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Vliv pFrimych zahraniénich investic na ekonomicky fist
(ekonometricka analyza)

Souhrn:

Ve swtové globalizované ekonomice se stavajh dal vice podstatnétimeé
zahranéni investice, jejichz dopad oviiuje hospodétvi zemi, které se do procesu
piilivu a odlivu investic zapojuji. Tato diplomovagee si klade za Ukol analyzovat
jejich podstatu, vyvoj a dopad na ekonomickstCeské republiky.

V diplomové préaci je row¥ mozno vyhledat efekty spojenéidlipem primych
zahrantnich investic. Prace se dale zabyva analyzdivp i odlivu investic z hlediska
odwtvoveho a teritorialniho.

Hlavnim cilem diplomové prace byla analyzénpych zahrarinich investice
z hlediska vyvoje ase, jejich filivu do Ceské republiky a odlivu €R do zahrari.
Prace dale poktaje ekonometrickou analyzou, kterd se snazi oljagkeré
makroekonomické ukazatele oviyji priliv a odliv investic a zarovejak pisobi saldo
piimych zahrarinich investic na makroekonomickyist Ceské republiky vyjény
skrze hruby domaci produkt.

V zawretném porovnani bylo zji8ho, Ze pimé zahrardini investice neovliiuji

vyznamr hruby domaci produkt.

Kli ¢ova slova:
piimé zahrardni investice (PZI), fliv pifimych zahrariinich investic, odliv fimych
tuzemskych investic do zahrahiefekty gimych zahrarinich investic; ekonometrick&

analyza pimych zahrarinich investic



Impact of foreign direct investments on economic giwth

(econometric analysis)

Summary:

In the world globalized economy the foreign dirgotestment are becoming
increasingly significant. The economies of the d¢dea are involved in the process
of inflow and outflow of investment. This thesigetr to analyze meaning, development
and impact of foreign direct investment on econognawth in the Czech Republic.

In this thesis it is also possible to search féeats associated with FDI inflows.
The thesis also analyzes the inflow and outflowneestment in the sectoral and the
territorial way.

The main aim of the thesis was to analyze foreigrect investments
development in time, their inflow to the Czech Repuand outflow from the Czech
republic to abroad. Work continues by the econometnalysis which tries to find
which macroeconomic indicators affect the inflondasutflow of investment. It also
tries to get to know how GDP of Czech republic fle@ed by the balance of foreign
direct investment.

In the final comparison, it was not found that fgre direct investment

significantly affect gross domestic product.

Key words:
foreign direct investment (FDI), inflow of foreighrect investment, outward of foreign
direct investment, effects of foreign direct inveent, econometric analysis of foreign

direct investment
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2. Uvod

Pfimé zahraniini investice jsou v s@asné globalizované ekonomice, zvysujici
se zivotni drovni lidi, sil§Si konkurenci a neustadlému tlaku ze strany igatiel
na snizovani ceny velmiitezitou ¢asti firemni strategie.

Ptimé zahrariini investice maji 9y pocatek jiz v dobach, kdy na &¢ probihal
boj o kolonie a kolonistétmaseli do zemi kapital a vyrobni postupy. Snesglinalézt
nejvyhodrEjSi misto pro produkci staik Samozejm¢ postup investovani se od té doby
znané zmenil, ale smysl pimych zahrariinich investic je ptad stejny. V sotasné
dokd pati mezi nejvyhledavafisSim mistem pro investovani jednozna Cina.
Hlavnimi vyhodami Ciny jsou veliké mnoZstvi lidi a tudiz i potenciami&h
pracovniki, zrinost pracovnik, nizka zZivotni arowve lidi a z toho vyplyvajici ochota
pracovat za ménperéz. Na druhou stranu jeebaftici, Ze Cina nedodrzuje mnoho
ekologickych standafd které se musi dodrZzovat ve vyBh zemich a které &hji
vyrobu drazsi.

Pro ekonomy a odborniky je velicéZzké pesré definovat vliv gimych
zahranénich investic na zdrojovou i hostitelskou zemi.Bémem totiZ je, Ze ovliwiji

spoustu ¥ci a rekteré z nich ani neni mozno kvantifikovat.



3. Cil prace a metodika

3.2. Cil prace

Diplomova prace nese nazev ,vlivimych zahrariinich investic na ekonomicky
rast (ekonometricka analyza)“, proto se bude dedd#t na analyzu ifmych
zahrantnich investic a jejich vliv na ekonomiku. Cilemaddrace je snaha o vy&leni,
co presré piimé zahrarini investice znamenaji, dale pak pomoasovéiady ugit
vyvoj prilivu ptimych zahrarinich investic doCeské republiky a odliv ifmych
tuzemskych investic do zahrahiV préci je dale mozno nalézt teoretick@gpoklady
vlivu pitimych zahraninich investic na ekonomiku.

Poté prace poktaje ekonometrickym modelem, ve kterém se snazigaatk
pozitivni vliv piimych zahrariinich investic na HDR eské republiky. Ekonometricky
model se sklada celkem z&i rovnic, kde mezi vysitlované prominné paiti priliv
piimych zahrariinich investic, odliv fimych tuzemskych investic do zahrémij saldo
piimych zahrarinich investic a hruby domaci produkt. Mezi Wthyjici proménné
pati hruby doméci produkt, saldaimych zahrarinich investic, saldo zahra&niiho
obchodu, pdet zamgstnanych lidi, péet nezamsstnanych lidi, pimérna nesicni
nominalni mzda, tvorba fixniho kapitalu,filpr ptimych zahrarinich investic
zpozdnych o jeden a dva roky, odliviimych tuzemskych investic do zahramii

zpozdnych o jeden a dva roky.

3.1. Metodika

V literarni reSersi bylo vyuzito analyzy odborntidatury, internetovych zdnj
a poté popisné analyzyimych zahrarinich investic.

Ve vlastni praci byl pouzit ekonometricky modelett byl p&itan v programu
gretl 1.9.1 (GNU Regression, Econometric and Tieres Library; build date 2010-
06-24; Ekonometrové ekonométn; Coypright © 2000-2010 Allin Cottrell and
Riccardo ,Jack” Lucchetiigkladatelé)

V této diplomové praci byla ro¢éd vyuZzita aplikace Microsoft Office Excel
(2007) a to zejména pro @tani jednoduchych vzoica vytv&eni grafi. Podklady



pro praktickoucast byly gerpany zejména na straka€eské narodni bankyC(NB) —

databaze ARAD, déle byly vyuzivany dat@eského statistickéhaadu CSU).
Ekonometricky model ma celkem 67 pozorovani, jeds& o kvartaly

od 31.3.1995 do 30.9.2011. VSechny rovnice v ekatookém modelu bylyeSeny

dvoustugovou metodou nejmensichverai.



4. Literarni reSersSe

4.1. Definice pojmi

Primé zahranini investice = foreign direct investment (FDI) jekazda
mezinarodni investhi aktivita, kter4 zohletlje sidlo daného subjektu v jedné
ekonomice zadelem prokazani trvalého zajmu gzeni jiného subjektu se sidlem v jiné
ekonomice. Trvaly zajem je podw@rirexistenci dlouhodobého vztahu adnyan viivem

primého investora na managemefizeného subjektu{2]

Prima investice = zakladni kapital + reinvestovany 2k + ostatni kapital
o Zakladni kapitdl zahrnuje zékladni kapitdl nerezidenta vloZzeného
do spolénosti, vklady v dcgnych spolénostech afidruzenych podnicich.
» Reinvestovany ziskie podil gimého investora (v potnu k majetkové &asti)
na hospod&kém vysledku nerozteném formou dividend.
e Ostatni kapitdl zahrnuje Ugry — pijaté a poskytnuté, detre dluhovych
cennych papir a dodavatelskych @wi, mezi gimymi investory a jejich

dcainymi spol€&nostmi, poboékami a gidruzenymi spolénostmi. [5]

Primy investor ,je definovan jako jednotlivec, soukroma nebdejra spolénost,
vlada, zajmova skupina jednotlivcebo firem, kterészuji subjekt pimé investice —
dceinou spofenost, filialku nebo pold&u operujici vjiné zemi, nez je zem

pivodu.“][2]

MNC = multinational corporation = nadnarodni spolenost Definovat
nadnarodni spotmost neni pro odborniky jednoducha zalezitost ifkégn Spojené
Narody maji pro pojem ,nadnérodni spwiest” celkem dvacet jedna definic). Nicnéén
hranice mezi FDI a MNC je velice Uzka nébwee své podstatpiimé zahrarini

! Zdroj: [2] str. 106
2 7droj: [2] str. 106



investice krom toho, Ze podporuji produkci, distribuci aj., takraver existuje zajem
i nad kontrolou dané firmy &ho? pak vznikaji nadnéarodni sgerosti.’[1]

UNCTAD = United Nations Conference on Trade and Deslopment =
Konference OSN o obchodu a rozvoji
UNCTAD definuje FDI jako investici, ktera zahrnupdiouhodoby vztah zaloZzeny

na zajmu a kontrole @¢anaci firmy v nerezidentské ekonomice. [1]

® Nejcastji se povazuje alespial0% podilu ve firms za jiz vyznamny vliv. [1]



4.2. Typy primych zahraniénich investic

P¥imé zahrariini investice |ze &it ze dvou pohled. Prvni je pohled z hlediska

investora, druhy z hledisk&iemce investic (hostujici zeh

4.2.1. C¥leni primych zahraniénich investic dle investora (zdrojové zeg
* Horizontélni FDI je investice zadelem horizontalni produkce. Tedy produkce

stejného nebo podobného vyrobku v hostujici zerbed® tento typ FDI lze
chapat také jako snaha o vyteni monopolistickycki oligopolnich firem.

« Vertikalni FDI Ize charakterizovat jako investice podporujistyk se
zdkaznikem a snaha prosazeni produktu. Z toho v&pl¥e produkt v tomto
piipads je zna&n¢ diferenciovany.

* Konglomeratni FDI predstavuji kombinaci horizontalnich i vertikalnich

piimych zahrariinich investic. [1]

4.2.2. Bleni primych zahraniénich investic dle Fijemce investic (hostujici zer#)
* FDI nahrazujici import (tzv. import-substituting) — tyto investicégustavuji

vytvoieni produkce, ktera ma nahraditsnizit import ¢astén¢ i ze zdrojové
zen®) do hostujici zemvlastni vyrobou.

* FDI podporujici rist exportu (tzv. export-increasing) — hostujici z&ravysi
export surovych materi&la polotovait (¢ast€né i do zdrojove zen).

* FDl iniciované ze stranyvlady (tzv. gevernment-initiated) [1]

4.2.3. DalSi dleni primych zahraniénich investic
» Expanzivni FDI vyuZivaji specifické vyhody v hostujici zemi @dochazi
k vyuZziti vyhod a zvySeni prodeje ve zdrojové itagsi zemi.

VR

v hostujici zemi. [1]

10



4.3. Historie pfimych zahrani¢nich investic

Pojem pimé zahrariini investice se zaly poprvé objevovat v 19. stoleti, kdy
Velka Britanie mjc¢ovala finance pro vyvoj manufaktur svym koloniimkwloniich se
soustedily na vyrobu pevazrié spotebniho zbozi a vznikla prvni nadnarodni spodest
Singer Manufacturing Company.

V polovire dvacatého stoleti fpd druhou s&tovou véalkou tempo ustu
zahrantnich investic pokleslo, avSak v objemu se zvysilgdnu ¢tvrtinu. Toto bylo
zpisobeno tim, Ze Velka Britanie ztratila statustavého ekonomickéhoidce, kterym
se staly Spojené Staty. Po druh&tevé valce naopakifmé zahrarini investice
vzrostly ze dvou d@ivodi. Prvnim byl technologicky, kdy doSlo ke zlepSeteédevsim
v oblasti transportu a komunikace, coz zlepSilo most kontroly firem na dalku.
Druhym divodem byla pdaeba Evropy a Japonska obnovitéarné zem za pomoci US
kapitalu.

V devadesatych letech sést pimych zahrarinich investic opt zpomalil,
jelikoz wtSina firem jiz byla nadnarodnich, roiBise podil sektoru sluzeb
a potencionalni pt zemi, které mohly fungovat jako invastozrostl. [1]

Ceska republika nebyla pro investory tak zajimavemizjako natiklad Polsko
nebo Malarsko, hlavnim dvodem byla neexistence inveéstich pobidek. Zrna
nastala az v roce 1998, kdy vlada pana premiéravB8&ho schvalila usneseni vliady
¢. 298/1998 Sb., véamz dosSlo ke schvaleni investich pobidek pro investory, kie
investuji minimalg 25 mil. USD (pobidky v oblasti dani, celni, zssimanosti,
nemovitosti). Koncem roku 1998 ro#il vlada premiéra Zemana pobidky
i na investory, kté investuji alespo 10 mil. USD. V roce 2000 byl systém inveégiich
pobidek pepracovan do zakona 72/2000 Sh. o investiich pobidkach. K dalSim
Upravam je& doslo pozdji po vstupuCR do Evropské unie. [6]

4.4. Vstup nadnarodni spolénosti na zahranini trh

Nadnarodni spoenosti se neustale snazi o co nejefekjsinalokaci vlastnich
zdroja v réamci globélni ekonomiky.,Teorie 7ik4d, Ze MNC budou vstupovat

na zahrandni trhy formou pimych investic, pokud fixni ndklady na provoz captjsou
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vysoké a naklady nafizeni provoi, a jiz dome nebo v cizi jsou nizké. To plati
i naopak — firmy budou vstupovat na zaheamitrhy formou exportnich aktivit, pokud
distribucni naklady jsou nizké a naklady n#izeni provoi jsou vysoke. Agresivni
i defenzivni dvody k mezinarodni expanzi jsou shrnuty/igtppu, ktery postuluje,
Ze MNC #izuji své pobeéky a pidruzené spoknosti, resp. realizuji fmé zahranini
investice, podle platnosfiunningovy zasadyit vyhod'.“° [2]

» vyhoda vlastnictvi (ownership): nadnarodni firma musi kontrolovat ¢ité
vzacna aktiva a musi je chtit raz8do mezinarodniho prastdi. Do &chto aktiv
lze za&adit zna&ku, technologii, patent, obchodni tajemstvi, lidskapital,
reputaci, atd., tedy vyhody, které nema k dispdaicikurence.

 vyhoda umisg&ni (internalization): je nezbytné, aby aktiva bylargsunuta
do hostitelské ze#nz divodu vyhodnosti. | v samotné hostitelské zemi ssimu
vybrat nejoptimalsjsi varianta (nafiklad z hlediska logistiky).

* vyhoda internalizace (location):nadnarodni firma musi mit sama z4jem na tom

kontrolovat geografické roz€ivani aktiv. [2,3]

4.5. Zivotni cyklus pfimych zahraniénich investic

Nadnarodni spotmosti se snazi maximalizovat igvzisk a proto je pro &
dulezité sprava alokovat vyrobu, aby dosahovaly maximalniho ziskdokovani
vyroby a tedy vyuzivani FDI probiha witem cyklu.,Teorie mezinarodniho Zivotniho
cyklu (Vernon, 1966) zase navrhuje, Ze dp@nich fazich uplatovani daného
produktu na trhu je obvykle vyroba uskiitevana v zemi, kde byl produkt vyvinut.
Poté, co se stane standardem a nachazi se verférizralosti, dochazi k intenzifikaci
konkure@nich tlaki na snizovani naklaqg a proto se vyrobas/esunuje do zemi, kde Ize
dosahovat nizSich jednotkovych nakladNizSi naklady row vyplyvaji z moznosti

uchazet se v dané lokalio pobidky a vliadni podpory investic®[2]

4 Nekdy téZ nazyvano Dunningovo eklektické paradignja [3
® zdroj: [2] str. 106
® zdroj: [2] str. 114
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4.6. Legislativa FDI vCeské republice

Kazdy stat se snazidilym zpisobem motivovat investory, aby si pégejich
zemi vybrali jako hostujici pro své investice. Tymotivace mohou byt provedengini
zpasoby. Prvnim je pobidka fiskalni, kdy stat garamtwigité alevy na dani, clu, nebo
firma nemusi platit dan vibec (tzv. daové prazdniny). Druhé opani je
reprezentovano pobidkami finamimi (granty, zvyhodéné Uvry, dotace pracovnich
mist). Tretim jsou #@zna opateni jako trzni preference, infrastruktura nebo itrzn
ochrana. [2]

Jnvesticni pobidky \Ceské republice jsou k dispozici pravnické nebockgzi
osol¥ v pripadé, Ze splni vS8eobecné a zvlastni podminky, ktetésggmoveny zakonem

v

¢. 72/2000 Sb., o investich pobidkach. Zakon vSeobecné podminky definuje

nasledove:* ’

e a),zavedeni nové vyroby nebo roEsii stavajici vyroby,

* Db)vynaloZzeni  progetdki do obow  zpracovatelského  fimyslu,
za zpracovatelsky pmysl| se nepovazuje dobyvani nerostnych surovimbayr
arozvod elekiny, plynu a vody, stavebnictvi, opravy motorovyazidel,
obchod a ostatni sluzby, doprava a Zé#tstvi

* ) poiizeni strojniho zézeni za trZzni cenu, €Eného pro vyrobni dely
a vyrobeného ne vice nez 2 rokieg paizenim; hodnota tohoto strojniho
zarizeni musi tvgt nejmér 60 % celkové hodnoty gi@aeného dlouhodobého
hmotného a nehmotného majetku

» d) Setrnost vyrobyinnosti, proceg, stavby nebo z&eni k Zivotnimu prosdi

* e)paizeni dlouhodobého hmotného a nehmotného majefkoénev castce
100 000 000 K, pricemZ nejméahcastka 50 000 000 Kmusi byt financovana
z vlastniho kapitalu pravnické osoby nebo vlastrprosi-edky fyzické osoby;
za spleni této podminky se nepovaZuje vynaloZeni irwésti prostedki
vytvorenych ze zisku dosaZzeného z inwestiakce posuzované procaly

poskytnuti v&ejné podpory

" zdroj: [2] str. 116
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f) splreni podminek podle pismen a) az c) a e) nejdéle det ®d vydani
rozhodnuti o pislibu; v odivodrenych pgipadech niZze Ministerstvo pimyslu
aobchodu (dale jen "ministerstvo”) na Zadost tulimitu prodlouZzit
nejdéle o 2 roky

g) zahdjeni stavebnich praci a smovani dlouhodobého hmotného
a nehmotného majetku v ramci investiakce je mozné nejge ode dne vydani

potvrzeni“[4]

Rozhodovani nadnarodnich firem fimpych zahrarinich investicich je pobidek

ze stran statu také ovlitn mnoha dalSimi faktory:

Velikost spolegnosti ovliviiuje predevsim kvalitu a rozsah rozhodovani. Veliké
nadnarodni firmy maji zpravidla specializovany tyktery zardi komplexrgjsi
rozhodovani. Naopak menSi nadnarodni firmy vyuzigravidla ,intuici
majitele.

DalSim cinitelem v procesu rozhodovani Jaizkost trhu. Blizkost v tomto
smyslu Ize chapat dma zmgisoby. Prvnim je blizkost z hlediska geografického,
druhy gredstavuje blizkost trhu z hlediska znalosti v kuifuoving.

Zivotni cyklus produktu predstavuje jeden z nejZitsjSich faktofi
rozhodovani. V ptateni fazi produktu, tedy ip jeho zavadni, je dobré
vyuZzivat trhy vysplé, kde probiha snadna komunikace mezi subjekty. trh
Naopak kdyz je jiz vyrobek dostéte& znamy pesune se do mérnvyspilych
zemi a trid.

Mezi dalsi faktory pat zahraniéni zkuSenost(pokud mé jiz firma s danou zemi
zkuSenosti),charakteristika odvétvi (zda je stat schopen zajistit feiné

suroviny a zdroje pro vyrobu). [2]

Ve swté¢ samozejme existuji zemd, které jsou pro investory vice atraktivni,

naopak jsou i zet které jsou méh atraktivni. V giloze 1: Potencial iimych

zahranénich investic (2006)je moZno vidt, které staty jsou investory povaZovany

za atraktivni a které nikoli. Vifloze 2: Pravépodobnost lokalizace investic: atraktivni

® poznamka: Je nutné vzit nédemi, Ze informace jsou z roku 2006, tedy z doids¥tovou
hospodéskou krizi. Tudiz doSlo k aitému greskupeni gkterych zemi.
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lokality (2000 — 2007) je k vithi vyvoj v predeslych letech. Vyvoj potvrzuje s@asnou
swtovou ekonomickou situaci, kdy se ekonomickym ,tamem* stavaCina a Indie,

které jasi dominuji atraktivnosti investar

4.7. Agentura pro podporu podnikani a investic — Cechinvest

»Agentura pro podporu podnikani a investic Czeclelstvje statni fispevkova
organizace po#zena Ministerstvu @myslu a obchoduCR, kterda posiluje
konkurenceschopnosteské ekonomiky prasdnictvim podpory malych astinich
podnikatef;, podnikatelské infrastruktury, inovaci a ziskawdrdahranénich investic
Z oblasti vyroby, strategickych sluzeb a technalogih center.

V ramci zjednoduSeni komunikace mezi statem, kaihi a Evropskou unii
Czechlinvest za®Suje celou oblast podpory podnikani ve zpracosiéeh piimyslu,
ato jak z prosedk: EU, tak ze statniho rozgini. Czechlnvest dale propagujeskou
republiku v zahranii jako lokalitu vhodnou pro umigvani mobilnich investic, je
vyhradni organizaci, ktera smi nagenym orgaim p-edkladat zadosti o investi
pobidky, a podporujeeské firmy, které maji zajem zapojit se do dodéslatehretezai
nadnarodnich spolmosti. Prostednictvim svych sluzeb a rozvojovych progratak
Czechlnvest fispivad k rozvoji domacich firemgeskych a zahradiich investod

i celkoveho podnikatelského praedi.“[7]

Sluzby Czechlinvestu:
* informace o0 mozZnostech podpory pro malé&edsti podnikatele
* implementace dotaich program financovanych EU a statem
» formalni poradenstvi k projekin
» sprava databaze podnikatelskych nemovitosti
* podpora subdodavatel sprava databazeskych dodavatelskych firem
e pomoc pi realizaci investinich projeki
» zprostedkovani statni investi podpory
« AfterCare — sluzby pro zahrani investory, kt# jiz pasobi vCeské republice,

podpora @i reinvesticich“[7]
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Davody pr& investovat pré# v CR:

Graf¢

Strategicka poloh&R ve stedni Evrog, snadny fistup na trh EU s 500
miliony spotebitel

Stabilni podnikatelské a politické priedi —¢lenstvi v EU a NATO

Rozvinuta dopravni a telekomundi infrastruktura

Vyvinuta technologicka zakladna

Vysoka Urové vzdlani a kvalifikace pracovni sily, dobry fiptup
k absolvenim s technickym vz&anim

Silny inovani potencial pracovnik velky potencial pro vyzkumné a vyvojové
projekty

Pozitivni gistupceské vlady, investni podpora pokryvajici az 60%
uznatelnych néklag a to pomoci transparentniho systému inge&th pobidek.

[8]

1: Investéni projekty agentury Czechinvest 1993 - 2009

Zdroj: Czechinvest [7]

Na grafu 1 jsou znazafny roky 1993 — 2009, kdy zpracovala agentura

Czechinvest celkem 1 356 projéktv celkové investini vysi 665 mid. K
(25 mld. USD) a timto bylo vytweno 206 338 pracovnich mist. [7]
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Za Kklicové sektory \eské ekonomice se povaZzuji nasledujici sektory -

automobilovy pimysl, letecky a kosmicky pmysl, strojirenstvi, elektrotechnika

a elektronika, Life Sciences, IT, vyvoj softwardjlené sluzby, nanotechnologigsté

technologie. Rozhodne-li se investor préktery z €chto klicovych sektol, tak mu

spolg&nost Czechinvest poskytne informace a podporutbdhiu realizace a po jejim

dokorteni.

e

Pro ceskou ekonomiku je nejtkzitejSi automobilovy pikmysl. Diky dlouholeté

historii vyroby automobil ma tento sektor svou tradiciGR, své know-how a je

schopen si zde drZzetiipnivy pongr mezi naklady a vykonem. Nejvice vyznamné

investini projekty VCR, v oblasti automobilového fmyslu je moZno vi& v grafu 2.

[8]

Graf¢. 2: NejvyznamyySi investéni projekty v oblasti automoldil

Spolecnost

Hyundai Motor Company
Automotive Lighting Reutlingen
SUMNGWOO HITECH
ToyotafPSA

Denso

Kaoito

Robert Bosch

Memak

Continental Teves

WYOLKSWAGEN Group

Zdroj: Czechinvest [8]
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4.8. Filiv PF¥imych zahrani¢nich investic
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Ceska republika spolu s ostatnimi zem st'edni a vychodni Evropy (SVE)

nehréla v poslednich deseti letecfilis vyznamnou roli z hlediska celéswych tok

PZI. Napiklad v roce 1997 byly rozvinuté trzni ekonomikgipmedné za dy tretiny

kumulovaného ifilivu PZI a za 95 % kumulovaného odlivu PZI. Naprtimu

ve stejném roce dosahl podil zemi SVE na célmsém r@nim pilivu PZI 4-5 %.

Z pohledu CR a dalSich zemi SVE mohFiliy PZI slouzit vedle vSech obetn
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identifikovanych pozitivnich efektako signal dveryhodnosti procesu ekonomické
transformace. PZI rowt slouzily velmi dole a velmicasto jako zdroj financovani
pro zend SVE a ve forthzahraninich Uspor tak fispivaly k profinancovanfasto se
vyskytujicich hlubokych defigibezného dtu platebni bilance wthto zemiciil0]

Grafé&. 3: Filiv PZI doCR v letech 2000 - 2010

300000,0 277689,5 279181,5
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214585,3 211943,7
192421,1
200000,0
150000,0 1278436 23431,3

10129,6 117274,673

100 000,0
9316,1 5793,871
50000,0
0,0
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
B PZIv mil. K&

Zdroj: CNB [9] + vlastni zpracovanfrok 2010 je pouze do 3tvrtleti

V grafu 3 je mozno vid, Ze proCR republiku byly z hlediska ifivu PZI
nepiznivejsi roky 2002 a 2005. Naopak nejmdétiznivy byl rok 2003.

Z grafu¢. 4 je patrné, Ze vétyrech letech tvidlo hlavni slozku PZI zakladni
kapital, tj. v roce 2000, 2001, 2002 a 2005. Restmeany zisk tveil hlavni polozku
v letech 2003, 2004, 2006, 2007, 2009 a 2010. Qiskapital zaznamenal prvenstvi
v roce 2008.

18



Graf¢. 4: Filiv PZI dle wcnéhocleneni vyjadeeného v procentech v letech 2000 — 2010
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60%
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-40%
2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
W ostatni kapital 20644|128604| 7629 | -34 | 6361 |16710/17049|20412(49259-30997|-3791,

W reinvestovany zisk |36 871(57 757|64 348|60 890| 75 759|78 154/82 119|140 53|41 215|67696,75924,
W zakladni kapital  |13490(128 22|205 71(-1 540{45 724|184 31(35510(50995|19 654/19094,/45142

Zdroj: CNB[9] + vlastni zpracovanf; zaporné hodnoty znamenaji dezinvestici nebo ztraku
2010 je pouze do 3tvrtleti

Z ze spojnicového grafd. 5 je mozno pedpokladat, Ze v nasledujich letech
bude velikost fimych zahrarinich investic opt stoupat. Bedchozi pokles byl
zapicinén zejména hospo#gkou krizi. Z grafu je dale mozZno digt, Ze nejvice
kolisavou polozkou je zakladni kapital. Toto si Ipelivodnit tim, Ze investice
do zakladniho kapitdlu znamen&ighod nové investice, coZ investor co nejlépe
analyzuje. Tudiz investov jednotlivych letech zvazuji, zddigt nebo jit jinam.
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Graf¢. 5: Porovnani mibéhu prilivu PZI dle wcnéhoclenéni v mil. Ké
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Zdroj: CNB [9] + vlastni zpracovani;rsk 2010 je pouze do 3tvrtleti

Divody prilivu PZI v letech 2000 — 2008:

V roce 2000 pokratovalo vysoké tempoistu PZI, které nastartovaly roky 1998
a 1999, dale doslo kigeti nového zakona, kterydhvytvorit jeSt vice ldkave prosedi
pro investory.

V roce 2001 ptiliv PZI nadale pokréoval. K nejdilezit¢jSim investénim akcim
patfil prodej spolénosti - Radiomobil, Koméni banka (zisk z privatizace 40 mld¢)K
Vodovody a kanalizace a. s. Praha.[11], [12], [13]

V roce 2002 probkihla vyznamna fima zahranini investice, kdy spot@ost
Transgas koupilagmecka firma RWE (vynos statu 134 mld¢)KV tomto roce byla
prodana i spolaost Unipetrol ale tu koupil&geska firma Agrofert a tudiz se toto
nepaita jako zahraini investice.[14]

Rok 2003 byl velice odliSny oproti fedeSlym rokm. Mezirainé se zpomalil
rast pimych zahrarinich investic. vodem bylo zptné odkoupeni spalaosti eurotel
od zahraninich investoili. V tomto roce nepraihla také Zadna vyznamna privatizace
statniho podniku.[15]

V roce2004neprolghla jakakoli vyznamgsi privatizace statniho majetku.
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Rok 2005 zaznamenal po#énn¢ velky naist oproti gedchozim déma letim.
Tento naiist byl zmisoben prodejem statniho podilu ve spoteti Cesky Telecom.
[16]

V roce2006a2007 byly PZI reprezentovanyredevsim z reinvestovaného zisku
firem a v roce2008byl zaznamenan pokles PZI vlivem ekonomické kviz¢SA. Tento
pokles nadale pokéaval i v roce2009.nicmérg od roku2010zaialy primé zahrariini

investice opt stoupat, ale k privatizaci statniho majetku némlos

4.8.1. Odwtvove ¢lenéni pirimych zahraniénich investic

Pro hostitelskou zemi jeuteZité nejen mnoZstvi investic od zahtaniho
investora, ale takeé jejich o&élwvoveé ¢leneni - tzn. do jaké oblasti hospddévi investice
smetuji. V nekterych odvtvich je podil zahraginiho investora nevyrazny.

Investdi ze zahranii diky novym technologiim, napach, zkuSenostem
a know-how pichazi doCeské republiky a investuji. Tuzemské firmy nejsobopny
z dlouhodobého hlediska konkurovat. Z tohotovatly se vCeské republice neustéle
rozeviraji pomysinétizky mezi podniky s doméacimi a zahr&rimi vliastniky. Hlavnim

duvodem je pedevsim ve snadjsim pistupu ke kapitalu. [9]
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Graf¢. 6: Odwtvovéglenéni PZI v letech 2000 — 2010 v mil¢K
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zdroj: vlastni zpracovani &NB [9]; *rok 2010 je pouze do 3tvrtleti

Z grafu ¢. 6 vyplyva, Ze zahra#mi investdi své investice vkladaji zejména
do zpracovatelského jnyslu, peznictvi a dva roky byla téZz vyznamna doprava
a telekomunikace.

4.8.2.Clenéni p¥imych zahraniénich investic dle pivodu zens

Rovréz je dilezité pro hostitelskou zemi, abygdéla, z jaké zerd prichazeji
piimé zahranini investice. Z grafé. 7 vyplyva, Ze nejvice investic dteské republiky
piichazi z oblasti Evropy. Potvrzuje se tedy teafeeFimé zahrariini investic pichazi
zejména z okolnich stat[9]
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Graf¢. 7: Riliv pfimych zahrariinich investic da’R dle kontinentu v mil. K
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Zdroj: vlastni zpracovani €NB [9]; *rok 2010 je pouze do 3tvrtleti

V nésledujici¢asti byly vybrany dva roky (2002, 2005), ve kteryCleska
republika zaznamenala historicky nejvys8liyp piimych zahrarinich investic. Z grdf
8 a 9 je mozno vi#t, Ze nejvice investicif$lo z NSmecka a Spatiska. Spatisko je
spiSe vyjimka (pouze v roce 2005 vyznanimvestovalo), nejvice investic déeské
republiky z dlouhodobého hlediska chodi graNémecka a Nizozemi.
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Graf¢. 8: Hiliv ptimych zahrariinich investictlenén dle zemi pvodu pro rok 2002
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Zdroj: vlastni zpracovani €NB [9]; *rok 2010 je pouze do tvrtleti

Graf¢. 9: Hiliv ptimych zahrariinich investictlenén dle zemi pvodu pro rok 2005

2005

W Némecko
M Nizozemi

® Rakousko
m Spanélsko
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Zdroj: vlastni zpracovani €NB [9]; *rok 2010 je pouze do tvrtleti
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4.9. Odliv primych tuzemskych investic

Pokud se investor rozhodne investovat do zatiraiak zpravidla investuje kit
do zeng, kterd je z hlediska geografie blizko (sousedt) sRikladem niize byt prag
Ceskéa republika, do které plyne nejvice investiovprde sousedniho dhecka.Cesti
investdi tradiéni investuji do sousedniho Slovenska a&idnvychodni zeng s velkym
trznim potencionalem jako néklad Rusko nebo Bulharsko. Investa CR umig’uji
svij kapital do rkolika oblasti a jsou to:

* nemovitosti a sluzby pro podniky;
» obchod a opravy;
« finan¢nictvi a poji¥ovnictvi;

» elekfina, plyn, voda [9]

Graf¢. 10: Celkovy odliv pimych tuzemskych investic v letech 2000 - 2010
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zdroj: vlastni zpracovani &NB [9]; *rok 2010 je pouze do 3tvrtleti

Z grafu¢. 10 Ize vyist, Zze nejetSi odliv tuzemskych investic byl v roce 2008,

e
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Graf¢.11: Odliv PZI dle ¥cnéhoclergni vyjadeného v procentech v letech 2000-2010
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Zdroj: vlastni zpracovani €NB [9]; poznamka: zaporna hodnota znamena ztratu nebo

reinvestici; rok 2010 je pouze do@uvrtleti

V grafu ¢. 11 Ize vyhledat, Ze nejvice zastoupeny byl zaklddpital, ktery
obsadil z hlediska procent prvni misto v letech,Z8@01, 2002, 2004, 2005 a 2006.
Reinvestovany zisk dominoval v letech 2003, 20@WAQ8& 2009 a 2010. Ostatni kapital
byl na prvnim mistv roce 2003.

4.9.1. Odwtvoveé ¢lenéni odlivu primych tuzemskych investic do zahrargi

Jak jiz bylo zmigno u @ilivu PZI, je velmi dileZité sledovat oditvové ¢leréni
kapitalu, protoZze jen tak potencialni investaiskaji gehled o tom, kde jizesti
podnikatelé investovali, a Ize tedy soudit, Ze kdyZestuji stale do stejného aivi,
tak z této investice maji ziskyi jiné vyhody. CeSti investéi nejvice investuji
do odwtvi sluzeb a naproti tomu je zpracovatelskyirpysl. Paradoxem je to, Ze
zatimco piliv PZI do CR je snéfovan pra¢ do zpracovatelského jmyslu, tak odliv
tuzemskych PZI je s#novan jinam. Hlavnim cilem préeské investory tedy jsou
oblasti — ,elektina, plyn, voda“ a ,nemovitosti a sluzby pro podrfikVice Ize nalézt
v grafu¢. 12. [9]

26



Graf¢. 12: Odétvovéclereéni odlivu tuzemskych investic v letech 2000-2004. (Kx)
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zdroj: vlastni zpracovani €NB [9]

4.9.2.Clenéni odlivu p¥imych tuzemskych investic do zahrari dle zers
investovani

Jak jiz bylo napsano vipdeSlé kapitole, je také&ieZity pohled, kam investice
smefuji. | toto mize byt dobrym voditkem pro potencialni investorygrikbudou chtit
v nasledujicich letech své investice alokovat duamati. Z hlediska kontinentu plynou
tuzemské investice nejvice sargee do Evropy. Na grafeckt. 13 a 14 jsou
znézoriny roky, kdyCeska republika zaznamenala nejvy3si odliv tuzentskyeestic
a @t zemi kam nejvice investice putovaly. @ta rokim dominuje Nizozemsko.
Nicmért je treba zminit, Ze nafklad v roce 2005 #la Ceska republika zapornou
bilanci s Nizozemskem z pohledu odlivu tuzemskyuolrestic. V grafech je mozno najit

Slovensko, Rusko i Bulharsko, které byly amiany vyse. [9]
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Graf¢. 13: Odliv gimych tuzemskych investitenén dle zemi fivodu pro rok 2006

2006

m Némecko
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1 Slovensko
m Bulharsko

W Rusko

zdroj: vlastni zpracovani €NB [9]

Graf¢. 14: Odliv gimych tuzemskych investigdenén dle zemi fivodu pro rok 2008

2008

® Lucembursko
B Némecko

" Nizozemi

m Slovensko

W Rumunsko

zdroj: vlastni zpracovani &NB [9]
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4.10. Efekt prfimych zahraniénich investic na socialni, politické
a ekonomické faktory

Pfimé zahranini investice pedstavuji pemigovani kapitalu, technologii
a dalSich prvik (management, marketing, ¢etnictvi, atd.) ze zdrojové zeém
do hostitelské. Obe¢nse tedy da konstatovat, Z&imé zahrarini investice sebou
piindSi socialni, politické a ekonomické efekty. Bwgpracovano mnoho studii,
ve kterych se &dci snazili zjistit, zda jsouifmé zahrarini investice vyhodné. Zde je
tireba zminit, Ze ¢které faktory, které s sebouimé zahrarini investice pinasi, neni
mozné zn¥fit kvantitativre.

Sociélni dopady souvisi zejména s vyerdm zahrarni elity v hostujici zemi.
Toto s sebou #imasi utité kulturni efekty na mistni obyvatelstvo (zvykghutg).
Samozejmeé ¢im vice jsou si zetpodobné (historie, tradice) tim néniditelné jsou
socialni dopady.

Politické dopady se tykaji zejména narodni svrenosti. V teoretickém
piipadt naprostého ovladnuti firem skrz&impé zahrarini investice vznika otazka, zda
ma ve stat vétSi moc ministr financti nadnarodni spotmost.

Pro ekonomické dopady v neoklasické teorii plegigimé zahrarini investice
zvySuji @ijem a sociélni blahobyt hostujici z&rpouze v pipac, Ze trh v hostujici
zemi je volny (tzn. bez protekce, monopolismu a&lit).

Efekt pimych zahrarinich investic Ize &it i na piimé efekty (efekty, které
maji vliv na konkrétni podnik v dané krajira nepimé efekty (hospodaky @inos).[1]

4.10.1. Ekonomické efekty pimych zahraniénich investic

A) Kapital

V rozvojovych ekonomikdch se pouziva ke zkoumdrinkiu primych
zahrantnich investic tzv. ,dvou-mezerovy model“. Vipad, Ze zdrojova zegn
investuje do hostitelské zeémkapital, mize hostitelska ze&nzvySovat své uspory
(nemusi investovat do své ekonomiky) a je schopram€ovat dovoz. Timto #igobem

se zaplIni prvni mezera. Druha mezera vznika z deych rozdit.
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Ptimé zahrarini investice vtomto modelu vyplji tyto dw mezery diky
nasledujicim faktdgm:
e zdrojova zemy ma lepsi fistup ke kapitalu
e piimé zahranini investice od jedné nadnérodni sgolesti mohou
povzbudit dalSi nadnarodni sp&esti k investovani
* investice dale mohou podfibi zdrojovou zemi, aby pomohla hostujici
zemi
Primé zahrantini investice tedy zlepSuiji i platebni bilanci a komstatovat jejich

pozitivni ekonomicky vliv v pipads kapitalu® [1]

Pronikani zahrasniho kapitalu do podnikatelského sektoru se v pipdth
letech vyvijelo v souladu s rostoucirfilyem PZI do¢eské ekonomiky. V s@asnosti
dosahuje podle udajCeského statistickéhofadu podil podnik pod zahrarini
kontrolou (PPZK) na iidané hodnat vytvorené v sektoru nefingnich podniki
a soukromych podnikatiels vice nez 100 zafstnanci asi 40 %. Podil PPZK na hrubé
tvorbe fixniho kapitalu v tomto segmentu ekonomiky kejreéenu datucinil kolem
35 %. V podnicich se zahr&ni kontrolou je dosahovano vyssi produktivity préez
v soukromych podnicich stevazi ceskou majetkovou dasti. To ilustruje fakt,
Ze v PPZKeini prfidana hodnota na zastnance okolo 150 % hodnot produktivity prace
v ¢eskych podnicich. Zahrami firmy rovrez v posledni dab mnohem intenzivi
buduji kapitalovou zasobu nez podnilgske, protoZze hodnota jejich ukazatel&zeni
investic na jednoho zafstnance se pohybuje zhruba ve vySi 250 % hodnot
vykazovanych v fipact ceskych podnik. Produkni proces ve firmach spojenych
s PZI v ¢eské ekonomice je dale podle figaich vysledk nefinargnich podnik
charakterizovan vysSim podilem nakupovaného medifto a sluzeb na trzbach. Lze
rovnéz predpokladatdisla nejsou k dispozici), Zze ¥ahto podnicich existuje vysSi podil
nednickych profesi na celkovém pimi zangstnand, nez je tomu u domacich firem.

[1]

° Lall and Streeten (1977) zkoumaliipé zahrariini investice a jejich vliv na kapital. Auiovidi tfi
problémy. Prvni fedstavuje nakladnostimych zahraniinich investic pro hostitelskou zemi (jelba dat
nadnarodni spoémosti utité vyhody). Kapital, ktery do zesptijde, nemusi byt vysoky (nadnarodni
firma miZe byt sponzorovanaijgkou ze zdrojové ze#). Objem gichoziho kapitalu rive byt zkresleny
(napiklad know-how, goodwill) [1]

30



B) Vykon a rist

Jednim z nejvyznamdjich aspekt primych zahrariinich investic je efekt
na vykon aiist v hostujici zemi. Tento efekt jéinpzere vice podstatny pro rozvojové
zent®. Teorie ekonomickéhoustu a rozvoje se sotstli na faktory typu akumulace
kapitalu, populani rist, technologicky pokrok a objevovani novydtirepdnich zdraj.

V ekonomickych teoriich se povaZuje akumulace E&pita hlavni silu ekonomického
rastu. Jelikoz @mé zahrarini investice jsou schopny ovlivnit mnoZstvi
akumulovaného kapitalu, Ize tedy tvrdit, Ze ofliji i ekonomicky rozvoj. Je v podstat
nemoznéici jak konkrét ovliviuji pfimé zahranini investice vykon aiist — zavisi na
mnoho faktorech. Ale aby dochézelo ke zvySovaniomyka fistu je poteba splnit
nasledujici podminku: fitné zahrardini investice musi byt schopny zvysit efektivitu
domacich zdrdgj tim, Ze pesunou zdroje z ménvykonné oblasti hospotktvi
do oblasti s efektiv)Sim vyuzitim, popipact zvysit efektivitu daného hospadévi.
[1]

C) Zaméstnanost a mzda

Mezi giimymi zahraninimi investicemi a za#stnanosti existuje ity vztah.
Nicmére podle dostupnych informaci maji PZI maly vliv renZstnanost. Obeense
da @isun gimych zahrarinich investic na zaéstnanost shrnout do nasledujicichixod

e pitimé zahranini investice mohou zvysit zasstnanost diky izovani
novych zaizeni, nebo ndggmo tim, Ze stimuluji zasstnanost v oblasti
distribuce

e pitimé zahrarini investice mohou udrzet zastnanost tim, Ze dojde
k zisku a restrukturalizaci ,nemocné* firmy

e pifimé zahrariini investice mohou snizit zastnanost prosgednictvim
prodeji a uzavirani vyrobnich gaeni

Ve swté bylo vypracovano jiz olik studii, ve kterych séeSila otazka vlivu
PZI na zamstnanost. Najfklad Vaitos (1976) analyzoval efekt PZl na zatanost

tim, Ze stanovil ¢tyti kritéria: stupnice, koncentrace,uypd a nadnarodnost.
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Po nasledném zpracovani dat doSel k nazoruyipeépzahrariini investice maji velice
maly vliv na zanistnanost.

Graham a Krugman (1991) dosli k 2&v, Zecisty dopad pimych zahrarinich
investic na zarstnanost v USA jefiblizné nula.

Tambunlertchai (1976) zhodnotil fipos gimych zahrardnich investic
na hostujici zemi podlétyt kritérii: zména narodniho ithodu, vytvéeni pracovnich
mist, vyuZziti domacich zdnbja zisk a uUspory z ciziho kapitalu. Jeho vysledky
naznuji, Ze gimeé zahrarini investice nebyly schopnyiposu pro hostitelskou zemi

v Zadné zetyr oblasti. [1]

D) Platebni bilance

viN s

u rozvojovych zemi nez u rozvinutych. Efektrpych zahrartinich investic na platebni
bilanci ma rkteré funkce:

» Je teba rozliSovat fimy a nepimy efekt platebni bilance. Tento efekt
musi byt zkouman dleéthto termir: (i) spotebovavanim zdrgj
hostitelské zewh ve vyrobnim procesu, (i) pain prodeje v hostitelské
zemi a v zahrai, (iii) rozdéleni vykonu z PZI mezi vstupy hostitelské
zen®, vladu hostitelské zedn(prijmy z dani) a tento stav udrzet. Mezi
piimy efekt pat prijem toki: priliv a odliv kapitalu, G¥ry ze zahrardi.
Druhy faktor gimého efektu je odliv tak hodnota importovaného
zbozi, hodnota importovanych surovin a polotdydrodnota poplatk
placenych do zahratii hodnota vynas plynoucich do zahragii
po zdawni.

 Pcaiateni jednorazova investice,fipkteré jsou do hostitelské zé&m
dovezeny stroje a technologie za nizsi hodnotypo@tivni. Je ovSem
tieba, aby tento efekt pokiaval a byl udrzitelny.

» Treti funkceftika, Ze efekt platebni bilance je vysledkem: export
substituce dovozu a importu. Prvni dva zlepSujtgbai bilanci, teti ji

zhorSuje.
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ZkusSenosti fi zkoumani vlivu pimych zahrarinich investic na platebni bilanci
se liSi u rozvojovych a rozvinutych zemi — zwagti investicich do manufaktury.
Dunning (1961, 1969) zkoumal vliviinych zahrarinich investic z USA do Velké
Britanie. Jeho vysledkem bylo, Ze platebni bilanedké Britanie vzrostla o 15 %. Je
titeba ovSem zminit, Ze zkoumal pouzémy efekt (viz. vySe). Naproti tomuiimé
zahranéni investice do rozvojovych zemi v podammanufakturni vyroby se nejevi jako
vyhodna. Vaitsos (1976) doSel k zav, Zze vysoké dovozni naklady, stejjako
problém tvorby mistni ceny pro MNC, nedostupnostobiti a materidl snizuji
atraktivnost rozvojovych zemi pro MNC v manufaiktuNaproti tomu ale rozvojové
zemt i MNC tézi v oblasti pimych zahrarinich investic do &ebniho pimyslu

a zlepSuje se i platebni bilance rozvojove &g

E) Produktivita

Produktivita roste a naklady na jednotku klesagtljze:
e pitimé zahrarini investice podporuji vyvoz a vyrobky duogch
spolenosti, které jsou deny pro velké sitove trhy
e z&kladni podminky a postupy umingi tvorbu zdizeni utenych
k dosazeni plnych uspor z rozsahu
Na druhou stranu, pokudimé zahrarini investice nahrazuji import a velikost
trhu je @ilis mala na to, aby umoznila zavedeni optimaldikesti zaizeni, pak lze

zvyseni produktivity jen 8£i dosahnout. [1]

F) Obchodni toky

Romer (1975) &inil velice zajimavé pozorovani vztahu mezi vyvojefimych
zahranénich investic a obchodem. Toto pozorovani bylo Zah® na zkoumdani
ekonomické historigtyt stati — Velka Britanie, Nmecko, Japonsko a USA. Z jeho
prace vychazi tvrzeni, Ze tpnyslové zem prochaziétyfmi vyvojovymi etapami
z hlediska sdileni obchodu &mpych zahrariinich investic. Tytaityii etapy Ize popsat
nasledovs:

* podil na s¥tovém exportu vyrobeného zbozi stoupa
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* podil na s¥tovém exportu je stabilizovany, podil natimpych
zahrangnich investicich zgina stoupat
* podil na s¥tovém exportu klesa
* podil na pimych zahrarinich investicich klesa
V souvislosti s timto objevem vznikd otazka, zdémg zahrardini investice
funguji jako doplgk exportuci jej nahrazuji. Jinymi slovy do jaké miry vyiemi
dceinych spolénosti v zahragni nahrazuje dovoz na dany trh a do jaké miry p@mah

Vyvozu na stejny trh. [1]

G) Technologie

Technologicka vysflost hraje kléovou roli v ekonomickém vyvoji. Vztah mezi
diskuze PZI. V pipac technologii se &1, Ze gedstavuji zdroj pro ekonomickyist,
akumulaci kapitalu, socialni Zmy v organizacich a vztahy v produkci. VSe ale Zale
na tom, jak jsou technologie v hostujici zemi vyanly a jak je fijme hostujici zer
z hlediska ekonomického. Z tohaiwbdu vydalo OECD dopoteni pro nadnarodni
spolg&nosti v Fipadt, Ze chgji skrze gimé zahrarini investice poskytnout nové
technologie rozvojové zemi:

» zajistit, Ze technologické plany nadnérodni sprodsti jsou v souladu
s technologickymi plany hostujici zém

e pfijmout postupy, kteréiignos a rychlé roz&ni technologii

» technologie vztahnout i na mistni fediy

» vyuZzivani licegnich technologii

* spolupracovat s mistnimi univerzitami a vyzkumnymstitucemi [1]

H) PZI jako tzv. "potrubi pro ndkazu"

Co se tyka dlouhodobého vlivu PZI na charaktenstikabidkové strany
ekonomiky souhrrfvystupujici pod celkovou produktivitou vyrobniaktdri: v typické
produlk’ni funkci, slouzi PZI vSeobetjako tzv. "potrubi pro nakazu". Toto "potrubi”

transferuje pokreilé technologie a manazerské praktiky z vigh zemi do zemi

34



rozvojovych nebo tranzitivnich. Existujekolik hlavnich kanai, tzv. "spilloveii",
jejichz prostednictvim dochazi k/&ni znalosti a dovednosti (od nich febla odliSit
tzv. "batting average effect”, kdy rostouci podil prizmeru produktivrejSich
zahrantnich firem na ekonomické akt&izvySuje celkovou famernou produktivitu

v ekonomice fijimajici PZI):

1. Demonstrani a imitani efekt - mistni firma pozoruje a napodobujéspb, jakym
operuji zahrantni firmy a tim se stava produktgdi a efektivgjsi.

2. PZI a podniky pod zahrafmi kontrolou mohou slouzit jako potencialni zdroj
rozSFovani novych technologii, organtzdch a manaZzerskych metod, znalosti
a dovednosti do celé ekonomiky Aippde, kdy nadnérodni spafeost vyskoli mistni
zanestnance a experty. Ti mohou poté najit pracovnatmphi v mistnich firmach nebo
zacit sami podnikat.

3. Diisledkem fichodu nadnarodnich spaieosti na mistni trh byva ngst konkurence.
To mize pinutit mistni firmy, aby vyuZivaly efeki#jinsvé vlastni zdroje a/fjimaly
nové technologie bez vyznamnych zpoZdé udrzely si tak své trzni podily nebo
alespai na trhu pezily.

4. Mimoddre dilezitym kanalem jsou vazby mezi nadnarodni gpoli a jejimi
mistnimi dodavateli a odtateli. Tyto tzv. "backward and forward linkagefeefs" PZI
maji pravé@podobr nejprizniwjsi dopad na mistni ekonomiku a jeji strukturuna tia
jeji dlouhodoby socialni blahobyt a ekonomicky wkigri zpetné vazl nadnarodni
spole’nost asistuje mistnim dodavaiel p7 instalaci novych produiich
technologickych zézeni a na druhé stranpo nich pozaduje spolehlivé aasné
dodavky kvalitnich produkt Nadnarodni firmy rowe¥ poskytuji mistnim dodavaiei
technickou asistenci nebo informace pro zlepSefichjeprodukii a provadni
inovacnich proces, poskytuji trénink a poradenstvi v oblasti managetmn

a organizace a asistuji mistnim firmami giskavani novych zékazaik(tvirci
hospodaéskych politik se dtSinou snazi zajistit tyto efekty présdnictvim tzv. "local
content requirements”, kdy nadnarodni spotesti jsou povinny nebo motivovany
k odebirani witého podilu vyrobnich vstdpod mistnich dodavatdl V pripadk
tzv. dogednych vazeb hledaji domaci firmy zdroje pro nakwgch vstup u podnilé
pod zahranini kontrolou, jejichz produkty maji vysSi kvaliteznty, které nabizeji
mistni firmy{10]
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4.10.2. Empirické studie

V piilozec. 3 jsou vypsany studie, které byl§id@ny @i zkoumani vlivu pimych
zahrantnich investic. Naflklad studie, kterou provedli Zukowska-Gagelman@0@®
dosli k zavru, Ze gimé zahrariini investice maji negativni dopad na produktivitu
tuzemskych firem. DalSi studie provedenastoproce 2000 pany Fan a Dickie zjistila,
Ze diky gimym zahrarinim investicim, vzrostlo HDP asijskych stat 4-20%. Studie
opét z roku 2000, kterou sestavili panové Xu a Wangukazala na to, Zefimeé
zahranéni investice nemaji vyznamny vliv na rozvoj tectomii. Asafu-Adjaye proved!
studii a zjistil, Ze Fmé zahrarini investice maji pozitivni vliv na ekonomiku
Indonésie. Studie z roku 2000, ktera byla sepsang Barrel a Holland doSla k z#w,

Ze pimé zahranini investice maji pozitivni vliv na manufakturnigpr ve stedni

Evrope. [1]

4.10.3. Modely vlivu gfimych zahraniénich investic

V¢étSina empirickych praci hodnoticichignost gimych zahrarinich investic je
zaloZena na jednoduché rovnici, ve které se vyijizéasovérady pronénnych nebo
agregovandi neagregovana data.

Rovnici odpovidajici popisu vySe sestavil pan Bsmtein (1995). Tato rovnice
ma slouzit ke zhodnoceni vlivutipjmych zahrariinich investic na ekonomickyist.
Tento vztah je definovan nasledavig = f (I, H, Yo, X) a jednotlivé pronné jsou
definovany takto: g iedstavuje tempaistu, [ jsou fFimé zahranini investice, H jsou
z&soby lidského kapitalu, YO je @@eni Orover vystupu a X jsou vektory
proménnych, které jsowasto pouzivany jako faktory ovhwjici rast (vladni vydaje,
proménné reprezentujici cizi ény, obchodni omezeni). V této formulaci je tempstu
ekonomiky ovlivieno gimymi zahraninimi investicemi a dalSimi faktory. Kauzaln
tedy @imé zahrariini investice ovliviuji tempo fistu.

DalSi model byl sestaven panem Yangem (20@0tpdii piimych zahrardinich
investic v Australii. Tento model je definovan taktFt = ag + iy + A AE + azAY, +

B4AW; + BsO; + BeD; + B7mia proménné v tomto modelu predstavuiji: i je Urokova sazba,
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E je efektivni kurz, Y je vykon, W jsou mzdové sazby, O je otevienost a it je mira inflace.

[1]

4.10.4. Shrnuti

P¥imé zahrarini investice a jejich efekt je velmi diskutabil@éita. Neni pochyb
o tom, Ze pimé zahrarini investice maji vliv na zdrojovou i hostujici zie hlediska
teoretickych vychodisek je mozné tvrdit, Ze efelt hostujici zemi iiive byt velice
pozitivni, nicmég tato pozitiva nejsou generovana automaticky. Mugi splreny
urcité podminky, aby se pozitivni efekt v hostujiciregorojevil. Empirickych projekt
a praci je flis mnoho a jsou dosti smiSené, proto neni mozesrpurcit viiv piimych

zahranénich investic na hostuji¢i zdrojovou zemi.
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5. Vliv p Fimych zahraniénich investic na ekonomicky fist
Ceske republiky

5.1. Zakladni definice modelu

Ekonometricky model se zabyva vyfenim znén prilivu a odlivu gimych
zahranénich investic a jejich vlivem na ust ekonomiky Ceské republiky
prostednictvim HDP.

Na zaklad podkladi zpracovanych v literarni reSerSi byly vybrany edsiici
proménné do tohoto ekonometrického modelu. Endogenni mgmoé jsou
reprezentovany iflivem zahraninich investic do Ceské republiky, odlivem
zahranénich investic Zeské republiky, saldoifmych zahrarinich investic a HDP
ceskeé republiky.

Ekonometricky model ma celkem 67 pozorovani, jeds& o kvartaly
od 31.3.1995 do 30.9.2011. VSechny rovnice v ekatookém modelu bylyeSeny

dvoustugovou metodou nejmensichverai.

5.2. Navrh ekonometrického modelu a tvorba fedpokladi

VSechny zde vybrané predeterminované mrmm@ ovliviuji priliv i odliv
piimych zahrarinich investic a potazmo i HDP, jelikoZ tato probégike je tak Uzce
spjata dohromady, Ze je v podstaniemozné progmné rjak separovat. Saldo
zahrantniho obchodu bylo zvoleno z tohdawbdu, Ze¢im vyssi je saldo v pozitivnim
smeru, tim vice zemvyuziva swj vyrobni potencial, proto by saldo¢ho ovlivnit priliv
PZI. Toto ovlivreni by nmelo byt kladné, nicméhslabé.

HDP je velice &Zké posoudit, jelikoz kdyZz zemzvySuje svoje HDP, tak
zarover dochazi k flivu ptimych zahrariinich investic (s tim souvisi i samotnyst
HDP). A z tohoto vztahu potazmo vyplyva, &en vice poroste HDP, tim bude dana
zen® investovat do dalSich zemi (poroste odliv tuzerokky HDP by tedy o
ovliviiovat filiv i odliv PZI stejre. Prikladem niize byt v sotiasné dob Cina a Indie,
kdy do €chto zemi plynou {imé zahrarini investice z Evropy (ndp spol€nosti

Skoda a.s., Ravak a.s.) a severni Ameriky a zérdeehazi k odlivuiinskych (nap
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¢insti investa koupili automobilku Volvo) a indickych (nadpindicti investdi koupili
automobilku Saab) investic do Evropy a USA. HDPiwil priliv i odliv pozitivng,
slake.

Patet nezamsstnanych lidi — obeén plati princip, Ze ¢im vysSi je
nezamdstnanost, tim vysSi je poptavka po praci a lidé jeohotni pracovat za nizSi
mzdu. Z toho vyplyva, ZeipvysSi nezarstnanosti by se #éhi zvysit priliv pfimych
zahrantnich investic do zetn(levrgjSi pracovni sila). Z prostudované literatury ovSem
vyplyva, Ze pimé zahramini investice ovliviuje paet pracovnich mist miniméain
Predpoklad tedy bude, Ze zvySeni negstmanosti ovlivni filiv ptimych zahrarinich
investic pozitivig, ale slab.

Priliv ptimych zahrarinich investic zpozthych o t-4 (jeden rok) ovlivnitgiv
piimych zahrariinich investic nezpoZdych kladnym zpisobem. Timto je vyjaeéna
uréitd kontinuita investic. V literarni reSerSi byltikad staf, které pati mezi
nejzadagSimi zen¢ pro zahrarini investory (mozno také viz fipha ¢. 2).
Z nastudovanych materiévyplynulo, Ze zer maji ukitou tendenci udrzovat si svou
prestiz pro investory — zéna by nastala pra¢gdodobr pouze s vyraznou zmou
ekonomick&i politické situace v dané zemi. Proto vyj@da kontinuita.

Priliv pfimych zahrarinich investic zpozthych o t-8 (dva roky) je vystlen
v predchozim odstavci.

Zamestnanost by ®a ovlivnit odliv piimych tuzemskych investic negatiéyn
jelikoz firmy plati vice pe#z za zamistnance, tak maji mémperéz na investovani, tedy
zanestnanost ovlivni odliv PZI negati¢nslal&. Naopak HDP by #a zangstnanost
ovlivnit pozitivng.

Odliv samotnych $imych tuzemskych investic bude ovlém jiz stavem
v predchozich obdobich, protoZze je ré¥ntieba brat v Gvahu gitou kontinuitu
v investovani. Tudiz odliviimych tuzemskych investic zpasd/ch o t-4 (jeden rok)
ovlivni odliv PZI pozitivre.

Praimérnda nesiéni nominalni mzda iedstavuje podobny princip jako
zanestnanost. TudiZz vifpadt zvySovani mezd se bude snizovat odli¥imych
tuzemskych investic.

P¥i tvorbé hrubého fixniho kapitalu bude dochazet ke zvySovHdP.
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Posledni progmnou, ktera zbyv4, je saldéimych zahrarinich investic a jeho
vliv na HDP. Jak je napsano vySe u HDP, tak HDRvauje jak odliv, tak piliv
piimych zahrarinich investic zhruba stgin Tudiz i zde lze f@dpokladat, Zze saldo

ovlivni HDP — sndr kladny, sila slaba.

Tabulka¢. 1: Fredpokladané vztahy mezi vyghovanymi a vys¥étlujicimi promennymi

vyswtlované piedpokladanaima unéra | predpokladana népna ungra
proménné

priliv primych HDP, saldo zahra#miho

zahraniénich obchodu, neza#stnanost,

investic priliv pfimych zahrarinich

investic zpozdnych o t-4

(t-8)
odliv pi#imych HDP, odliv gimych zanestnanost, prmeérna
tuzemskych investic | tuzemskych investic nominalni ngsicni mzda

zpozdnych o t-4 (t-8)

Hruby domaci saldo PZI, zarstnanost,
produkt tvorba hrubého fixniho
kapitalu

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka¢. 2: Rehled prominnych

promgnna vyswtleni jednotky

Y1 Priliv zahrangnich investic d&’R mid. K&

Y2 Odliv tuzemskych imych zahrarinich investic mid. K

Y3 Saldo toku fimych zahrarinich investic mid. K

Ya Hruby domaci produkt vdznych cenach 10 mid.&K
X1 Jednotkovy vektor (aditivni konstanta)

X2 Saldo zahraghiho obchodu mid. K

X3 Patet nezamstnanych 10 tisic osob
Xa Priliv ptimych zahrariinich investic zpozthych o t-4 mid. K

Xs Paiet zangstnanych 100 tisic osob
Xe Tvorba hrubého fixniho kapitalu 10 mld¢K
X7 Odliv pifimych tuzemskych investic zpaid/ch o t-4 mid. K

X8 Primérna nominalni mssicni mzda zargstnand tisic K¢

Xg Priliv ptimych zahrardinich investic zpoZshych o t-8 mid. K

X10 Odliv pifimych tuzemskych investic zpoid/ch o t-8 mid. K

Zdroj: vlastni zpracovani

Slovni interpretace:
rovnice t B 11y1t = Br@ayat + yiaXae + vieXor + Y1@Xat + Yi@Xata + Unt

Priliv ptimych zahrariinich investic (y1) zavisi na hrubém domacim produkt
v béZnych cenach (y4), saldzahraniniho obchodu (x2), gtu nezamistnanych lidi
(x3) a gilivu ptimych zahrariinich investic zpozthych o t-4 (t-8).
rovnice 2:B 22yot = Poayat + Ya@Xat + Yos5)Xst + Yo7 X714 + Y2(8)Xet + Lot

Odliv tuzemskych fimych zahrarinich investic (y) zavisi na hrubém domacim
produktu v Wznych cenach (y4), gtu zangstnanych lidi (%), odlivu pimych
tuzemskych investic zpo#Zdych o t-4 (t-8) a pgimérné nominalni résicni mzd
zanmestnand (xs).
rovnice 3:Paayat = Bawyit - Ba)yat
Saldo toku pimych zahrardinich investic (y) zavisi na filivu ptimych zahrarinich

investic (y) a odlivu gimych tuzemskych investic y
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rovnice 4:Pasya = Paa)yat + YaX1t T YasXst T YaeKet T Ust
Hruby domaci produkt vdznych cenéch @y zavisi na sakdtoku gimych zahrariinich

investic (), pattu zangstnanych lidi (%) a tvork® hrubého fixniho kapitalu éx

5.3. Ekonometrické modely

V pocatku prace bude pracovano se€ma modely, kdy v prvnim bude gitano

s investicemi zpozshymi o t-4 (jeden rok) a ve druhém s investicerBi (dva roky).

Poté bude na zakladesti vybran jeden model, se kterym se bude déle pracova

5.3.1. Ekonometricky model 1

B 11y1t = Prayyat + yrmXat T yiXot + Y1(3)Xat T Y1(aXata T Ut
B 22yt = Bo(ayyat + y2(1)X1t T Yo(5)Xst + Y2(7)X71-4 T Y2(8)Xst T Ubt
B3ayat = Byt - Pa)yat
Baayat = Ba@yat + va@)Xat + Yas)Xst + Ya@eXet + Ust

Tabulka¢. 3: Korel&ni matice pro ekonometricky model 1

v

priliv | odliv |saldo saldo | poce |pfilivPZI |poc. |tvorba |odlivPZl |pr.

Pzl PZI PZI HDP |Z0 t nez. | zpo. zam. | fix. zp.ot-4 |[mzda
priliv PZI 1/ 0,01, 098] 0,09| 0,06| 0,31 0,17 |-0,33 0,08 -0,03| 0,06
odliv PZI 0,01 1| 0,20| -0,56|-0,38| 0,19 -0,17|-0,30| -0,58 0,20| -0,52
saldo Pzl | 0,98| 0,20 1| -0,02|-0,01| 0,34 0,13|-0,38| -0,04 0,01| -0,05
HDP 0,09| -0,56| -0,02 1| 0,77| 0,14 0,24| 0,14| 0,96 -0,55| 0,99
saldo ZO 0,06| -0,38| -0,01| 0,77 1| 0,17 0,09 | 0,06 0,62 -0,49| 0,77
pocet
nez. 0,31| 0,19| 0,34| 0,14| 0,17 1 0,24 |-0,88 0,05 0,06| 0,19
pfiliv PZI
zpo. 0,17| -0,17| 0,13| 0,24| 0,09| 0,24 1|-0,24 0,24 -0,03| 0,23
po¢.zam.| -0,33| -0,30| -0,38| 0,14| 0,06| -0,88 -0,24 1 0,21 -0,29| 0,11
tvorba
fix. 0,08| -0,58| -0,04| 0,96| 0,62| 0,05 0,24| 0,21 1 -0,51| 0,94
odliv PZI
zp.ot-4 | -0,03| 0,20 0,01| -0,55|-0,49| 0,06 -0,03|-0,29| -0,51 1| -0,55
pr.mzda | 0,06| -0,52| -0,05| 0,99| 0,77| 0,19 0,23| 0,11| 0,94 -0,55 1

zdroj: vlastni zpracovani
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Cervert zvyrazrené hodnoty v tabulc&.3 jsou silé korelovany. Korelace mezi

saldem PZI a fflivem PZl je vyhovujici — jednd o vztah mezi vyBujici

a vyswtlovanou. Korelace mezi ptem zandstnanych lidi a pfiem nezaréstnanych

lidi neni vtomto modelu fiekadZkou, jelikoZz proknné nejsou ve stejném modelu.

Korelace mezi tvorbou hrubého fixniho kapitalu afH[@ dokonce vyhovuijici, protoze

se jedna o vztah mezi vy#lujici a vyswétlovanou prominnou. V modelu neni

piekazkou ani korelace mezigonérnou nominalni résicni mzdou a tvorbou hrubého

fixniho kapitalu — pro®nné nejsou v jedné rovnici.

Z hlediska korelace nastava v modelu jediny pmbtaezi pimérnou mzdou

a HDP, tento problém je pragbdobré zpisoben kratkowasovouradou a z hlediska

makroekonomickych udajse jedna o prodmné, které maji podobny vyvoj.

identifikace modelu:

musi platitkn > gv - 1

1. rovnice: kn=4gv =2

2. rovnice: kn=4gv=2

3. rovnicekn=0Qgv =3

4. rovnice: kn=5gv =2

Tabulka¢. 4: Vysledek odhadu pro prvni rovnici ekonometgéick modelu 1

52-1

eidentifikovana

eidentifikovana
IDENTITNI

feidentifikovana

koeficient snir. chyba z p-hodnota| vyznamng
konstanta -2,31648 27,5572 -0,08406 0,933
HDP -0,0151707 0,309029 -0,04909 0,9608
saldo ZO 0,0185047 0,25844( 0,07160 0,942
pocet nezam| 0,998429 0,445002 2,244 0,0249 *x
priliv PZI 0,107703 0,129356 0,8326 0,4051
Zp.ot-4

zdroj: program GRETL + vlastni zpracovani
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vysledna rovniceys; = -0,015y; — 2,316 + 0,19 + 0,998%; + 0,107%:.4+ Us;

Vysledek odhadu gretlu nam d&i&4, které prornné jsou vyznamné a které
nevyznamné podle ptu piidélenych hezdicek. V tomto modelu je vyznamna pouze
jedna prominna a to je ,p&et nezamstnanych lidi* — vyznamnost istdni. Ostatni
proménné jsou nevyznamnddjustovany koeficient determinace 0,04682%kazuje
z kolika procent je model vystlen. V tomto pipadt ze 4,68%, coz neni modipnivy

vysledek.

Vysledky test:
* Pesaran-Tayldwv test heteroskedasticity
o Nulova hypotéza: neni zde heteroskedasticita
o Asymptoticka testovaci statistika: z = 0,887008rodnotou = 0,375075

o0 Vv modelu neni heteroskedasticita

e Test normality rezidui

o Nulova hypotéza: chyby jsou normdlrozctlené

o Testovaci stat.: Chi-kvadrat(2) = 24,4818 s p-htaolng 4,82887e-006
o chyby nejsou normalrg rozdélené
0

grafické znazorni viz graf¢. 15
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Graf¢. 15: Grafické znazowmi testu normality rezidui pro 1. rovnici 1. modelu

0,02

0,018

0,016

0,014

0,012

Hustota
o
o
=

0,008

0,006

0,004

0,002

-100

T
Testovaci statistika pro normalitu:
Chi-kvadrat(2) = 24,482 p-h

-50

Zdroj: program GRETL

uhatl

* LM test pro autokorelaci az dadu 1

50

o Nulovéa hypotéza: zadna autokorelace
0 Testovaci statistika: LMF = 0,0897873 s p-hodnctd(F(1,62) >

0,0897873) = 0,765466

0 neni pritomna autokorelace
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tabulka¢. 5: Vysledek odhadu pro druhou rovnici ekonom&éim modelu 1

koeficient | sndr. chyba z p-hodnotal] vyznamnagst
konstanta 81,1660 31,1325 2,607 0,0091 ok
HDP -0,569472 0,293260 -1,942 0,0522 *
pocet zam. -1,44347 0,650747 -2,218 0,0265 *x
odliv PZI -0,218302 0,126700 -1,723 0,0849 *
Zp.ot-4
pr. nom. 1,43688 1,13449 1,267 0,2053
mzda

zdroj: program GRETL + vlastni zpracovani

vysledna rovniceyy = -0,569y;; + 81,166 — 1,443x- 0,218%.4 + 1,437%;+ Uy
Vysledek odhadu gretlu ukazuje, Ze jsou v tétomi@vcelkemdétyti vyznamné
proménné. Z tchto pronénnych jsou ale HDP a odliviipnych tuzemskych investic
zpozdnych o t-4 pouze sl&wyznamné. Progmna péet zaméstnanych lidi je sedrg
vyznamna a sikhvyznamnd je konstantédjustovany koeficient determinace vySel

0,375228 coz znamena, Zze model je v§en ze 37,52%.

Vysledky test:
» Pesaran-Tayldwv test heteroskedasticity
o Nulova hypotéza: neni zde heteroskedasticita
o0 Asymptoticka testovaci statistika: z = 2,68837ognotou = 0,0071802

o Vv modelu je heteroskedasticita

e Test normality rezidui

o Nulova hypotéza: chyby jsou normdlrozctlené

o Testovaci stat.: Chi-kvadrat(2) = 20,3251 s p-htalne 3,85883e-005
o chyby nejsou normalrg rozdélené
0

grafické znazorni viz grafc. 16
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Graf¢. 16: Grafické znazowmi testu normality rezidui pro 2. rovnici 1. modelu
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Hustota
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Testovaci statistika pro normalitu:

Chi-kvadrat(2) = 20,325 p-hodnota = 0,00004

Zdroj: program GRETL

e LM test pro autokorelaci az dadu 1

o Nulovéa hypotéza: zadna autokorelace

T
uhat2 E==
N(8,8347e-015 4,8658) ——

o Testovaci statistika: LMF = 3,60089 s p-hodnotd®(E(1,62) >

3,60089) = 0,062484

0 je pfFitomna autokorelace
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Tabulka¢. 6: Vysledek odhadu proeti rovnici ekonometrického modelu 1

koeficient | sndr. chyba z p-hodnotal] vyznamnagst
konstanta 237,751 131,415 1,809 0,0704 *
saldo PZI -0,324597 0,189322 -1,715 0,0864 *
pocet zam. -4,98749 2,63631 -1,892 0,0585 *
tvor. hrub. 4,47246 0,321802 13,90 6,50e-04 ok
fix. kap.

zdroj: program GRETL + vlastni zpracovani

vysledna rovnicey,; = -0,325y; + 237,751 — 4,988+ 4,472%; + Uy

Vysledek odhadu gretlu ukazuje, Ze jsou v této imwelkem¢tyii vyznamné
proménné. Z &chto prongnnych jsou ii slabé vyznamné — konstanta, saldémych
zahrantnich investic, p&et zamstnanych lidi. Prognna tvorba hrubého fixniho
kapitadlu je sild vyznamna.Adjustovany koeficient determinace 0,733155coz

znamena, Ze model je vydlen ze 73,32%.

Vysledky test:
* Pesaran-Tayldwv test heteroskedasticity
o Nulova hypotéza: neni zde heteroskedasticita
0 Asymptoticka testovaci statistika: z = 0,62089hwpnotou = 0,534672

o0 Vv modelu neni heteroskedasticita

» Test normality rezidui

o Nulova hypotéza: chyby jsou normalrozcilené

o Testovaci stat.: Chi-kvadrat(2) = 23,0388 s p-htolng 9,93571e-006
o chyby nejsou normalrg rozdélené
0

grafické znéazoréni viz graf¢. 17
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Graf¢. 17: Grafické znazowmi testu normality rezidui pro 3. rovnici 1. modelu

0,045 T
uhat3 0

N(-2,3171e-014 10,937) ——
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Testovaci statistika pro normalitu:

Chi-kvadrat(2) = 23,039 p-hodnota = 0,
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Zdroj: program GRETL

* LM test pro autokorelaci az dadu 1
o Nulovéa hypotéza: zadna autokorelace
0 Testovaci statistika: LMF = 0,11369 s p-hodnotd®(E(1,63) >
0,11369) = 0,737121

0 neni pritomna autokorelace

5.3.2. Ekonometricky model 2

Druhy ekonometricky model bude testovat, zda m&gi vypovidajici hodnotu
proménné — piliv pitimych zahrariinich investic zpozthych o t-8 nez filiv ptimych
zahranénich investic zpozshych o t-4; odliv pimych tuzemskych investic zpaid/ch
o0 t-8 nez odliv imych tuzemskych investic zpasdych o t-4.
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zapis modelu:

B 11Y1t = Brayat + yrXat T yieXet + Y13)Xat T Y14Xors + Uit

B 22yt = Bo(a)yat + y2(1)X1t + Y2(5)Xst + Y2(7)X10t-8 + Y2(8)Xet + Ut
B33yt = Bawyait - Bayat
Baayat = Ba@yat T va@)Xat + Yas)Xst + Ya@eXet + Ust

Tabulka¢.7: Korelani matice pro ekonometricky model 2

v

priliv | odliv |saldo saldo | poce |pfilivPZI |poc. |tvorba |odlivPZl |pr.

Pzl PZI PZI HDP |Z0 t nez. | zpo. zam. | fix. zp.ot-8 |[mzda
pfiliv PZI 1/ 0,01, 098] 0,09| 0,06| 0,31 0,11(-0,33 0,08 0,12| 0,06
odliv PZI 0,01 1| 0,20| -0,56|-0,38| 0,19 -0,08|-0,30| -0,58 0,36| -0,52
saldo Pzl | 0,98| 0,20 1| -0,02|-0,01| 0,34 0,09(-0,38| -0,04 0,18 | -0,05
HDP 0,09| -0,56| -0,02 1| 0,77| 0,14 0,34| 0,14 0,96 -0,64| 0,99
saldo ZO 0,06| -0,38| -0,01| 0,77 1| 0,17 0,15| 0,06 0,62 -0,49| 0,77
pocet
nez. 0,31| 0,19| 0,34| 0,14| 0,17 1 0,21-0,88 0,05 -0,02| 0,19
pfiliv PZI
zpo. 0,11| -0,08| 0,09 0,34| 0,15| 0,21 1|-0,26 0,35 -0,03| 0,32
po¢.zam.| -0,33| -0,30| -0,38| 0,14| 0,06| -0,88 -0,26 1 0,21 -0,30| 0,11
tvorba
fix. 0,08| -0,58| -0,04| 0,96| 0,62| 0,05 0,35| 0,21 1 -0,59| 0,94
odliv PZI
zp.ot-8 0,12| 0,36| 0,18| -0,64|-0,49| -0,02 -0,03|-0,30| -0,59 1| -0,67
pr. mzda 0,06| -0,52| -0,05| 0,99| 0,77| 0,19 0,32| 0,11 0,94 -0,67 1

zdroj: vlastni zpracovani

Korelaini matice (viz tabulka. 7) se v gkterych hodnotach zénila oproti

modeluc¢.1. Nicmér negibyla Zadna nova silna korelace. VyHeni silnych korelaci

pro model 2 je stejné jako pro model 1.

V tabulkaché. 8, 9 a 10 je mozZno nalézt vysledku odhadu z progr GRETL

pro druhy ekonometricky model. Z vysledku je patrbe prvni ekonometricky model

ma lepSi pkkaznost a jednotlivé pro¥nné maji ¥tSi vyznamnost, proto se tato prace

bude nadale zabyvat pouze prvnim modelem.
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Tabulkac. 8: Vysledek odhadu pro prvni rovnici ekonometéick modelu 2

koeficient smdr. chyba z p-hodnota| vyznamnost
konstanta | 68,1739 33,9278 2,009 0,0445
HDP 0,00945487 | 0,320968 0,02946 0,9765
saldo ZzO | 0,00250001| 0,261633 0,009555% 0,9924
pocet nezam, 1,05153 0,443910 2,369 0,0178 *x
priliv PZI zp. | 0,0472662 0,132369 0,3571 0,7210
ot-8
Adjustovany koeficient determinace 0,0389446

zdroj: program GRETL + vlastni zpracovani

Tabulka¢. 9: Vysledek odhadu pro druhou rovnici ekonomg&éio modelu 2

koeficient | sndr. chyba z p-hodnotal vyznamnagst
konstanta | 68,1739 33,9278 2,009 0,0445 o
HDP -0,473593 0,330602 -1,433 0,1520
pocet zam. | -1,21615 0,707446 -1,719 0,0856 *
odliv PZI | -0,00869191 0,176726 -0,04918 0,9608
zp.o t-8
pr- nom. | 1,19812 1,32682 0,9030 0,3665
mzda
Adjustovany koeficient determinace 0,346198

zdroj: program GRETL + vlastni zpracovani

Tabulka¢. 10: Vysledek odhadu préeeti rovnici ekonometrického modelu 2

koeficient | sndr. chyba z p-hodnota) vyznamnagst
konstanta | 314,502 193,675 1,624 0,1044
saldo Pzl | -0,451866 0,288735 -1,565 0,1176
poc. zam. | -6,50462 3,87296 -1,679 0,0931 *
tv. hr. fix. | 4,51064 0,421749 10,70 1,07e-026 ok
kap.
Adjustovany koeficient determinace 0,613657

zdroj: program GRETL + vlastni zpracovani
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5.3.3. Ekonomicka verifikace ekonometrického modeld

rovnice:yi;= -0,015y; — 2,316 + 0,19 + 0,998%; + 0,107%¢.4 + Uyt

Pokud budou vSechny predeterminované grom (hruby domaci produkt
v béZnych cenéach, saldo zahrémiho obchodu, pfet nezamsstnanych lidi a fliv
piimych zahrartinich investic zpozthych o t-4) rovny 0, bude hodnotailwu
zahranénich investic doCR rovna -2,316 mid. K Hodnota konstanty je pafmé
nizka. Je dlezité vzit na ¥domi, Ze takova situace je nemozna, jelikdZznplovém
HDP, neniize byt nezawrstnanost. S presto povazuji za odpovidajici, protoze
ze vSech progmnych je nejvice vyznamna prawnezangstnanost, respektive et
nezangstnanych lidi a vipact plné zamistnanosti by byla drazsi prace a tuzemskych
firmam by se vyplatilo investovat do zahré&ni

V piipadt Ze se hruby doméaci produkt ¥Zmych cenach zvysi o 10 mld¢K
(ceteris paribus), tak se mnoZstilipu PZI doCR sniZi o 15 mil. K. Srer nesouhlasi,
ale hodnota snizeni je ve své podstanedbatelna. @dodreni Ize najit na zstku
kapitoly, kde je vysstleno, Ze sitstem HDP roste nejertipiv zahranénich, ale i odliv
tuzemskych, proto fize tento pipad nastat.

Zvysi-li se saldo zahragniho obchodu o 1 mld. K (ceteris paribus) dojde
ke zvySeni filivu PZI o 19 mil. K. Sne¥r je odpovidajici, nicmé&nintenzita je opt
velmi nizka. Toto je dano tim, Ze pokud zemi ndastéste saldo zahramiho
obchodu, tak zetnse zé&ne dostavat na hranici svého produktivnhiho maxima.

Nanist patu nezamistnanych o 10 tisic osob (ceteris paribus)izap zvyseni
piilivu PZI doCR o 998 mil. K. Sner je odpovidajici a intenzita se d& vt tim, Ze
Vv piipact rostouci nezawstnanosti klesa pmérna mzda a je tedy legsi pracovni
sila, a tudiz je dana z€mvice atraktivni pro investory ze zahr&ni

V piipact Ze se hodnota fiivu piimych zahraminich investic doCR
zpozdinych o 4 obdobi zvySi o 1 mld.¢Kceteris paribus) vyvola to zvySenfilivu
piimych zahrariinich investic d&CR o 107 mil. K. Smér odpovida pedpokladu. Tento

piipad Ize odvodnit ukitou mirou kontinuity v investovani.
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2. rovnice y,; = -0,569y; + 81,166 — 1,443x- 0,218%;.4 + 1,437%; + Uy

Pokud budou vSechny predeterminované grom (hruby doméci produkt
v béZnych cenach, pet zamistnanych lidi, odliv fimych tuzemskych investic
zpozdnych o t-4 a pimérnd nominalni msiéni mzda zamstnand) rovny 0, bude
hodnota odlivu imych zahrariinich investicinit 81,166 mid. K. Tento pipad je opt
nemiZe z logickych dvodi nastat. Sir i intenzitu povazuji za odpovidajici, protoze
v pripact nulové vyroby a nulové zatstnanosti by se investon vyplatilo g‘evest sve
investice do zahradii.

V piipact Ze se hruby domaci produkt zvysi o 10 mid.(Eeteris paribus), tak
se hodnota odlivuifmych tuzemskych investic snizi o 569 mik.kKSner stejreé jako
v pripact prilivu ptimych zahrardinich investic neni odpovidajici. Ale hodnota jgrete
jako v pgipact prilivu nizka. Divod pr& tomu tak je opt souvisi stim,
Ze i zvySujicim se HDP roste nejetiilpy investic, ale i jejich odliv. Neodpovidajici
smer v pripack odlivu i prilivu investic bude prawpodobr znamenat i to, Ze HDP neni
zas tak podstatny faktor préimé zahrardini investice.

Zvysi-li se pa@et zanmgstnanych lidi o 1clovéka (ceteris paribus) dojde
ke sniZzeni odlivu fimych tuzemskych investic o 1,443 mld¢.KSner je dle mého
néazoru odpovidajici. SicgivySovani zarstnanosti dochazi Kistu plati, ale je teba
brat v ivahu, Ze investovat do zahtanma opozdnou reakci, tudiz z kratkodobého
hlediska pi zvySovani zarstnanosti dojde k poklesu odlivuirimych tuzemskych
investic, z dlouhodobého ale nikoliv. Intenzita dieho nazoru odpovidajici neni.
A tato giliSnéa intenzita je dana@devsim vyznamnosti konstanty v modelu.

Zvyseni odlivu pimych tuzemskych investic zpaoddich o t-4 o 1 mid. K
(ceteris paribus) snizi odliviipnych zahrardinich investic o 217 mil. & Sner neni
odpovidajici. Dle pedpoklad by mel byt sner odlivu investic a odlivu zpozaych
investic v gfimé angfe. Na druhou stranu je intenzita velmi slaba, ¢éite€ne
vypovida o tom, Zeipdpoklad nebyl tak Spatny a bylo lighia dalSiho zkoumani.

Zvysi-li se piimeérna nominalni mésicni mzda zargstnand o 1 tisic K (ceteris
paribus), dojde ke zvySeni odliviimych zahrarinich investic o 1,437 mid. K
Intenzita je slaba. Stn neni odpovidajici. Neshodu ve &mn pasobeni
oproti p'edpokladu Ize vysilit tim, Ze mohlo dojit ke zvySeni produktivity oe

a tudiz firmy maji ¥tSi zisk a moznost investovat v zaheani
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4. rovnice Y4 = -0,325y; + 237,751 — 4,98+ 4,472%; + Uy

Pokud budou v8echny predeterminované grom (saldo fimych zahrarinich
investic, p@et zangstnanych lidi, tvorba hrubého fixniho kapitalu) mgvO, bude
hodnota hrubého domaciho kapitalu&ziych cenaclinit 2 377,51 mid. K. Fripad
takto: v gipadt nulové zamstnanosti, ale existenci produkce, by firmy gériadné
naklady na mzdy, a tudiz by bylo mozné dosahnosk§ho HDP.

Zvysi-li se saldo toku idmych zahrarinich investic o 1 mld. K (ceteris
paribus), dojde ke snizeni hrubého domaciho proadukiznych cenach o 325 mil.&K
Smeér neni odpovidajici a je to praygbdobr zagicinéno tim, Ze pimé zahranini
investice a hruby domaci produkt neoxiliyi tak, jak by se dalofpdpokladat. Intenzita
je stejrt jako v gedchozich fipadech vztahu PZI a HDP nizka.

ZvySi-li se p@&et zamgstnanych lidi o 1c¢lovéka (ceteris paribus), dojde
ke snizeni hrubého domaciho produktuégnych cenadch o 49,87 mid.cK Smer
ani intenzita nejsou v zadnértigact odpovidajici.

Zvysi-li se tvorba hrubého fixniho kapitalu o 10dnK¢ (ceteris paribus), dojde
ke zvySeni hrubého doméciho produktué¥riych cenach o 44,72 mld.¢K Sner
i intenzita se daji povaZzovat za odpovidajici, @tets dstem hrubého fixniho kapitalu
roste i HDP.

5.3.4. Pruznosti ekonometrického modelu 1

Diky pruznostem lze srovnavat jednotlivé psomé i gresto, Ze jsou Vv jinych

jednotkach. Rehled vysledi pruznosti je mozno nalézt v tabulcell.

Tabulka¢.11: Rehled pruZnosti pro jednotlivé prénmeé
rovn | priliv | odli | saldo | HDP | saldo | po¢. | priliv | pog. tvor. | odliv | pr.
ice | PZI % PZI Z0 nez. | PZlI |zam. | hrub.|PZl | més.
PZI Zpoz. fix. | zpoz.| mzda
yl y2 y3 y4 X2 x3 x4 X5 X6 X7 x8
1. N N N -0,031| -0,047| 1,045 0,104 N N N N
2. N N N 10,28 N N N 18,17 N | -0,195 -6,17
3. 0,9 0,1 N N N N N N N N N
4. N N -0,145 N N N N -3,474| 1,201 N N
zdroj: vlastni zpracovani
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1. rovnice

Zvysi-li se hodnota hrubého domaciho produkt@Znigch cenach o 1%, snizi sélip

piimych zahrariinich investic d&’R o0 0,031%.

Zvysi-li se hodnota salda zahré&miho obchodu o 1%, snizfifiv piimych zahrarinich
investic doCR o0 0,047%.

Zvysi-li se pget nezamsstnanych o 1%, zvysi seiliv pftimych zahrarinich investic
doCR 0 1,045%.

ZvysSi-li se giliv ptimych zahrarinich investic zpozthych o t-4 o 1%, zvysi seipv

piimych zahrariinich investic d&CR 0 0,104%.

2. rovnice

Zvysi-li se hodnota hrubého doméaciho produkt@zngch cenach o 1%, zvysi se odliv
piimych tuzemskych investic o 10,28%.

Zvysi-li se hodnota gtu zangstnanych lidi o 1%, zvysi se odli¥imych tuzemskych
investic 0 18,17%.

Zvysi-li se hodnota odlivu fimych tuzemskych investic zpa&d/ch o 1%, snizi se
odliv ptimych tuzemskych investic o0 0,195%.

Zvysi-li se pfimérna nesicni nominalni mzda o 1%, snizi se odlifmych tuzemskych

investic 0 6,173%.

3. rovnice

ZvySi-li se giliv ptimych zahrartinich investic o 1%, zvySi se salddimych
zahranénich investic o 0,9%.

Zvysi-li se odliv gimych tuzemskych investic o 1%, snizi se saldémych

zahrangnich investic 0 0,1%.
4. rovnice

Zvysi-li se hodnota saldafimych zahrarinich investic o 1%, snizi se hruby domaci

produkt v EZnych cenach o 0,145%.
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Zvysi-li se péet zangstnanych lidi o 1%, snizi se hruby domaci produkéanych
cenach o 3,474%.

Zvysi-li se tvorba hrubého fixniho kapitalu o 1%y se hruby doméci produkt
v béZnych cenach o 1,201%.

5.3.5. Simulace modelu 1

Odhad gilivu prfimych zahraninich investic proctvrté ctvrtleti roku 2011, kdyz se

HDP zvysSi 0 1%, ceteris paribus.

zvySeni HDP o 1% vyvola sniZenilpvu piimych zahrariinich investic o 0,031%;
0,4637 / 100 * 0,031 = 0,144 mil.¢cK tedy v gipadt zvySeni HDP o 1%, dojde

ke snizeni filivu 0 0,144 mil. K&

Odhad odlivu pimych tuzemskych investic pfvrté ctvrtleti roku 2011, kdyZz se HDP
zvySi 0 1%, ceteris paribus.

Zvysi-li se hodnota hrubého doméaciho produkt@ézngch cenach o 1%, zvysi se odliv
piimych tuzemskych investic o 10,28% => 4,8489 / 100,28 = 498,469 mil. K
tedy v gipack zvySeni HDP o 1% se zvysi odliv tuzemskych inwes?198,469 mil. K&

Odhad hrubého doméaciho produktu peovrté ctvrtleti roku 2011, kdyZz se saldo
primych zahraninich investic zvysi o 1%, ceteris paribus.

Zvysi-li se saldo PZl o 1%, snizi se HDP o 0,14%é6ty 96,777 / 100 * 0,145 =
1,403 mld. K. ZvySeni salda PZI o 1% vyvola snizeni HDP,403 mid. K.

5.4. Shrnuti

Sestaveny ekonometricky model nevykazal u vSedm@rnych vyznamnost
a tudiz rkteré odhady afpdpoklady nevysly igsré tak, jak by mdly, nebo jak by se
dalo gedpokladat. Nicméhje trebafici, Ze sestavit igsny model, ktery by vystihl
piiliv a odliv piimych zahrariinich investic a hruby domaci produkt by bylo soms
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obtizné a zaroveby pravépodobré byla zapatebi delSicasovarada, respektive vice
pozorovani.

Jako vysledek se tedy da ogmdo, Ze giliv pfimych zahrarinich investic je
nejvice ovlivien paitem nezardstnanych lidi. Na odliv nejvicetpobi konstanta, coz
zn&i urcitou fixni hodnotu, ktera se drzi nacité mite. Dale poet zangstnanych lidi
ovliviiuje jako druhy odliv imych tuzemskych investic do zahr&niA hruby domaci
produkt je velmi getelre ovlivnén tvorbou hrubého fixniho kapitalu.

NejdalezitejSim zaw¥rem celé diplomové prace je konstatovani, ze dle
ekonometrického modelu, ktery byl zvolen, otiliyi pfimé zahranini investice hruby

domaci produkt velmi malo.
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6. Zavér

Primé zahrariini investice hraji ve stové ekonomice velice vyznamnou rofi a
uz z hlediska jednotlivych statnebo spolk&enstvi, ale i z hlediska firem samotnych.
V globalizované ekonomice se snazi staty nalakedng@avanymi vyhodami investory
do své zemy, coz s sebouimasi utité vyhody i nevyhody. Za vyhodu Ize povaZzovat
praw prichod investora do zefmale na druhou stranu jgeba si ugdomit, Ze domaci
firmy a drobni Zivnostnici jsou pak zfré& znevyhodsini, protoZze zadné vyhody nemaji
a tudiz nastava problém, kdy tuzemské firmy mohadti problém s existenci. Navic
diky tomu, Ze je velice snadnéepést kapitél do jiné zeimvznik4 hrozba, Ze invesio
z dané zem odejdou jinam, coZz by se negativprojevilo na hospodatvi v podoks
ekonomickeé recese.

Branit se proti tomuto odlivu z praktického hlediskeda, jelikoZ jsou investice
vétSinou tvdeny v podoB soukromého majetku a soukromnik nesmi byt ckemiu
nucen.

Pfimé zahrariini investice do wité miry vypovidaji i o tom, v jaké situaci se
nachazi dana zemPokud investice do zenpritékaji, tak to znamena, Ze je stabilni
politicka, ekonomicka a socialni situace. Vzhledetomu, Ze aCeskou republiku maji
zahrangni investdi zajem, tak je mozno povazov@eskou republiku za stabilni stat.

Po hospod&ké krizi, kdy klesl fliv pfimych zahrardinich investic lze oft
ocekavat postupny nést. Dle mého ndzoru &vopravdova hospodské krize teprve
¢eka. Tato krize bude znamenat bankrot Spojenydh atéerickych, pad amerického
dollaru, bankrot ostatnich skat pad ostatnich &. Tudiz v blizké budoucnosti Ize
o¢ekavat, ze filiv piimych zahrarinich investic d@’eské republiky bude nulovy.

Ptimé zahranini investice doCeské republiky putuji nejvice zMecka
a Nizozemi, odliv imych tuzemskych investic jde hlavmlo Slovenska, Bulharska
a Ruska.

V prakticke ¢asti byl feSen vliv pimych zahranrinich investic na ekonomicky
rast Ceské republiky. Nejprve byly v rdmci ekonometrick@alyzy zkoumany samotny
priliv i odliv pfimych investic. Bylo zji&no, Ze piliv nejvice ovliviuje paet
nezandstnanych lidi. Odliv fimych tuzemskych investic je nejvice oviéynpaitem

zanestnanych lidi.
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Poslednicasti ekonometrické analyzy bylo zkoumani vlivu aalgimych
zahranénich investic na hruby domaci produkt. Nebylo padit, Ze by kladné saldo
piimych zahrariinich investic vyraz& ovliviiovalo hruby domaci produkt. Nicmé&pe
tieba zdraznit, Ze pimé zahrariini investice ovliviuji spousty faktar a rekteré z nich
neni ani mozndadre kvantifikovat, Ze se neda jednozna posoudit, jaky vliv pimé
zahranéni investice na ekonomiku maji. | samotné&gwdbornych publikaci se dost
liSi pti charakterizovaniipnosu gimych zahrariinich investic pro ekonomiku. Osobni
nazor autora této diplomové prace je takovy, Zdi¢ba se uchazet o pozornost
investon ze zahrawi, protoze jinak by §li jinam a naSe firmy by prapddobr nebyly
stejre schopny konkurence.
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Priloha 1: Potencialimych zahrarinich investic (2006)

Vysoké& sotiasna vykonnost

Nizk& stasna vykonnost

BéZci vcele Blyska se na lep&asy
Vysoké Azerbajdzan, Bahamy, Bahrajn, AlZirsko, Argentina, Australie,
sowasna | Belgie, Botswana, Brunej, Rakousko, Blorusko, Brazilie, Kanada,
vykonnost| Daresalam, Bulharsko, Chil€jna, | Dansko, Finsko, Francie,decko,
Chorvtsko, KyprCeska republika, | Recko, Irsko, iran, Italie, Japonsko,
Dominikanska republika, Estonsko, Kuvaijt, Libye, Mexiko, Novy Zéland,
Honkong, Ma’arsko, Island, Izrael, | Norsko, Omén, Korejska republika,
Jordansko, Kazachstan, LotySsko, | Ruska federace, Saudska Arabie,
Litva, Lucembursko, Malajsie, Slovinsko, Spagisko, Svédsko,
Malta, Nizozemsko, Panama, Polsk&vycarskoCina, Tunisko, Turecko,
Portugalsko, Katar, Singapur, Venezuela
Slovensko, Thajsko, Trinidad a
Tobago, Ukrajina, Spojené arabské
emiraty, Velk& Britanie
Nejista budoucnost Odpadlici
Nizka Albanie, Angola, Arménie, Bangladés, Barma (Myanmar), Benin,
sowasna | Kolumbie, Kongo, Kostarika, Bolivie, Burkina Faso, Kamerun,
vykonnost| Ekvador, Egypt, Etiopie, Gabun, Demokraticka republika Kongo, Piazi

Gambie, Gruzie, Guyana, Hondura|
Jamajka, Kyrgyzstan, Libanon, Mal
Mongolsko, Maroko, Mozambik,
Namibie, Nikaragua, Moldavska
republika, Rumunsko, Sierra Leone

Sddan, Surinam, Tadzikistan,

sslonoviny, El Salvador, Ghana,

i,Guatemala, Guinea, Indie, Indonésie,
Kena, Makedonie, Madagaskar, Malaw
Nepal, Niger, Nigérie, Pakistan, Papua
,Nova Guinea, Paraguay, Peru, Filipiny

Rwanda, Senegal, Jizni Afrika, Sri

Uganda, Tanzanie, Vietham, Zambjd.anka, Syrie, Togo, Uzbekistan, Jemer

Zimbabwe

zdroj: UNCTAD (2007), s. 14



Priloha 2: Pravépodobnost lokalizace investic: atraktivni lokaliB000-2007)

2007 2005 2004 2003 2002 2001 200
Cina 1 1 1 1 1 2 3
Indie 2 2 3 6 15 7 11
USA 3 3 2 2 1 1
Velké Britanie| 4 4 4 7 3 4 2
Hongkong 5 10 8 22 18 25 -
Brazilie 6 7 17 9 13 3 4
Singapur 7 18 18 28 22 13 21
UAE 8 22 - - - - -
Rusko 9 6 11 8 - - -
Némecko 10 9 5 5 4 6 6
Australie 11 8 7 19 10 15 10
Vietnam 12 - - - - - -
Francie 13 14 6 11 5 10 12
Kanada 14 21 16 14 8 12 13
Japonsko 15 15 10 15 12 20 16
Malajsie 16 - 15 23 - 22 22
Staty v Zalivu 17 - - - - - -
JAR 18 - - - - - -
Mexiko 19 16 22 3 9 5 7
Turecko 20 13 - - - - -
Indonésie 21 - 23 25 - - -
Polsko 22 5 12 4 11 11 5
Centrélni Asie 23 24 - - - - -
Jizni Korea 24 23 21 18 21 17 15
Ceska 25 12 14 13 14 16 18
republika
Sparglsko - 17 13 10 7 9 9
Mad’arsko - 11 19 17 16 21 20
ltalie - 19 9 12 6 8 8




Thajsko - 20 20 16 20 14 14
Rumunsko - 25 - - - - -

Nizozemi - - 24 27 19 18 17
Tchaj-wan - - 25 20 24 19 23

zdroj: A. T. Kearney FDI Confidence Index, 20020302004, 2005, 2007, index nebyl
publikovan v roce 2006.

Legenda: - v daném roce nefiguruje na seznamu j@avieyhodrejSich destinaci.



Priloha 3: Shrnuti studii naimé zahrarini investice a jejich efekt — zdroj: [1]

Nerecly Foster mimeder pvestigarion Finadings
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Cragelmann FDI on productivity growth impact on ihe performance
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investment
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the prodoct market
Bonelli (19949 Links between FDI and FDI has contribvited 1o
industrial competitiveness increased productivity and
in Brazil competitiveness in Hrazil
Roling (1999) German job export Empurical basas: for Geerminn
through FDI job export s wenk
Driffachd {1999) - €Nl ConSEqUenTes FDI generates
of ioward FD in the UK emplovment substitution
away from local firms
Okamoto { 1999) Effect of FIM un FI has o positive effect
production clficiency through the enhancement
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and echnology transfer
Chuang and Lin Effect of FII on FI) has & positive
{ Hra) productivity spillover elfect on
productnity
Elubee and Pagan The role of FDI in Asia FDI plays an impartant
( 1949) and Latin America role in fostenng economic
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De Andrade-Castro FDI, technology transfer FDI may have a positive

und Telscira (1999)

and growth

effect on long-run growth,
eveniually helping the
recipeent country o catch
up with the investing
country
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Prilohac. 4: Podkladové udaje

pfiliv PZI | odliv PZI |saldo PZI | HDP v beznych cenach jednotkovy
vyl y2 y3 v4 x1
mid K¢ mid K¢ | mld K¢ 10 mid K¢
31.3.1995| 3,2461 -0,25 2,99 33,95 1
30.6.1995| 7,5487 -0,23 7,32 37,76 1
30.9.1995| 42,0309 -0,13 41,90 40 1
31.12.1995| 15,1671 -0,36 14,81 41,91 1
31.3.1996| 38,6432 -0,55 8,09 39,76 1
30.6.1996| 3,8982 -0,10 3,80 43,99 1
30.9.1996 | 13,8699 -3,10 10,77 45,31 1
31.12.1996| 12,3635 -0,40 11,96 47,10 1
31.3.1997| 8,5944 -0,68 7,91 42,56 1
30.6.1997| 5,4404| -0,0153| 5,4251 46,9644 1
30.9.1997 12,23 -0,05 12,18 48,3721 1
31.12.1997| 14,9866 -0,05| 14,9366 50,5988 1
31.3.1998| 38,5613 | -0,0691| 38,4922 46,6939 1
30.6.1998 | 28,2859 | -3,3485| 24,9374 52,1715 1
30.9.1998| 26,718 | -0,2858| 26,4322 53,1518 1
31.12.1998 | 26,4033 | -0,3988| 26,0045 54,1411 1
31.3.1999| 32,6499| -0,7736| 31,8763 48,6336 1
30.6.1999| 35,2623 | -0,8758 | 34,3865 54,3511 1
30.9.1999| 86,7172| -1,235| 85,4822 54,7005 1
31.12.1999| 64,1821 | -0,2232| 63,9589 57,2171 1
31.3.2000| 44,8469 | -0,3618| 44,4851 51,3855 1
30.6.2000| 52,9009| -0,445| 52,4559 57,1558 1
30.9.2000| 46,7708 | -0,2301| 46,5407 57,9741 1
31.12.2000| 47,9025| -0,6168| 47,2857 60,4541 1
31.3.2001| 48,0741| -1,351| 46,7231 55,5637 1
30.6.2001| 67,1786| -1,5904| 65,5882 61,5997 1
30.9.2001| 37,148 | -2,4997| 34,6483 62,2539 1
31.12.2001| 62,1846| -0,8481| 61,3365 65,4384 1
31.3.2002 | 28,4186| -0,6657| 27,7529 58,8244 1
30.6.2002 | 169,1659| -2,0953 | 167,0706 64,4988 1
30.9.2002 | 54,2478 | -1,5741| 52,6737 65,4986 1
31.12.2002 | 25,8572 | -2,4242| 23,433 67,9312 1
31.3.2003| 28,1301| -1,1661| 26,964 61,2939 1
30.6.2003 | 26,6405| -2,1044| 24,5361 67,5255 1
30.9.2003 | 29,6451| -0,821| 28,8241 68,7205 1
31.12.2003 | -25,0997 | -1,7242 | -26,8239 71,2708 1
31.3.2004 | 31,6193 | -4,4556| 27,1637 66,5376 1
30.6.2004 | 31,7065| -4,878| 26,8285 73,0121 1




30.9.2004 | 34,1929| -3,7524| 30,4405 74,1602 1
31.12.2004 | 30,3249|-12,9813| 17,3436 79,2073 1
31.3.2005| 25,5068 | 1,9966| 27,5034 71,2518 1
30.6.2005|139,1946 | -0,5543 | 138,6403 78,4468 1
30.9.2005| 53,6592 | 5,8033| 59,4625 79,0275 1
31.12.2005| 60,8209 | -6,7966| 54,0243 82,8795 1
31.3.2006 | 11,1677 -3,389 7,7787 76,1086 1
30.6.2006 | 41,3674 |-15,7833| 25,5841 83,1575 1
30.9.2006 | 36,8022 | -5,1301| 31,6721 85,8497 1
31.12.2006| 34,094| -8,8672| 25,2268 90,1441 1
31.3.2007 | 41,1205| -4,4037| 36,7168 84,3399 1
30.6.2007 | 46,2911 | -7,8405| 38,4506 90,5917 1
30.9.2007 | 53,1444 |-10,9859| 42,1585 93,51 1
31.12.2007| 71,3877 | -9,6496| 61,7381 97,8157 1
31.3.2008 | -10,7027 | -12,9468 | -23,6495 88,908 1
30.6.2008 | 48,7544 |-15,9334| 32,821 97,0995 1
30.9.2008 | 37,8924 |-21,4707 | 16,4217 99,7237 1
31.12.2008 | 34,1855 |-23,4518 | 10,7337 99,1099 1
31.3.2009| 22,004| -5,4849| 16,5192 88,8452 1
30.6.2009 | 16,3007 | -7,2515 9,0492 93,2655 1
30.9.2009 | -2,5121|-14,6221| -17,1342 93,9543 1
31.12.2009| 20,0012| 9,2587| 29,2599 97,8575 1
31.3.2010| 47,7609 |-17,1694 | 30,5915 87,298 1
30.6.2010| 18,3045| 1,1683| 19,4728 95,663 1
30.9.2010| 72,4881 | -2,2718| 70,2163 95,9164 1
31.12.2010| -9,0393 |-14,2349 | -23,2742 98,6463 1
31.3.2011| 17,4206| -4,142| 13,2787 89,0936 1
30.6.2011| 46,664 | -10,858 35,806 96,6925 1
30.9.2011| 0,4637| 4,8489 5,3127 96,9777 1




saldo zahrani¢niho

obchodu nezamestnanost | PZI priliv t-4 | PZI priliv t-8
x2 x3 x4 x5
mld K¢ 10 tisic mld K¢ mid K¢
31.3.1995 -18 22,18 2,4099 1,5681
30.6.1995 -25,63 20,78 6,5927 1,8456
30.9.1995 -20,16 20,98 5,0538 2,0100
31.12.1995 -33,84 19 10,9380 2,2040
31.3.1996 -27,97 19,27 3,2461 2,4099
30.6.1996 -40,47 19,49 7,5487 6,5927
30.9.1996 -38,57 20,80 42,0309 5,0538
31.12.1996 -47,89 21,03 15,1671 10,9380
31.3.1997 -40,38 22,15 8,6432 3,2461
30.6.1997 -41,4564 23,13265744 3,8982 7,5487
30.9.1997 -31,9318 25,97735186 13,8699 42,0309
31.12.1997 -41,4397 28,06658156 12,3635 15,1671
31.3.1998 -17,9805 30,67498851 8,5944 8,6432
30.6.1998 -17,5966 30,50156855 5,4404 3,8982
30.9.1998 -16,329 35,15239943 12,2300 13,8699
31.12.1998 -32,0967 37,96214228 14,9866 12,3635
31.3.1999 -12,476 43,79889993 38,5613 8,5944
30.6.1999 -7,47 43,88780128 28,2859 5,4404
30.9.1999 -9,0806 46,91700034 26,7180 12,23
31.12.1999 -36,8042 47,03991164 26,4033 14,9866
31.3.2000 -17,217 49,43750297 32,6499 38,5613
30.6.2000 -24,179 44,99416346 35,2623 28,2859
30.9.2000 -31,857 44,32926709 86,7172 26,718
31.12.2000 -47,572 43,04366666 64,1821 26,4033
31.3.2001 -26,142 43,66885925 44,8469 32,6499
30.6.2001 -24,705 40,83662497 52,9009 35,2623
30.9.2001 -28,766 42,46859257 46,7708 86,7172
31.12.2001 -37,072 40,33220237 47,9025 64,1821
31.3.2002 -9,197 39,19347648 48,0741 44,8469
30.6.2002 -13,16 35,78495324 67,1786 52,9009
30.9.2002 -18,408 37,19149893 37,1480 46,7708
31.12.2002 -30,558 37,48987895 62,1846 47,9025
31.3.2003 -4,492 38,82781106 28,4186 48,0741
30.6.2003 -13,297 38,46934962 169,1659 67,1786
30.9.2003 -18,277 40,91063278 54,2478 37,148
31.12.2003 -33,727 41,45106284 25,8572 62,1846
31.3.2004 1,3009 44,37878759 28,1301 28,4186




30.6.2004 -5,6731 41,90999387 26,6405| 169,1659
30.9.2004 -3,2236|  42,04326538 29,6451 54,2478
31.12.2004 -5,7882 42,01892874| -25,0997 25,8572
31.3.2005 26,0831 42,91125057 31,6193 28,1301
30.6.2005 14,9876|  40,20943042 31,7065 26,6405
30.9.2005 3,4173 40,46251961 34,1929 29,6451
31.12.2005 4,0949|  40,47835467 30,3249| -25,0997
31.3.2006 28,165 41,41261827 25,5068 31,6193
30.6.2006 12,4829 36,67663565 | 139,1946 31,7065
30.9.2006 9,6813 36,49557018 53,6592 34,1929
31.12.2006 8,9765 33,93254679 60,8209 30,3249
31.3.2007 26,9984 |  31,12477999 11,1677 25,5068
30.6.2007 14,7658 27,45670091 41,3674 | 139,1946
30.9.2007 1,0681 26,66914935 36,8022 53,6592
31.12.2007 4,0446 25,28279251 34,0940 60,8209
31.3.2008 17,0179 24,45356204| 41,1205 11,1677
30.6.2008 18,6143 22,01346505 46,2911 41,3674
30.9.2008 5,0916 22,3909326 53,1444 36,8022
31.12.2008 -15,0323 23,07490174 71,3877 34,094
31.3.2009 21,5789 30,27888448 | -10,7027 41,1205
30.6.2009 27,9256 33,39338644 | 48,7544 | 46,2911
30.9.2009 19,557 38,70374926 37,8924 53,1444
31.12.2009 18,2734|  38,49985645 34,1855 71,3877
31.3.2010 31,047 42,2690047 22,0040| -10,7027
30.6.2010 22,8509 37,46893126 16,3007 48,7544
30.9.2010 -4,5079 37,42044399 -2,5121 37,8924
31.12.2010 4,4365 36,30170405 20,0012 34,1855
31.3.2011 34,0995 37,61747827 47,7609 22,004
30.6.2011 26,6439 35,45909346 18,3045 16,3007
30.9.2011 19,7572 34,59550735 72,4881 -2,5121




zaméstnanost tvorba hrubeho fixniho kapitalu | PZI odliv t-4
x6 x7 x8
100 tisic 10 mld K¢ mld K¢
31.3.1995 49,3 10,71 -2,85
30.6.1995 49,5 11,70 -0,06
30.9.1995 49,8 11,68 -0,32
31.12.1995 49,9 14,17 0,21
31.3.1996 49,7 12,35 -0,25
30.6.1996 49,6 13,43 -0,23
30.9.1996 49,7 15 -0,13
31.12.1996 49,8 16,02 0
31.3.1997 49,5 12,10 -0,55
30.6.1997 49,4 13,4967 -0,1
30.9.1997 49,3 14,0156 -3,1
31.12.1997 49,3 16,8472 -0,4
31.3.1998 48,8 13,8912 -0,6847
30.6.1998 48,7 14,2123 -0,0153
30.9.1998 48,5 14,5879 -0,05
31.12.1998 48,5 16,0512 -0,05
31.3.1999 47,7 13,4951 -0,0691
30.6.1999 47,6 14,4345 -3,3485
30.9.1999 47,6 14,5158 -0,2858
31.12.1999 47,7 16,9268 -0,3988
31.3.2000 47,1 14,5571 -0,7736
30.6.2000 47,3 15,4436 -0,8758
30.9.2000 47,4 16,0279 -1,235
31.12.2000 47,5 19,2023 -0,2232
31.3.2001 47,2 16,2287 -0,3618
30.6.2001 47,3 16,6876 -0,445
30.9.2001 47,3 17,0376 -0,2301
31.12.2001 47,4 19,553 -0,6168
31.3.2002 47,2 16,55 -1,351
30.6.2002 47,7 17,0718 -1,5904
30.9.2002 47,8 17,4005 -2,4997
31.12.2002 47,9 19,6778 -0,8481
31.3.2003 47,4 15,8889 -0,6657
30.6.2003 47,4 17,2514 -2,0953
30.9.2003 47,3 18,3243 -1,5741
31.12.2003 47,2 20,6013 -2,4242
31.3.2004 46,8 16,7251 -1,1661
30.6.2004 47,0 19,0695 -2,1044




30.9.2004 47,2 18,9919 -0,821
31.12.2004 47,3 21,1428 -1,7242
31.3.2005 47,0 17,469 -4,4556
30.6.2005 47,5 20,1901 -4,878
30.9.2005 48,0 20,2748 -3,7524
31.12.2005 48,0 22,5255| -12,9813
31.3.2006 47,9 18,9435 1,9966
30.6.2006 48,3 20,7231 -0,5543
30.9.2006 48,4 21,1969 5,8033
31.12.2006 48,6 25,1522 -6,7966
31.3.2007 48,6 22,8855 -3,389
30.6.2007 49,1 23,9689| -15,7833
30.9.2007 49,4 24,1909 -5,1301
31.12.2007 49,7 27,9155 -8,8672
31.3.2008 49,6 25,1518 -4,4037
30.6.2008 50,0 25,6859 -7,8405
30.9.2008 50,1 25,6353| -10,9859
31.12.2008 50,3 26,6452 -9,6496
31.3.2009 49,5 21,762 |  -12,9468
30.6.2009 49,4 22,7078 | -15,9334
30.9.2009 49,2 23,1637| -21,4707
31.12.2009 49,3 25,113 | -23,4518
31.3.2010 48,3 19,7981 -5,4849
30.6.2010 48,8 22,2419 -7,2515
30.9.2010 49,1 24,084| -14,6221
31.12.2010 49,2 26,1712 9,2587
31.3.2011 48,6 19,5145| -17,1694
30.6.2011 49,1 22,7136 1,1683
30.9.2011 49,3 23,5574 -2,2718




PZI odliv t-8

prumerna nominalni mesicni mzda

x9 x10
mld K¢ tisic K¢
31.3.1995 -0,15 7,60
30.6.1995 -0,08 8,31
30.9.1995 -0,27 8,17
31.12.1995 -0,46 9,17
31.3.1996 -2,85 8,98
30.6.1996 -0,06 9,82
30.9.1996 -0,32 9,66
31.12.1996 -0,21 10,84
31.3.1997 -0,25 10
30.6.1997 -0,23 10,8
30.9.1997 -0,13 10,62
31.12.1997 -0,36 11,92
31.3.1998 -0,55 10,54
30.6.1998 -0,10 11,93
30.9.1998 -3,10 11,56
31.12.1998 -0,40 13,22
31.3.1999 -0,68 11,48
30.6.1999 -0,0153 12,92
30.9.1999 -0,05 12,59
31.12.1999 -0,05 14,25
31.3.2000 -0,0691 11,941
30.6.2000 -3,3485 13,227
30.9.2000 -0,2858 12,963
31.12.2000 -0,3988 14,717
31.3.2001 -0,7736 13,052
30.6.2001 -0,8758 14,391
30.9.2001 -1,235 14,117
31.12.2001 -0,2232 15,908
31.3.2002 -0,3618 14,083
30.6.2002 -0,445 15,599
30.9.2002 -0,2301 15,268
31.12.2002 -0,6168 17,133
31.3.2003 -1,351 14,986
30.6.2003 -1,5904 16,529
30.9.2003 -2,4997 16,088
31.12.2003 -0,8481 18,096
31.3.2004 -0,6657 16,231
30.6.2004 -2,0953 17,223




30.9.2004 -1,5741 17,19
31.12.2004 -2,4242 19,183
31.3.2005 -1,1661 17,067
30.6.2005 -2,1044 18,112
30.9.2005 -0,821 18,203
31.12.2005 -1,7242 19,963
31.3.2006 -4,4556 18,27
30.6.2006 -4,878 19,3
30.9.2006 -3,7524 19,305
31.12.2006 | -12,9813 21,269
31.3.2007 1,9966 19,687
30.6.2007 -0,5543 20,74
30.9.2007 5,8033 20,721
31.12.2007 -6,7966 22,641
31.3.2008 -3,389 21,632
30.6.2008| -15,7833 22,246
30.9.2008 -5,1301 22,181
31.12.2008 -8,8672 24,309
31.3.2009 -4,4037 22,108
30.6.2009 -7,8405 22,796
30.9.2009| -10,9859 23,091
31.12.2009 -9,6496 25,418
31.3.2010| -12,9468 22,673
30.6.2010| -15,9334 23,41
30.9.2010| -21,4707 23,528
31.12.2010| -23,4518 25,565
31.3.2011 -5,4849 23,15
30.6.2011 -7,2515 23,934
30.9.2011| -14,6221 24,089

Zdroj: CNB [17] + CSU [18]




