Podobné jako v pfipad€ uvolnéni opatfeni tykajicich se volného pohybu maji témét vSechny
koeficienty vysoké p-hodnoty a ani jeden z faktorti, kromé stavu opatieni tykajicich se volného

pohybu neni statisticky signifikantni.

Tabulka 29: Vysledky vicendsobné regrese zjistujici zavislost ChangeAfterBusinessReopening na jednotlivych faktorech v
okresech s karanténnimi opatfenimi

ChangeAfter
Karanténni opatfeni BusinessReopening | std.error | statistic p.value significance
(Intercept) 21,507 9,212 2,335 0,020(*
MedianHouseholdIncome (1000) -0,018 0,051 -0,355 0,722
TotalService -0,176 0,111 -1,583 0,114
Republicans2016 0,017 0,049 0,347 0,729
NewCaseRate07DA -0,086 0,072 -1,203 0,229

Tabulka 28: Vysledky vicendsobné regrese zjistujici zavislost ChangeAfterBusinessReopening na jednotlivych faktorech v
okresech s doporuc¢enim nevychazet

ChangeAfter
Doporuéeni nevychazet BusinessReopening | std.error | statistic | p.value significance
(Intercept) -7,530 8,365 -0,900 0,369
MedianHouseholdIincome (1000) -0,042 0,034 -1,231 0,219
TotalService 0,165 0,102 1,623 0,105
Republicans2016 0,029 0,040 0,725 0,469
NewCaseRateO7DA 0,067 0,049 1,362 0,174

73



Z vysledkl regrese je jasn¢ patrné, ze v okresech s karanténnimi opatfenimi bylo navySeni
vydaji vyssi. Diivodem je dle nds to, Ze vydaje v okresech, ve kterych jesté nedoslo k uvolnéni
opatfeni, bylo snizeni vydaji v dob& znovuotevieni podniki vétsi. V okresech, ve kterych jeste
nedoslo k uvolnéni karanténnich opatfeni byla uroven vydaji na 84,8 % své lednové urovné,
kdezto v okresech, kde k uvolnéni jiz doslo byly vydaje na 87,6 % lednovych hodnot. V mésici
po znovuotevieni podnikli tak mohlo dojit ve skupin€ okresti s pfisné¢jSimi opatienimi
k citelnéjSimu nartstu vydaju.

Tento efekt je dle nds dale zesilen tim, Ze v nékterych okresech s karanténnimi opatfenimi
v mésici po znovuotevieni podniki rovnéz doslo k uvolnéni opatfeni tykajicich se volného
pohybu. Efekt téchto dvou zmén politiky by se nasledné secetl. Tyto dva divody dle nas
vysvétluji, pro€ je rozdil v koeficientu a? mezi okresy s karanténnimi opatfenimi a pouhym

doporucenim nevychazet tak vysoky.

Rovnéz pozorujeme, ze pifi jiné urovni opatfeni tykajicich se volného pohybu byl efekt
jednotlivych faktort rozdilny. Jejich relativni dilezitost se podobné jako v analyze uvolnéni
opatieni tykajicich se volného pohybu snazime pochopit pomoci toho, jakou zménu v hodnoté
ChangeAfterBusinessReopening bychom mohli ocekavat mezi okresy nachdzejicimi se
v 25. a 75. percentilu dle daného faktoru:

AChangeAfterBusinessReopening = [(Factor),s — B(Factor),s 25

, kde B oznacuje koeficient pro dany faktor, (Factor),s hodnotu faktoru v okrese, ktery se
z hlediska tohoto faktoru nachézi v 75. percentilu mezi okresy a (Factor),s hodnotu faktoru

v okrese z 25. percentilu.

Oc¢ekavanou zménu v hodnoté ChangeAfterBusinessReopening vynasime v grafu nize.
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Obr. 27: Rozdil v odhadované hodnoté ChangeAfterBusinessReopening pro okresy nachazejici se ve 25. a 75.
percentilu dle dané proménné (hodnoty pro okresy s doporu¢enim nevychdzet jsou vlevo, hodnoty pro okresy
s karanténnimi opatfenimi vpravo)
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Z grafu je patrné, ze nejvetsi rozdil v hodnoté ChangeAfterBusinessReopening bychom
oc¢ekavali v okresech liSicich se procentem obyvatel zaméstnanych ve sluzbach. Koeficient pro
tuto proménou mél rovnéz nejmensi p-hodnotu (0,105, respektive 0,114 pro okresy

s karanténnimi opatfenimi) a jeho efekt tak byl napfi¢ okresy nejkonzistentné;jsi.

Zajimavé je, ze zaméstnanost obyvatel ve sluzbach vydaje ovliviiovala jinak v okresech
s pfisnymi a s laxnimi opatfenimi tykajicimi se volného pohybu. V okresech s laxnéjSimi
opatfenimi regrese odhaduje vétsi navyseni vydaji v okresech s vysokou zaméstnanosti ve
sluzbach. Naopak v okresech s pfisnymi opatienimi byla zména vydajt vyssi v okresech s nizsi
zamé&stnanosti ve sluzbach. To jak se efekt liSil zobrazujeme v tabulce nize:

Tabulka 30: Rozdil v odhadované hodnoté ChangeA fterBusinessReopening mezi okresy liSicimi se v procentu obyvatel
zaméstnanych ve sluzbach

Doporuceni nevychazet

Karanténni opatreni

Percentil okresu z hlediska
TotalService

Odhadovand hodnota
ChangeAfter BusinessReopening

Odhadovand hodnota
ChangeAfterBusinessReopening

25 3,22 9,63
50 4,03 8,77
75 4,93 7,82
Rozdil vodhadované hodnoté 52,85% -18,78%
Rozdil v procentnich bodech 1,70 -1,81

Tabulka ukazuje, Ze v okresech s vysokou zaméstnanosti obcanii ve sluzbach a laxnimi
opatfenimi, by navyseni vydajii v mésici po znovuotevieni podniki bylo o 53 % vétsi nez
v okresech s mens$i zaméstnanosti ve sluzbach. Panovala-1i v§ak v okresech pfisna opatieni,

v okresech s vys$$i zaméstnanosti ve sluzbach bychom navyseni vydaji o¢ekavali o 19 % nizsi

Moznym vysvétlenim je fakt, Ze uvolnéni karanténnich opatieni spotiebitelim naznacilo, Ze se
zdravotnicka situace zlepsuje. Spotiebitelé pak byli ochotnéjsi navysit své vydaje za sluzby,

které by bez uvolnéni opatieni vnimali jako rizikové.

Naopak v okresech, ve kterych panovala piisn€jsi opatieni, spotiebitelé sluzebni podniky
nadale vnimali jako vysoce rizikové. Utraty v téchto podnicich tak po jejich znovuotevieni

navysili méné, nez spotiebitelé v okresech, kde byla opatfeni uvolnéna.

Predpokladame, ze v okresech s vysokou zaméstnanosti ve sluzbach se spotfeba ve vetsi mife
skladala prave zutrat za sluzby. V ptipadé, ze byla karanténni opatfeni jiz uvolnéna a
spotiebitelé¢ byli vice ochotni znovu utracet za sluzby, ocekavali bychom v okresech s vétsi

zameéstnanosti ve sluzbach relativné vétsi zménu vydaji. Naopak v druhém piipade by v nich
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navyseni bylo mensi, protoze spotiebitelé kvili pfisnym karanténnim opatfenim své vydaje na

sluzbach vice omezovali.

Tabulka 31: Rozdil v odhadované hodnoté ChangeAfterBusinessReopening mezi okresy li§icimi se v mife nové
nakazenych v tydnu znovuotevieni podnikt

Doporuceni nevychazet Karanténni opatreni

Percentil okresu z hlediska Odhadovand hodnota Odhadovand hodnota
NewCaseRate07DA ChangeAfter BusinessReopening ChangeAfterBusinessReopening

25 3,95 8,88

50 4,03 8,77

75 4,22 8,52
Rozdil vodhadované hodnoté 7,00% -4,00%
Rozdil v procentnich bodech 0,28 -0,36

Dalsi koeficient, jehoz efekt je rozdilny na zdkladé karanténnich opatieni je mira nové
nakazenych. Koeficientem se zabyvame, ptestoze neni statisticky signifikantni, jelikoz jeho p-

hodnota neni enormné vysoka (0,17, respektive 0,23 v okresech s pfisnymi opatfenimi)

Zjistujeme, ze v okresech s horsi epidemiologickou situaci bylo navySeni vydaji o 7 % vétsi,
panovala-li v okrese laxni opatfeni, ale o 4 % mensi, pokud byla stale zavedena karanténa.
Zménu si op€t vysvétlujeme predevSim tim, jak uvolnéni opatfeni ovlivnilo chovani
spottebiteli. V ptipad¢ ptisn€jSich opatieni spotiebitelé své chovani vice ptfizpisobovali
epidemiologické situaci. Ochota spotiebitelll utracet v nove otevienych podnicich se tedy bude
odvijet dle vaznosti zdravotnické situace. V hiife zasazenych okresech nebudou v nové
otevienych podnicich tak ochotni utradcet. Kvili tomu by pak byla zména vydaji v hiie
zasazenych okresech mensi. Pfipomindme vSak, Ze koeficient neni statisticky signifikantni a

zavery je nutné brat s rezervou.

Dle oc¢ekéavani pozorujeme vétsi zménu vydaji v chudsich okresech, coz mize byt zptisobeno
efektem nabirdni zaméstnancl, kterym se zabyvame vySe. Podobnou analyzou jako pro
zamé&stnanost ve sluzbach zjiStujeme, ze v okresech s laxnéjSimi opatienimi byl rozdil
v odhadované hodnoté ChangeAfterBusinessReopening mezi okresy ze 75. a 25. percentilu
dle piijmu vice nez 18 %.* Koeficient v8ak neni statisticky signifikantni. V ptipadé pfisnych
opatfeni je navic jeho p-hodnota vyssi nez 0,7 a faktor piijmu tedy v pfipadé znovuotevieni

podniki nelze oznacit za podstatny.

4 Rozdil v okresech s ptisnymi opatfenimi pak byl 3 procentni. p-hodnota pro tento koeficient vSak byla velmi
vysoka a nezmifujeme jej tak v textu.
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Navyseni vydaji bylo rovnéz znatelnéjsi v republikdnskych okresech. Koeficienty vSak maji

velmi vysoké p-hodnoty a nejsou statisticky signifikantni. Nevyvozujeme z nich tak dalsi

Zavery.

5.3.2 Efekt epidemiologické situace na znovuotevieni podniki

Pro analyzu vlivu zdravotnické situace na spotiebitelské vydaje znovu pouzivame regresi

s fixnimi efekty pro jednotlivé skupiny okrest rozdélenych dle ptijmu, politickych preferenci a

opatfeni tykajicich se volného pohybu:

SpendAll;; = a;

+

BP (NewCaseRate07DA);;_4

q=1,2,3,4p=12r=12

* 1[IncomeQuartile = q] * 1[Winner2016 = p] = 1[Reopening

=r]|+e¢

26

Tabulka 32: Vysledky regrese s fixnimi efekty zjistujici zavislost SpendAll na NewCaseRateDecile v predchozim tydnu
v dobé zahrnujici tyden znovuotevieni podnikd a Ctyfi tydny po znovuotevieni podnikil v okresech rozdélenych na
zakladé ptijmu, politickych preferenci a pfisnosti opatieni

Vyherce voleb | Pfijmovy kvartal || Doporuceni nevychazet | estimate std.error statistic p.value significance
1[|NewCaseRate07DA 0,220 0,064 3,424 0,001 | ***
2|[NewCaseRate07DA 0,086 0,092 0,932 0,353

Donald Trump
3||NewCaseRate07DA -0,041 0,054 -0,746 0,456
4||[NewCaseRate07DA 0,419 0,163 2,572 0,011(*
1|[NewCaseRate07DA 0,040 0,045 0,892 0,373

. . 2||INewCaseRate07DA -0,179 0,162 -1,102 0,272

Hillary Clinton
3||NewCaseRate07DA -0,173 0,078 -2,213 0,027 |*
4||[NewCaseRate07DA -0,125 0,049 -2,569 0,011(*

Vyherce voleb | PFijmovy kvartal Karanténni opatfeni estimate std.error statistic p.value significance
1|[NewCaseRate07DA 0,109 0,098 1,110 0,268
2|[NewCaseRate07DA 0,136 0,257 0,529 0,599

Donald Trump
3||NewCaseRate07DA 0,062 0,089 0,697 0,486
4|INewCaseRate07DA 0,376 0,182 2,059 0,043|*
1|[NewCaseRate07DA 0,004 0,050 0,083 0,934

. . 2|[NewCaseRate07DA -0,239 0,238 -1,003 0,318

Hillary Clinton
3||NewCaseRate07DA -0,053 0,169 -0,314 0,754
4||NewCaseRate07DA -0,076 0,149 -0,511 0,610

Koeficient byl pro téméf vSechny pfijmové skupiny nizs§i v okresech, které volily Hillary.

V demokratickych okresech, kromé téch z prvniho pfijmového kvartdlu, byl koeficient pro

vydaje na mife nové nakazenych negativni. Statisticky signifikantni byl v§ak pouze pro dvojici

bohatsich kvartalli s laxnéjSimi opatienimi.
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Celkové jsou vSak koeficienty pomérné malé a ve vétSiné piipadli nejsou statisticky
signifikantni. Zavérem tedy je, ze vyvoj epidemiologické situace v samotném okresu
pravdépodobné nijak zasadné neovlivnil vyvoj spotiebitelskych vydaji po otevieni podnikil.
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Obr. 28: Koeficient pro SpendAll na NewCaseRate()7DA v predchozim tydnu v okresech rozdélenych dle ptijmu
a politickych preferenci a opatfeni tykajicich se volného pohybu (hodnoty pro okresy s laxnéjSimi opatfenimi
vlevo, hodnoty pro okresy s ptisnéj§imi opatieni vpravo)

Tento zavér podporuji i vysledky Grangerova testu kauzality, ktery ukazuje Grangerovu

kauzalitu pouze pro jednu skupinu okrest.

Tabulka 33: Vysledky Grangerova testu kauzality zjist'ujici Grangerovu zavislost SpendAIll na NewCaseRate v minulém
tydnu v okresech rozdélenych dle pifijmu, politickych preferenci a opatieni tykajicich se volného pohybu v obdobi po
znovuotevieni podnikt

Doporuceni nevychazet

Winner2016 Pfijmovy kvartal | SpendAll F Statistic p.value [significance | GrangerCauses
1{NewCaseRate 1,331 0,253 No
2|NewCaseRate 0,421 0,518 No

Donald Trump
3 |NewCaseRate 0,157 0,693 No
4| NewCaseRate 0,172 0,679 No
1{NewCaseRate 0,938 0,345 No
. . 2 |NewCaseRate 0,001 0,979 No
Hillary Clinton
3 |NewCaseRate 0,005 0,942 No
4| NewCaseRate 0,502 0,481 No
Karanténni opatreni

Winner2016 Pfijmovy kvartal | SpendAll F Statistic p.value ([significance | GrangerCauses
1{NewCaseRate 0,002 0,967 No
2 |NewCaseRate 0,452 0,502 No

Donald Trump
3 |NewCaseRate 2,167 0,143 No
4| NewCaseRate 0,002 0,965 No
1{NewCaseRate 1,659 0,208 No

. . 2| NewCaseRate 5,550 0,028 |* Yes

Hillary Clinton
3 |NewCaseRate 0,000 0,999 No
4| NewCaseRate 2,084 0,154 No
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5.3.3 Analyza znovuotevi'eni podnikii pomoci regresni diskontinuity

Kauzalni efekt znovuotevieni podniki zjistujeme pomoci regresni diskontinuity, kterou opét
provadime pro tfi rizn¢ dlouhd Casovd obdobi. Jako ¢asovou proménnou tedy pouzivame
WeekAfterBusinessReopening. Préh intervence je pro jednotlivé okresy stanoven v Case

WeekAfterBusinessReopening = 0.

Tabulka 34: Vysledky regresni diskontinuity pro uvolnéni opatieni pro SpendA!l pro tii rizn€ dlouha ¢asova obdobi

2Weeks | SpendAll [ std.error | statistic | p.value | significance 3Weeks | SpendAll | std.error | statistic | p.value | significance 4Weeks | SpendAll | std.error | statistic | p.value | significance
(Intercept] 87,862 0,880 99,820 0,000 *** (Intercept] 87,209 0,589 148,184 0,000] *** (Intercept] 86,311 0,467| 184,866 0,000] ***

By -2,271 0,951| -2,389 0,017]* Bs -1,550 0,671| -2,310 0,021]* By -0,778 0,553 -1,409 0,159

B, 4,190 0,557 7,527 0,000 *** [ 3,701 0,272 13,586 0,000 *** B," 3,162 0,170 18,549 0,000] ***

% -2,210 0,622| -3,551 0,000 *** B, -1,824 0,322| -5,660 0,000 *** B’ -1,159 0,209 -5,544 0,000] ***

Podobné jako u uvolnéni opatieni volného pohybu vysledky ukazuji, ze kauzalni efekt
znovuotevieni podnikii nebyl velmi podstatny. Koeficienty pro intervenci jsou dokonce
zaporné. Rovnéz vidime, Ze koeficienty pro WeekAfterBusinessReopening jsou vétsi pred
znovuotevienim, nez po ném. Dle vysledki tak po znovuotevieni doslo ke zpomaleni tempa

obnovy, jelikoz vydaje se v tydnech po znovuotevieni podniki navySovaly pomaleji.®’

Dale se pokousime zjistit, zda byl efekt znovuotevieni rizny pro jednotlivé piijmové kvartaly.
Vysledky koeficient pro intervenci vynasime v obrazku 30. VétSina koeficientt pro intervenci
vsak neni statisticky signifikantni. Koeficienty pro intervenci jsou paradoxn¢ vyssi nez nula
pouze v okresech patticich do ¢tvrtého kvartalu. Piestoze tedy jejich navyseni vydaji v celém
meésici po znovuotevieni podnikd bylo mensi, jak doklada ptedchozi kapitola, v tydnu po

znovuotevieni své vydaje navysily nejvice

w7

4 Nemyslime si vSak, Ze zpomaleni bylo zpiisobeno znovuotevienim podnikd. Pravdépodobngjsi je, ze tempo
v okresech, ve kterych doslo ke znovuotevieni, zpomalovalo spolecné se zpomalenim celkové ekonomické
obnovy. Jak totiz ukazujeme v kapitole obnovy, tydenni zména vydaji ChangeVsLastWeek se kazdy tyden obnovy
priamérné snizovala o 0,66 procentnich bodu.
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Obr. 29: Koeficient f; pro znovuotevieni podnikii na zménu vydaji oproti piedchozimu
tydnu pro tfi rizné dlouhd obdobi v okresech rozdélenych dle piijmu

Celkoveé vysledky analyzy pomoci regresni diskontinuity naznacuji, ze kauzalni efekt
znovuotevieni podnikli byl pomérné maly. Opakujeme tedy na§ zavér z predchozi sekce:
pozorovany narust v urovni spotiebitelskych vydaji po zméné opatfeni — v tomto piipadé
ChangeAfterBusinessReopening — byl pravdépodobné zptisoben predevsim dlouhodobym

trendem ekonomické obnovy.
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Tabulka 35: Vysledky regresni diskontinuity pro uvolnéni opatieni pro SpendAll pro tii rizné
dlouhé ¢asova obdobi v okresech rozdélenych dle piijmu

PFijmovy
kvartal 2Weeks | SpendAll | std.error | statistic p.value ignificance
(Intercept) 91,321 2,146 42,550 0,000] ***
Bs -3,088 2,318 -1,332 0,183
! B, 3,883 1,357 2,860 0,004]**
B, -1,611 1,518  -1,061 0,289
(Intercept) 90,551 1,646 55,017 0,000] ***
B1 -3,085 1,778 -1,735 0,083].
2 B, 5,067 1,041 4,868 0,000] ***
Bzz -2,962 1,164 -2,545 0,011}*
(Intercept) 87,076 1,721 50,595 0,000] ***
B1 -3,245 1,859 -1,746 0,081].
3 B, 4,428 1,088 4,068 0,000] ***
B, -2,333 1,217  -1,917 0,055).
(Intercept) 82,696 1,399 59,120 0,000] ***
B, 0,203 1,511 0,135 0,893
4 B, 3,352 0,885 3,789 0,000] ***
Bzz -1,871 0,989 -1,891 0,059].
PFijmovy
kvartal 3Weeks | SpendAll | std.error | statistic | p.value kignificance
(Intercept) 91,805 1,431 64,167 0,000] ***
1/|B1 -3,358 1,631 -2,058 0,040] *
B, 4,246 0,662 6,411 0,000] ***
Bzz -2,296 0,784 -2,930 0,003]**
(Intercept) 89,343 1,101 81,142 0,000] ***
B, -1,784 1,255 -1,421 0,156
2 B, 4,161 0,510 8,164 0,000] ***
B’ 2,196 0,603 -3,640|  0,000]***
(Intercept) 85,967 1,149 74,796 0,000] ***
B, -2,012 1,310/ -1,535 0,125
3 B, 3,596 0,532 6,759 0,000] ***
B’ -1,687| 0,630 -2,680|  0,007]*
(Intercept) 82,004 0,945 86,757 0,000] ***
B, 0,757 1,078 0,702 0,483
4 B, 2,833 0,438 6,474 0,000 ¥**
Bzz -1,143 0,518 -2,208 0,027|*
PFijmovy
kvartal 4Weeks | SpendAll | std.error | statistic | p.value kignificance
(Intercept)| 90,248 1,132 79,726 0,000] **=
B, -1,795 1,339 -1,340 0,180
! B, 3,312 0,413 8,013 0,000] **=
Bzz -1,368 0,506 -2,701 0,007] **
(Intercept) 88,106 0,883 99,797 0,000] ***
B, -0,636 1,045 -0,608 0,543
2 B, 3,419 0,322| 10,604 0,000 **=
Bzz -1,364 0,395 -3,451 0,001 ***
(Intercept) 85,490 0,904 94,566 0,000] ***
B, 1,678 1,070|  -1,569 0,117
3 B, 3,310 0,330 10,027 0,000 ***
322 -1,258 0,405 -3,109 0,002] **
(Intercept) 81,661 0,750 108,937 0,000] ***
Bs 0,854 0,887 0,962 0,336
4 B, 2,627 0,274 9,598 0,000] ***
Bzz -0,692 0,336 -2,058 0,040]*
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5.3.4 Zavér analyzy znovuotevi‘eni podniki

Zjistujeme, ze v mésici po znovuotevieni byly vydaje primérmé o 7,1 % vyssi oproti tydnu
znovuotevieni. Navyseni tak bylo podstatnéjsi nez pti uvolnéni opatfeni tykajicich se volného
pohybu. Zména byla nejvétsi v chudych, republikanskych okresech s pfisnéjSimi karanténnimi
opatienimi.

vvvvvv

s vy$$im ndrastem vydaji v okresech s laxné€jSimi karanténnimi opatfenimi, jelikoz laxné&jsi

opatfeni davala spotfebitelim najevo, Ze riziko ndkazy jiz neni tak velké.

Pokud by platilo, ze vyssi navySeni vydaji v okresech s vysokou zaméstnanosti obyvatel ve
sluzbach koresponduje s vy$§im navysSenim vydaje za sluzby samotné, relativné k ostatnim
statklim, pak skute¢nost, Ze k navySeni vydajii na sluzby doslo pouze s laxnéjSimi opatienimi,
a tedy mensimi obavami spotfebitelll lze povazovat za pomérné dilezity pro celkovou
ekonomickou obnovu. Obnova totiz bude do zna¢né miry zaviset na ochot¢ spotiebitelt navysit
své vydaje za sluzby, jelikoz pravé na nich své vydaje omezily nejvice. Zjisténi tedy dale

zdiiraziiuje nutnost navysSeni spotiebitelské duveéry odstranénim obav.

Navzdory pomérné vysoké primérné hodnoté ChangeAfterBusinessReopening vsak
vysledky regresni diskontinuity ukazuji, ze podobné jako v ptfipadé€ uvolnéni opatieni tykajicich
se volného pohybu, nebyl kauzalni efekt zmény politiky tak velky. Regresni diskontinuita
napovida tomu, Ze zména ve vydajich byla zptisobena spise dlouhodobym trendem ekonomické
obnovy. To dale podporuje nasi domnénku, ze klicem k navraceni ekonomiky do ptedkrizového

stavu bude spiSe obnoveni divéry spotfebitelti nez uvoliiovani opatieni.
6 ZAVER

Cilem prace bylo analyzovat dopad pandemie COVID-19 na spotiebitelské vydaje
v americkych okresech. Zkoumali jsme pivodni propad spotiebitelskych vydajt, jejich
naslednou obnovu a kone¢né vliv tria vladnich politik na spotfebu. Nasim cilem bylo zjistit, jak
se vyvoj vydaju lisil na zédklad¢ ekonomické, demografické a zdravotnické heterogenity mezi
okresy. Vysledky zkoumani ndm umoznuji zhodnotit dosavadni vladni politiky, diky ¢emuz
jsme zakonodarcim schopni poskytnout urcitd doporuceni tykajici se optimalni politiky pro

ekonomickou obnovu.

Ukazujeme, ze propad spotfeby nastal v naprosté vétSiné okresti v tydnech po vyhlaseni

nouzového stavu. Neodvijel se tak primarné od zdravotnické situace v samotnych okresech, i
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kdyz i ten mél na vysi propadu vliv. Propad byl zptisobeny piedevsim nejistotou vyvolanou
Sifenim pandemie a vyhlaSenim nouzového stavu. Prestoze ve vétSin€ okrest nastal propad ve
stejny Cas, jeho vySe se mezi okresy podstatné liSila na zaklad¢ ekonomickych i politickych
faktori, pticemz nejcitelnéji své vydaje snizovaly skupiny obyvatel, které se pandemie obavaly
nejvice. Konkrétné zjistujeme, ze vydaje v demokratickych okresech patticich do ¢tvrtého
ptijmového kvartalu se praimérné tydenné snizovaly o 8,0 procentnich bodl. Nejméné — 6,6
procentnimi body tydné — se pak vydaje snizovaly v republikanskych okresech patticich do

prvniho pfijmového kvartalu.

Dalsi analyzou pak zjistujeme, ze v okresech, ve kterych se vydaje snizily nejvice, nasledné
nejrychleji rostly. Na rychlosti riistu se vSak jiz znaéné podepsal i epidemiologicky stav
v okresech. Délenim okrest dle statni politiky navic zjiStujeme, ze ve statech, které¢ zavedly
pfisna opatieni a nasledné je rychle rozvolnily, byla obnova vydaji nejpomalejsi, coz
naznacuje, ze urychlené znovuotevieni ekonomiky muze byt kontraproduktivni jak ze

zdravotnického, tak z ekonomického hlediska.

Tomu, Ze rychlé rozvolnéni opatfeni neni idedlni cestou k navratu ekonomiky do ptedkrizového
stavu, napovidaji i vysledky zkouméni uvolnéni opatieni a znovuotevieni podnikil. Zjistujeme,
ze efekt uvolnéni opatfeni a znovuotevieni podnikt dle vysledkit modelu regresni diskontinuity

a modelu rozdilu v rozdilech nebyl statisticky signifikantni.

Zatimco uvolnéni opatfeni tedy na vydaje nemélo zna¢ny kauzalni efekt, dalsi zkoumana vladni
politika —stimulové Seky — jiz dle naSich regresi vydaje citeln¢ navysila, a to predev§im
v nizkoptijmovych okresech. Dle vysledki regresni diskontinuity se vydaje navysily o vice nez
10 procentnich boda ve vSech skupinach okrest, pfi¢emz zvySeni vydaji bylo mensi v okresech
s vétsi zaméstnanosti obyvatel ve sluzbach a vys$i mirou nové nakazenych. Skutecnost si
vysvétlujeme nizsi spottebitelskou diveérou zptisobenou prave horsi epidemiologickou situaci

a rovnez faktem, ze podniky sluzeb byly v t€ dobé v naprosté vétsiné okresti uzavieny.

Zavery naseho zkoumani mohou poskytnout doporuceni tykajici se vladni politiky. Kvuli
pomalejSimu tempu obnovy v Rapid Pullback statech varujeme pted pfilisSné rychlym
rozvolnénim opatienim. Rizik, které s sebou ukvapené rozvolnéni ptinasi, jsme byli svédky i u
nas, v Ceské republice, kdy po uvolnéni opatieni v prvni poloving roku 2020 doslo na zagatku
podzimu ke znaénému zhorSeni epidemiologického stavu. Podobny scénéi se odehral v prosinci

2020, kdy vlada nechala oteviené podniky i pies nepfizniveé se vyvijejici zdravotnickou situaci,
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coz ji v lednu donutilo opétovné zavést ptisna opatieni. Ptisny lockdown nasledné tvrdé zasahl

i ekonomiku, ktera se v prvnim kvartale roku 2021 meziro¢n¢ propadla o 2,1 %.

Zaroven pochybujeme, zda dalsi vlna stimulovych Seki pomutze dostat americkou ekonomiku
do predkrizového stavu, jelikoz nizkopifijmové domacnosti, u kterych mély Seky nejvetsi efekt,
své vydaje jiz navysili na predkrizovou troveil. V ekonomice se vSak stale vyskytuje celd fada
problémdu, jako nizkd zaméstnanost nizkopfijmovych zaméstnancl, které nelze odstranit
jednorazovymi transferovymi platbami. Ke skute¢nému navratu do normalu bude spiSe potieba
obnovit spotiebitelskou, aby doslo k obnoveni vydajii za statky, na kterych spotiebitelé nadale
utraceji méné — predevsim za sluzby. To by nasledné navysilo i podnikatelskou duvéru a vedlo
ke znovu nabirdni zaméstnancti. V1ady po celém svéte by tak mély ucinit, co je v jejich silach,

aby dosahly obnoveni spotiebitelské a podnikatelské diveéry.

Ohledn¢ naseho zkouméani méame hned nékolik pochyb. Hlavni pochybnosti, kterou mame je,
do jaké miry byl vztah mezi faktory a vydaji kauzélni. Zajima nas naptiklad, zda vétsi snizeni
vydaji bohatymi obyvateli bylo skuteéné¢ zplsobeno vétSimi obavami. DalSim moznym
vysvétlenim je to, ze své vydaje omezovali stejnym zplsobem jako ostatni skupiny, pficemz
omezeni vydajii u nich bylo vétsi kvili tomu, ze vétsi ¢ast jejich vydaji neni esencialnich.
Myslime si tedy, ze by bylo zahodno provést detailngjsi analyzu na zaklad¢ faktord, ktera by
byla schopna Iépe urcit, do jaké miry byl rozdil dopadu pandemie zpisoben rozdilnym

chovanim skupin.

Dale je mozné, ze efekt uvolnéni opatieni nebyl dle vysledkl regresni diskontinuity statisticky
signifikantni z toho diivodu, Ze jeho signalizacni efekt pisobil jiz v tydnech pied samotnou
zménou nafizeni. Zména vydaji v mésici po zméné natizeni by tak oproti tydnu zmény natizeni
nebyla zdaleka tak podstatnd. Bohuzel vSak nejsme schopni signalizacni efekt ozndmeni

uvolnéni opatieni zachytit.

K dalsimu zkouméni ptredkladdame hned nékolik otdzek. Tou prvni je, jak konkrétné se
spottebitelska divéra vyvijela v zavislosti na obavach z pandemie a nejistote ji zptisobenou.
Jako zajimava se jevi i otdzka ucinnosti politiky stimulovych Sekd. Piestoze je znaseho
zkoumani jasn¢ patrné, ze Seky splnily svijj cil navySeni spottebitelskych vydaji, vznasime
pochyby ohledné toho, zda byla tato politika idealni. Domnivame se, ze by byla efektivng;jsi,

byla-li by 1épe cilend na domacnosti, které se potykaly s vypadkem piijmi.

84



K zodpovézeni otazky, zda bylo snizeni vydaji skute¢né predev§im dobrovolné a zplisobeno
propadem duvéry, a nikoliv vladnimi omezenimi, by pak bylo zdhodno zjistit, jaky byl efekt
nafizeni opatfeni, a zda byl tento efekt vii¢i uvolnéni opatfeni asymetricky ¢i nikoliv.

Konec¢né se jako velmi zajimavé jevi zkoumani signalizacniho efektu stimulovych Seka a
uvolnéni opatfeni, kterému se v nasi praci vénujeme pouze okrajove. Z vyvoje spotiebitelskych
vydaji v tydnech pred zasldnim Sekd je patrné, ze samotné ohldSeni této politiky pomohlo
zastavit propad vydaji. V naSem zkoumdni jsme vSak signaliza¢ni efekt nekvantifikovali.
Ocekavame, ze oznameni uvolnéni opatieni mohlo mit podobny efekt. O ném vsak vime jesté
mnohem méné, jelikoz nedisponujeme daty ohledné ¢asu, kdy bylo uvolnéni v jednotlivych
statech ozndmeno. Domnivdme se ale, Ze pokud bychom byli schopni signaliza¢ni efekt

zachytit v naSich regresich, byl by kauzalni efekt uvolnéni opatfeni mnohem podstatné;si.
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