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Anotace

Komplexni analyza faktori ovliviiujicich priliv pFimych zahrani¢nich investic

Vv globalni ekonomice

Ptiliv pfimych zahrani¢nich investic (PZI) ma na ekonomiku hostitelské zemé tadu
pozitivnich dopadi. Skoro vSechny zemé na svété se snazi do svych zemi prildkat
zahrani¢ni investice a tim 1 progresivni technologie. Nicméné faktorti determinujicich
ptiliv PZI do hostitelské ekonomiky je bezpocet. Vliv faktorti majicich dopad na pfiliv
PZ1 je pod neustalym drobnohledem politikli, vyzkumnik i1 vefejnosti.

Analyza determinantd ovliviiyjicich pfiliv PZI se soustfedila mimo jiné na hruby
domaci produkt hostitelské zemé a sazbu dané z pfijmi spolecnosti v zemich Evropské
unie (EU) a Visegradské &tyiky (V4). Zkoumanymi regionalnimi aspekty v Ceské
republice (CR) byly vydaje na védu a vyzkum a nezaméstnanost osob
s vysokoskolskym vzdélanim. Nésledné byly porovnany pftilivy PZI mezi jednotlivymi
kraji a regiony NUTS 2 CR.

Pro analyzu determinantii at’ jiz v hostitelské zemi tak i v regionech CR byla vyuzita
metoda nejmensich ¢tverct, model fixnich a ndhodnych efektli a zobecnénd momentova
metoda. Pro komparaci pfilivu PZI v regionech CR byla aplikovana analyza rozptylu
(ANOVA).

Bylo zjisténo, ze ptiliv PZI do zemi EU je pozitivné ovlivnén urovni HDP v zemich EU
jak v ptredkrizovém (2002-2007) tak i v krizovém (2008-2012) obdobi. Naproti tomu
v zemich V4 neovliviiuje HDP hostitelské zemé piiliv PZI do zemi V4. Uroven sazby
dan¢ z piijml spolecnosti negativné ptsobi na pfiliv PZI v zemich EU a V4 v krizovém
obdobi. Piiliv PZI do kraji CR je v obdobi krize podporovan trovni vydaji na védu
a vyzkum. Uroveii nezaméstnanosti osob s vysokoskolskym vzdélanim, tj. dostupnost
vysoce kvalifikované pracovni sily podporuje piiliv PZI do kraji CR. Regiony CR
nejsou piijemcem stejného objemu PZI, jelikoz ptiliv PZI do Prahy vysoce presahuje
piiliv PZI do ostatnich regionti CR. Vzhledem k vysledkiim prace je nutné soustiedit

pozornost na vyznamné faktory a souc¢asné na obdobi, ve kterém ptlisobi na ptiliv PZI.

Kli¢ova slova: Pfimé zahrani¢ni investice, Gravitacni model, OLS, GMM, FEM, REM,

ANOVA



Annotation

Comprehensive analysis of factors influencing the inflow of foreign direct

investment into the global economy

Foreign direct investment (FDI) inflows have a few positive effects on the host country
economy. Almost all countries in the world are trying to attract foreign investment and
progressive technology to their countries. However, there are many factors determining
the inflow of FDI into the host economy. The influence of factors that have impact on
the inflow of FDI is under the constant view of politicians, researchers and the public.
The analysis of determinants influencing the inflow of FDI was focused, inter alia, on
the gross domestic product of the host country and the corporate income tax rate in the
European Union (EU) and Visegrad Four (V4) countries. The examined regional
aspects in the Czech Republic (CR) were expenditure on research and development and
unemployment rate of people with university education. Subsequently, the inflows of
FDI between the regions and NUTS 2 regions of the CR were compared.

For the analysis of determinants, for the host country and the regions of the CR, the
least squares method, the model of fixed and random effects and the generalized
moment method were used. An analysis of variance (ANOVA) was applied to compare
the inflow of FDI in the regions of CR.

It was found that the inflow of FDI into EU countries is positively determined by the
level of GDP in the EU countries both in the pre-crisis (2002-2007) and crisis period
(2008-2012). By contrast, the GDP of the host country does not determine the inflow of
FDI into the V4 countries. The level of the corporate income tax rate negatively affects
the inflow of FDI in the EU and V4 countries during the crisis period. The inflow of
FDI into the regions of the CR is supported by the level of expenditure on research and
development during the crisis period. The level of unemployment rate of people with
university education, i.e the availability of a highly qualified workforce, supports the
inflow of FDI into the regions of the CR. Regions of the CR are not receiving the same
volume of FDI as the inflow of FDI into Prague. Inflow of FDI into Prague exceeds the
inflow of FDI to other regions of the CR. In view of the results, it is necessary to focus

attention on the important factors and on the period.

Key words: Foreign direct investment, Gravity model, OLS, GMM, FEM, REM,
ANOVA
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EUR - Euro

FEM — model fixnich efekti

FTA — zbéna volného obchodu

G8 — nejvyspélejsi zeme svéta

GM — gravita¢ni model

GMM - zobecnénd momentova metoda
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ILO - international labour organization (mezinarodni organizace prace)
log — logaritmus
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NUTS 2 - Nomenklatura uzemnich statistickych jednotek — region soudrznosti
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OLS — metoda nejmensich ctverct
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Uvod

Tématem disertacni prace je komplexni analyza faktorti ovliviijicich pfiliv pfimych
zahraniCnich investic (PZI) v globalni ekonomice. Faktory, jejichz vlivy maji
dominantni postaveni v piilivu PZI, jsou pod drobnohledem nejen vlad zemi,
ale i ob¢ant, vyzkumnikd, odbort a dalSich zainteresovanych osob. Vliv PZI
na ekonomiku zemi neni jednozna¢ny, nicméné mnoho 0sob se domniva, ze vyssi piiliv
PZ1 poméha ekonomice v rtstu blahobytu pro domaci obCany. Téma bylo voleno
z divodu mého zajmu o oblast investic, jelikoz investice lze povazovat za jeden
Z hnacich motor ekonomiky. Jejich vyrazny vliv je zejména determinovan postavenim
pii vypoctu hrubého domaciho produktu (HDP), protoZe jsou jednim ze Ctyi hlavnich
faktori, které jsou do vypoctu zahrnuty. Investice je mozné zafadit jako jeden z aspekti,
ktery vede k rozvoji firem, ale i zemi, regionti a bez investic by v zdsadé nemohlo byt
dosahovéano dlouhodobého ekonomického ristu.

Za investice v globalni ekonomice jsou zpravidla mysleny veskeré toky piimych
investic mezi jednotlivymi staty svéta. Globalni svét je vV modernim pojeti ,,mala
vesnice®, protoze se vyrobky firem skladaji z bezpo¢tu dil¢ich komponent z mnoha
zemi svéta. Globalni svét je tak mozné zaménit S mistnim trhem, na ktery vstupuji
mistni firmy inadnarodni korporace zvelmi vzdalenych zemi. Nejvyrazngji se
toto mulize projevovat v oblasti tzv. cloudovych sluzeb.

,,Globalni ekonomikou* jak bylo uvedeno vyse, je mozné v zasad¢ povazovat zejména
ekonomiky jednotlivych zemi a regionti, nicmén¢ nelze opomenout i rozdéleni svétové
ekonomiky na jednotlivé oblasti. Takovymi oblastmi jsou ponejvice urCité ,,zony
volného obchodu® (zejména Evropska unie (EU), Organizace pro hospodaiskou
spolupraci arozvoj (OECD), Severoamerickd zoéna volného obchodu (NAFTA),
Stiedoevropska zona volného obchodu (CEFTA), Spolecenstvi nezavislych statt (SNS),
Asijska zona volného obchodu (ASEAN), Osm nejrozvinutéjSich ekonomik svéta (G8),
Zemg latinské Ameriky (LATAM), zemé& Visegradské Ctyrky (V4), tzv. zemé BRICS,
aJ. V odborné literatuie jsou casto studovany a diskutovany vlivy vybranych
determinantl na ptiliv PZI do jednotlivych zemi ¢i regiont. Pti pfedbézném zkoumani
odbornych databazi nebyl nalezen vyzkum, ktery by se zabyval piilivem PZI
ve vice nez jednom ¢i dvou uskupeni zemi. Rovnéz nebyl nalezen vyzkum, ktery by se

vénoval aspektiim ovliviiujicich piiliv PZI do regionti Ceské republiky (CR) zalozeny
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na panelovych datech a ¢lenény na predkrizové, krizové piipadné na né¢jaké delsi Casové

obdobi, a ktery by komparoval vysi piilivu PZI mezi jednotlivymi regiony CR.
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1 Teoreticka vychodiska

1.1 Fundamentalni nahled na PZI

Prakticky vSechny vlady zemi ¢i regionii maji eminentni zdjem na prfilakani PZI.
PZI mohou vytvaret nové pracovni piilezitosti, nové technologie a obecnéji podporu
ristu a zaméstnanosti. PZI mohou také pozitivné ovlivnit domaci dichod pies vedlejsi
ucinky jako je zavedeni novych technologii a zlepSovani lidského kapitalu (dovednosti).
Vzhledem Kk témto potencialnim vyhodam, politici neustale novelizuji danové predpisy,
aby zajistili jejich atraktivitu pro pfichozi investice. Danové politiky mohou
také podporovat piimé investice v zahrani¢i, jako odchozi investice, které mohou
poskytnout efektivni pfistup na zahrani¢ni trhy a uspory z rozsahu vyroby, coz vede
ke zvyseni ¢istych domacich piijmd (OECD 2008).

Zahrani¢ni investice je mozné dé¢lit zejména na portfoliové investice, které jsou
transakcemi s akciemi a obligacemi a na PZI, jez jsou predstavovany zakladanim
pobocek nadnarodnich spolecnosti a lze je definovat jako: redlné investice do tovaren,
kapitalovych statki, pady a zasob, zahrnuji tedy kapital i management, pti¢emz investor

si ponechava kontrolu nad investovanym kapitalem (Salvatore 1990).

1.1.1 Druhy PZI
Tabulka ¢. 1 naznacuje zékladni taxonomii PZI, jak ji charakterizuje Srholec (2004).
Fundamentdlnim pohledem na PZI je hledisko vymezeni PZI, kter¢ se dale d¢li

na druhy PZI s jejimi hlavnimi znaky, které PZI vykazuji.
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Tabulka 1: Taxonomie PZI

Hledisko
vymezeni

Mira kontroly

Motiv vstupu

Zpusob vstupu

Specializace
materské firmy

Druhy PZI

Podnik s menSinovym
zahrani¢nim podilem
(associate)

Podnik pod zahrani¢ni
kontrolou (subsidiary)

Trhy vyhledavajici (market
seeking)

Faktory vyhledavajici
(efficiency-seeking)

Aktiva vyhledavajici
(asset-seeking)
Investice na zelené louce

(green field)

Investice na hnédé louce
(brown field)

M&A, tj. fize a akvizice
(mergers and acquisitions)

Vertikalni PZI

Horizontalni PZI

Zdroj: (Srholec 2004, str. 13)

Hlavni znaky

Podil od 10 do cca 50 % na
vlastnim jméni ¢i hlasovacich
pravech

Kontrolni vlastnicky podil

Cilem je rust podilu na trhu a
pokles nakladl na jeho zasobovani
Vytlacuji domaci produkci nebo
nahrazuji dovoz

Cilem je optimalizace vyroby
(pokles vyrobnich naklada)
Vyvozné orientované

Cilem je ziskani specifickych aktiv
(patent, obch. znacka)

Investice do novych aktiv

Zmeéna vlastnické struktury
I investice do restrukturalizace
(vétsina privatizacnich PZI)

Ovladnuti jiz existujicich aktiv

Produktové specializace

Rozdilné faze produkéniho fetézce
Vv jednotlivych pobockach
Procesni specializace

Podobné faze produkéniho fetézce
Vv jednotlivych pobockach

Srholec (2004) povazuje za hlavni motivy vstupu u trhli vyhledéavajicich PZI pievazné
snahu o proniknuti na vybrany trh zemé pfilivu PZI a zéroven ziskdni pfedem
naplanovaného podilu na takovém trhu. RovnéZz u trhli vyhledavajicich PZI jsou
motivem vstupu i snaha o snizeni nakladii na zasobovani vybraného trhu, pfi¢emz mezi
takovéto zasobovaci naklady lze zatadit samoziejmé dopravni naklady, nicméné mezi
zasobovaci naklady trhu patii rovnéz celni tarify (samoziejmé plynou-li napt. PZI

do CR ze zemi mimo EU). Jestlize je provedena investice spoletnosti ze zahraniéi,
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jezna trh dovéazi ur¢ité mnozstvi zbozi, pak provedenim zahrani¢ni investice
spole¢nosti jsou nahrazeny dovozy na vybrany trh.

Havranek a IrSova (2011) nalezli, ze ma-li zem¢é méné rozvinuty financni trh,
pfiCemz tato zemé finan¢ni trh otevie globalnimu finanénimu trhu, pak se
tato skute¢nost vyznacuje vyssi volatilitou penéznich tokli. Vétsi volatilita penéznich
tokli je generovana na zdkladé rozhodnuti investorti, ktefi maji pouze mirné

technologické vyhody oproti domacim firmam.

1.1.2 Efekty PZI v ekonomice
Kladny efekt PZI.
Do zemé pfitékaji dodatecné financni zdroje, dopliujici domaci Gspory a snizuji cenu
domaciho finan¢niho kapitalu. V procesu transformace ekonomik stfedni a vychodni
Evropy (CEEC), kterym ekonomiky CEEC prochdzely, PZI nicméné napomadhaji
Kk financovani privatiza¢nich aktivit a restrukturalizaci ekonomiky jako celku.
Kladné efekty pfimé i nepiimé:
e PZI zvySuji domaci uspory a tim pfispivaji k tvorbé financ¢niho kapitélu.
e PZI privadéji do zemé moderni technologie a know how. Transfer technologii
a know how je odvisly od mezery mezi domacimi spole¢nostmi a spole¢nostmi,
které ovladaji zahrani¢ni vlastnici, a je podminén schopnosti spolecnosti

Vv domaci ekonomice osvojit si technologické zmény (Dobrylovsky a Loster
2008).

v

PZI ptinasi do zemé kvalitngjsi lidsky kapital, a to ¢asto v oblastech:
e vyzkumu a vyvoje,
e know how k novym technologiim,

e fizeni a organizace vyroby a prodeje (Dobrylovsky a Loster 2008).

PZI rozsituji malo vyvinuty domaci kapital v sektorech:
e informacnich technologii a konkurenceschopnosti trhii,
e marketing a distribuce, ktera zlepsi pfistup na zahrani¢ni trhy,

e patenty inovace a sluzby bank (Dobrylovsky a Loster 2008).

PZ1 zlepSuji stav zemé prijemce:
e konkurenceschopnost trhii a jejich efektivnost,

e vymahatelnost prava,
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e kulturni vlastnosti ekonomiky piijemce PZI,
e byrokracie,

e budouci vyvoj ekonomiky piijemce PZI (Dobrylovsky a Loster 2008).

Zaporné efekty:.

Piiliv PZI muze vést k apreciaci domaci mény, z ¢ehoz muize vyplynout i zhorSeni
platebni bilance. Vysoky pfiliv PZI znamena nartst penézni zasoby (Dobrylovsky
a Loster 2008).

Zaporné efekty ptimé i neptimé:

e pievzeti doméaci spoleCnosti zahrani¢nim konkurentem za ucelem odstranéni
domaci konkurence,

e rozvoj vyroby ve spoleCnosti se zahraniéni ucasti za tucCelem vytésnéni
a likvidace domacich spolecnosti,

e zvySeni mezd u spolecnosti pod zahrani¢ni kontrolou se pieléva do domadcich
spole¢nosti, jejichz produktivita prace je niz8i a roste vyrazné niz$Sim tempem
nez U zahrani¢ni konkurence, to vede k riistu nezaméstnanosti a poklesu domaci
konkurenceschopnosti,

e rust dovozu materidll, polotovari a sluzeb spolecnostmi pod zahranicni
kontrolou vede kruseni domacich spolecnosti, které jsou dodavateli
téchto komodit a sluzeb,

e repatriace ziskll zhorSuje bézny i kapitalovy ucet,

e Uprava cen nadnarodnich korporaci snizuje dafovy vynos statu (Dobrylovsky

a Loster 2008).

Pozitivnim efektem PZI se muze jevit zvySovani kvalifikace pracovnikd. Matetské
spole€nosti velmi Casto Skoli své zaméstnance, a to jak ve své centrale, tak 1 v jinych
dcefinych spolecnostech, pfi¢emz zcela béznym se stava vzdélavani pracovnikli formou
e-learningu. DuleZitym aspektem vztahujicim se k produktivité, zaméstnanosti
a transferem technologii jsou dodavatelsko-odbératelské vztahy zahrani¢nich investori
s mistnimi podniky. Neni vyjimkou, Ze matefské nadnarodni korporace maji jednoho
dodavatele pro vsechny své pobocky po celém svété, ktery nahrazuje lokalniho vyrobce
obdobnych komponent, byt jsou tfeba lokalni vyrobci konkurenceschopnéjsi. Je-li

pro globalniho dodavatele nadnarodni korporace velmi vyznamnd, casto nasleduje
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tuto korporaci a zaklada v regionu, kde nadnarodni korporace investovala, svou vlastni
dcefinou spolecnost pro dodavky nadnarodni korporaci (Wokoun a kol. 2010).

Kladn¢ i zaporné¢ efekty jsou vladam jednotlivych stati znamy, a proto vlady
jednotlivych zemi maji snahu eliminovat zaporné efekty a maximalné posilovat kladné
efekty, aby podpotily vliv pfijatych PZI na ekonomiku zemé&. Nicméné pii rozhodovani
investort, zda do zvolené zemé& vstoupi ¢i nevstoupi, nemohou investofi spoléhat
pouze na vliv vlady zemé a jeji snahu o posileni kladnych efektli, ale musi se snazit
ziskat informace o zemi a jejich moznych rizicich. AC se muze zemé jevit z externiho
pohledu, Ze je zem¢ vhodna pro investovani, realita mize byt zcela odli$na.

Oxelheim a Pervez (2008) poukazuji na fakt, Ze naklady vlad zemi na ptiliv PZI se
mohou jevit jako efektivni (naklady jsou niz§i nez vynosy/piinosy z PZI), nicméné je

nutné poukazat na skute¢nost obtizné kalkulace naklada na ptiliv PZI.

1.1.3 Rozhodnuti o umisténi PZI

Rozhodnuti o umisténi PZI zpravidla zahrnuje OLI podminky (ownership advantage —
vyhoda vlastnictvi, localization advantage — vyhoda umisténi/lokalizace
ainternalization advantage — vyhoda internalizace). Za prvé, vyhoda vlastnictvi
firmy. Za druhé, musi nabizet vyhody plynouci z umisténi PZI (napt. nizké naklady
na obchody, praci nebo naklady na energie, pfip. nizké danové zatizeni), které tvori
vys$8i vynosnost mistni produkce neZ pfi samotném vyvozu. Za tieti, PZI musi
nabidnout vyhody internalizace, které podnik ziskd piimo prostfednictvim PZI. PZI
musi byt vyhodnéjsi nez poskytnuti licence (fransizy) pro dalsi firmy na zahrani¢nich
trzich, napf. zajiSt€ni znalostniho kapitdlu. Horizontdlni PZI zahrnuji vyrobu
v zahrani¢i, kterou lze ofekavat v mist¢ vyvozu nebo poskytnuti licence, pokud jsou
splnény podminky OLI. Vertikalni PZI zahrnuji umisténi ¢i outsourcing nekterych fazi
vyroby a také by mély spliovat OLI podminky (OECD 2007). Podminky OLI jsou
Casto oznaCovany jako Dunningovo eklektické paradigma. Dunning (1993) tvrdi,
Ze zahrani¢ni aktiva jsou determinovana kombinaci vlastnickych nebo soutéZnich
vyhod, lokélniho vybaveni firmy, které pfispivaji k ristu pfidané hodnoty a moZnosti

tyto vyhody internalizovat.
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1.1.3.1 Vyhoda vlastnictvi (ownership advantage)

Je spojovana se specifickymi aktivy, kterd jsou zalozena na kumulovanych znalostech
firmy. Aktiva specificka pro kazdou firmu v zasad¢ zahrnuji patenty, znac¢ku, obchodni
tajemstvi, management, lidsky kapital, distribu¢ni a marketingové sité ¢i reputaci.
Firemni hmotnd a nehmotna aktiva ovliviiuji to, zda jsou nakladové vyhody a trzni sila
dostate¢né v porovnani s naklady na chod nadndrodni firmy v zahrani¢i. Obecné se
jedna o aktiva zakladajici jistou konkurencéni vyhodu, kterou firma na mezinarodni

urovni disponuje (Dunning 1981).

1.1.3.2 Lokaliza¢ni vyhoda (localization advantage)

Lokalizaéni vyhoda zavisi na charakteristikach hostitelské zem¢ a na motivaci firmy
investovat v zahrani¢i. Pokud je firma k relokaci ¢asti produkce motivovana hleddnim
novych trhl, musi efekt z lokalizace pievysit efekt z obsluhy daného trhu formou
exportu. Na druhé stran¢ u firem, které jsou pro vstup do ekonomiky motivovany
vyuzitim levnéjSich vyrobnich faktori na vstupu, musi efekt z lokalizace prevysit
transakéni ndklady spojené s pfesunem vyrob. Alternativou relokace produkce je
zpravidla licencovani vyroby, které vSak pro nadnarodni firmu skytd riziko velmi
omezené kontroly nad Sifenim jeji vlastni technologie smérem k potencionalnim
konkurentim (Dunning 1981). Zakladni lokaliza¢ni teorie vychazi z premisy dokonalé
konkurence firem na trhu, i kdyz je teorie dokonalé konkurence v dne$nim svété méné
realna nez v dob¢ jejiho vzniku (Wokoun a kol. 2010). V dob¢ vzniku teorie dokonalé
konkurence totiz strukturu trhu tvofili vesmés vyrobci, resp. femeslnici, ktefi
produkovali/prodavali zna¢né¢ shodné vyrobky =z divodu stejné technologické
vybavenosti, které nedovolovaly vytvafeni technologickych monopold. Proto byla
splnéna podminka homogenity produkce, az tohoto divodu byla cena dani trhem
a producenti nemohli ovlivnit trzni cenu. Lokalizaci je mozné pfevazné spojovat
s minimalizaci nakladd, jelikoz za pfevazujici lokalizacni faktor byly povazovany
dopravni naklady (Wokoun akol. 2010). Dle Webera (1962) je nejlep$im mistem
lokalizace firmy misto s nejniz§imi néklady na vyrobu. Weber déale uvadi tfi hlavni
aspekty lokaliza¢nich aktivit firem v primyslovém odvétvi. Prvnim jsou dopravni
naklady, druhym naklady na pracovni silu a tfetim aglomeracni sily, které vznikaji pii
prostorové interakci. Aglomeracni efekty jsou zpravidla sily podporujici ekonomickou
koncentraci aktivity firem do urcité ekonomické oblasti. Proti aglomeracnim silam

v zasadé puasobi tzv. disperzni sily, které zeslabuji aglomeraéni sily. V ptipadé
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evropského integraniho procesu je mozné vysledovat ob¢ sily. Disperzni sily podporuji
ekonomickou rozptylenost aktivit firem, nacez klasickym ptedstavitelem disperznich sil
jsou ceny pudy, resp. nemovitosti. Cena nemovitosti je zpravidla vyssi ve vétSich
méstech. Disperzni sily zvysuji atraktivitu malo rozvinutych oblasti, protoze vétsi centra
se vyznacuji nejen vyssimi naklady na bydleni, ale Zivot v hustéji osidlenych oblastech
ma stinné stranky, jakymi jsou zejména hluk, zne¢isténi zivotniho prostredi, svétlo atd.
Naproti tomu aglomeracni sily vytvaieji motivy pro koncentraci ekonomickych ¢innosti
do urcitych oblasti, nacez nékteré aglomeracni sily ptisobi pouze a jen na lokalni arovni.
Za typicky ptiklad téchto lokalnich aglomeracnich sil je povazovano napt. shlukovani
bankovnich domt Vv jedné ¢asti Londyna. Ve vétsich geografickych celcich existuji dveé
aglomeracni sily, a to poptavkova a nakladova vazba, jinak téZ nazyvané jako vazba
vpted a vazba vzad (Baldwin a Wyplosz 2013). Logika poptavkové a nakladové vazby
vychazi z kruhové kauzality. Pokud firmy voli pouze jednu lokalitu, ktera je
charakteristickd svymi rostoucimi vynosy zrozsahu (firma, jejiz praimérné naklady
na produkei vyrobkd, tj. ndklady na jednotku, klesaji s tim, jak roste rozsah produkce).
To znamena, Ze firmy, jejichz vyroba bude dosahovat rostoucich vynost z rozsahu,
budou mit prospéch z koncentrace produkce do jednoho mista, pficemz Vv zasadé existuji
pouze dvé lokality a to ,,Jih* a ,,Sever”. Poptavkova vazba je spojena s velikosti trhu
(firmy cht&ji byt tam, kde je velky trh) (Baldwin a Wyplosz 2013). Je-li vétsi trh
ten ,,Jizni*, pak by se firmy snazily lokalizovat svou produkci na ,,Jihu®, protoze je
zde vice zakaznikli a snizily by se spole¢nosti dopravni naklady. Naopak firmy
na,,Severu“ by musely nést vysoké dopravni naklady na dopravu na vétsi ,,Jizni* trh,
nicméné dopravni nédklady by byly nizké pro zdkazniky na ,,Severnim‘ trhu. Toto je
zakladni princip kruhové kauzality. Kauzalita je kruhova, jelikoZz odchod firem
z malého ,,Severniho* trhu na vétsi , Jizni* déla ,,Jizni* trh jest€ vétSim a maly trh se
zmenSuje. Sté¢hovani firem vytvaii pracovni mista na ,,Jihu®, tim motivuji pfesouvani
pracovnikll za praci a tim se zvétSuje vétsi trh, protoze pracovnici zpravidla utraceji

své prostiedky tam, kde Ziji.
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Obrazek 1: Kruhova kauzalita poptavkové vazby

podil firem na Jihu

Aby snizily
transak¢ni presun presun

nékladyv, ;V)’referuji produkce vydaji
firmy vétsi trh.

podil jizniho trhu na celkové velikosti trhu
Zdroj: (Baldwin a Wyplosz 2013, s. 305)

Kdyz se firmy
a pracovni
mista
piesouvaji na
Jih, mistni
utraty
pracovnika
zvetsuji Jizni
trh a zmensuji
ten Severni.

Nakladova vazba podobné¢ jako poptavkova vazba se tykd vyrobnich nakladu.

ree

V moderni ,,Globalni

ekonomice nakupuje vétSina spolecnosti velké mnozstvi vstupti

od jinych firem — suroviny, strojni a dal$i zafizeni, marketingové a financni sluzby.

Z divodu transakénich a jinych nakladu (napf. informacni, jeZ souviseji se vzdalenosti)

byvaji vstupy levnéjsi v centrech, kde se soustiedi vice firem. Nakladova vazba nuti

firmy, aby se lokalizovaly v oblastech, kde jim jejich vstupy vyrabi jejich dodavatelé.

Nize uvedeny obrazek ukazuje nakladovou vazbu.

Obrazek 2: Kruhova kauzalita nakladoveé vazby

podil firem na Jihu

Aby tézily

z vétsi nabidky -
vstuptl, piesun p’rlffu(?"
presouvaji se produkce nakladi

firmy na Sever.

vyrobni néklady na Jihu
Zdroj: (Baldwin a Wyplosz 2013, s. 305)

U lokalizace je mozné vyuZit tyto heuristické postupy:

Kdyz se firmy
pfesouvaji na
Jih, roste na
Jihu nabidka
vstupt,
zatimco na
Severu se
zmensuje.

e stupnovité lokaliza¢ni rozhodovani (na zaklad¢ narodnich identifikatorti se zvoli

zemg¢, poté se v ramci zemé zvoli region a v ramci regionu lokalita),

e soustfedéni se na mimofadné dulezité¢ faktory (berou se v Gvahu jen dulezité

faktory),

e hledani uspokojivé lokality (po urceni kritéria pro urceni lokality se vybere prvni

vhodna lokalita),
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e minimalni pozadavky na lokaliza¢ni aspekty (lokaliza¢ni faktory nejsou
sledovany z komplexniho pohledu, ale u kazdého lokaliza¢niho aspektu je
uvedena minimalni hodnota, kterou je nutné dosahnout, a vybirané misto se
posuzuje, pokud spliuje alespont minimélni hodnoty ze vSech faktort),

e napodobovani (vybirda se oblast, kterd obdobna oblastem, ve kterych jsou

uspésné jiné firmy) (Maier a Todtling 1998).

U prilivua PZI bylo shleddno, ze se meésta po dosazeni urcCité velikosti stavaji
neefektivnimi, a proto velkda mésta tedy nebyvaji branami pro piiliv PZI.
Témito branami se tedy stavaji mensi mésta. Zhao a Zhang (2007) se vySe uvedenou
situaci pokusili dolozit na prikladu USA, kde tyto predpoklady platily,
coz ale do disledkti odporuje vysledkiim analyzy v Cing, kde zahraniéni firmy PZI
smétuji do vétSich aglomeraci. Dal§imi moznymi faktory ovliviiujici aglomeracni sily je
kvalita instituci, nizka korupce, efektivni byrokracie, vyspély finan¢ni systém, mala
omezeni zahrani¢niho obchodu a blizkost domovské zem¢ investora. Pro vhodnost
lokalizace PZI do urcitého regionu se také zahrnuji i okolni regiony, které hraji spise
komplementarni nez konkuren¢ni roli (Poeclhekke a Van Der Ploeg 2009). Fallon
a Cook (2010) zduraznuji, ze ackoli politické vedeni zemé oznacuje ptiliv PZI za velmi
vyhodny pro regionalni ekonomiku, a to hlavné z divodu zvySeni zaméstnanosti
a zlepSeni transferu know-how, situace nebyva tak jednoznacnd. Vazba mezi mistem
koncentrace investice ve formé PZI a sidlem matefské spoleCnosti je omezena,
jelikoz vedeni investujici firmy je vzdalené od mista lokalizace PZI a zpravidla
neexistuje autonomni rozhodovani lokalni pobocky. Lokalni pobocky se nachazi
Vv podiizené pozici nejen zdivodu organizacni struktury firmy ale i malou
sofistikovanosti vyroby a nedostatku distribu¢nich kanald, jeZ podléhaji celofiremni
strategii.

Dle Simanové (2010) je dtleZité, pokud jsou regiony tizce profilované, a tedy v regionu
prevazuje jeden druh primyslu, snazit se udrzet PZI v tomto regionu, protoze piipadny
odliv PZI by znamenal strukturalni problémy nejen celého regionu, ale mohly by se
prenést 1inastat, protoze ten by musel nést naklady piipadnych potizi,
a to prostiednictvim vetejnych zdroju, jak jiz se stalo v 90. letech, pfi restrukturalizaci

celého pramyslu.
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1.1.3.3 Vyhoda internalizace (internalization advantage)

Vychazi z vyhody vlastnictvi, pfi¢emz pro firmu musi byt levngjsi urcité procesy
internalizovat, nez je nakoupit na trhu a nez je prodat ¢i sdilet formou licencovani.
To vSe zavisi na formé fizeni podniku, poméru mezi internimi transakénimi néaklady
atrznimi naklady, a dale také na charakteristice znalosti, které maji byt zaclenény
do firmy, akonetné i na transakénich nakladech. Firmy se timto postupem snazi
vyhnout nakladim z trznich selhani, které plynou z asymetrickych informaci
a firemnich kontrakti (Dunning 1981). Pracuje-li dokonald konkurence s pifedpokladem
nulovych ¢i neexistenci transakénich nakladd, pak v praktickych aspektech transakéni

naklady existuji, naez vyhoda internalizace se snazi transak¢ni naklady eliminovat.

1.2 Mezinarodni pohyb vyrobniho faktoru kapitalu
Mezinidrodni pohyb kapitdlu miize mit mnoho podob. Nejcastéji méa podobu
portfoliovych investic, tj. transakci s akciemi a obligacemi, ¢i podobu PZI v podobé
zakladani pobocek nadnarodnich korporaci, které jsou specifickou formou piesunu
vyrobniho faktoru kapitalu pies hranice zem¢. Kapitél se zpravidla presouva z diivodu
uskuteciiovani ivérové ¢innosti v mezinarodnim meéftitku, coz je poskytovani a ptijiméani
uveérl. V soucasné dobé je finan¢ni kapital dominantni ¢asti faktoru kapitalu.
zhodnoceni kapitalu a diverzifikaci rizika (Salvatore 1990).

Nize uvedeny graf popisuje mezindrodni pohyb kapitdlu mezi dvéma zemémi.
Tento graf je zakladnim nahledem na tento pohyb a k vysvétleni mezinarodniho pohybu
kapitalu se pouziva graf mezniho produktu kapitalu. Zakladni premisou je fixni vyrobni
faktor prace, dokonala konkurence a konstantni vynosy z rozsahu a je zanedban vyrobni
faktor puda. Existuji pouze 2 zemé¢ a jedno zbozi a kazda zemé je jinak vybavena praci
a kapitadlem. Prvni zemé& je relativné vice vybavena kapitdlem, z ¢ehoZ plynou niZsi
vynosy z vlastnictvi kapitdlu nez ve druhé zemi. Druhd zemé je relativné méné
vybavena kapitalem, a proto je v této zemi relativné vyss§i vynos z kapitalu nez v prvni
zemi. Kapitdl ze zemé& snizSim vynosem se bude pohybovat do zemé s vySSim
vynosem. NiZe uvedeny obrazek zobrazuje na sebe dva pieklopené grafy mezniho
produktu kapitalu. Leva Cast zobrazuje prvni zemi a pravy graf situaci druhé zemé,
nicméné druhy graf je pieklopen s obracenou orientaci (Neumann a kol. 2010). Oblast

mezi body P1 a P2 pfedstavuje samotny pohyb kapitalu. Vlastnici kapitalu v prvni zemi
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maji piijmy z vlastnictvi kapitalu v rozsahu plochy obrazce O1P1TK: a na mzdy
pracovnikl pfipadd KiTA. V druhé zemi maji piijmy vlastnici kapitalu dle obrazce
P102K>S ana mzdy pracovnikt ptipada SK2B. Dojde-li k pohybu kapitalu v rozsahu
PoP1, dojde v prvni zemi k ristu mezniho produktu kapitalu, a naopak v druhé zemi
dojde ke snizeni hodnoty mezniho produktu kapitdlu. Nova rovnovaha se ustanovi
Vv bodu E. Zapojeni kapitalu v prvni zemi je nyni O1P2 a ve druhé zemi O2P2, v obou
zemich se vyrovnaly vynosy z vlastnictvi kapitalu (Neumann a kol. 2010). Dusledky
mobility kapitdlu mezi zemémi jsou ziejmé a to, ze vlastnici kapitdlu v prvni zemi
na presunu kapitalu ziskavaji, protoze se jim zvysi vynos z jejich vlastnictvi, nicméné
vlastnici kapitalu v druhé zemi ztraceji (snizuje se jejich vynos z vlastnictvi kapitalu),
protoze se do jejich zemé presunuje kapital azvySuje se nabidka kapitélu,
coz V kone¢ném disledku snizuje hodnotu mezniho produktu kapitalu. U pracovniki je
situace odli$na a to, Ze pracovnici v prvni zemi ztraceji, protoze se platby za domaci
praci presunuji do zahrani¢ni. U druhé zem¢ pracovnici ziskavaji, protoze zahrani¢ni
investoii presunuli kapitdl do druhé zemé. V konecném disledku ziskdvaji obé zemé,
jelikoz se zvysila efektivita vyuZiti zdroji v obou zemich, nicméné piesun kapitdlu ma
své vitéze 1 porazené a porazeni se budou snazit vymoci Si po své vladé ochranaiska
opatieni, aby nepfisli o svou hodnotu mezniho produktu (Baldwin a Wiplosz 2013).

Integrace kapitalového trhu zahrnuje i efekt diverzifikace, ktery s postupujici
globalizaci neustale zrychluje, redukuje rizikovou piirazku, ktera je nedilnou soucasti
urokovych mér poskytovateli kapitdlu, a tudiz snizuje jak celkové naklady
na vypujcovani, tak umoznuje stradatelim ziskat lepsi podminky (vynosy) (Baldwin
a Wyplosz 2013). Evropsk4d integrace ovliviluje investini prosttedi v EU,

protoze ovliviiyje rizikové o€isténou miru vynosu.
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Obrazek 3: Pohyb kapitdlu mezi dvéma zememi
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Zdroj: (Neumann a kol. 2010, str. 52)

Pohyb kapitalu se zpravidla uskute¢niuje skrze finanéni instituce, které jsou specifické
vyraznymi usporami z rozsahu, jez €asto ovliviiuji fadu bank, a i celé financni trhy.
Kde mohou pfezit malé banky a existuji malé trhy, lze nalézt konkuren¢ni piekazky
pro vstup na trh a existence vlastni mény je jednou z moznych omezeni dokonalé
konkurence. Velka ménova oblast redukuje tyto dil¢i konkurencni prekazky, klasickymi
predstaviteli se mohou jevit USA, EU, Japonsko, Cina a dalsi (Baldwin a Wyplosz
2013).

Vznik velkych finan¢nich instituci a trhi je jednou z reakci na Gspory z rozsahu. Dalsi
reakci je tvorba siti. Financ¢ni instituce jsou zapojeny do globalnich siti, protoZe Cas jsou
penize a obdrzené financ¢ni prostiedky od stfadatele musi byt rychle piesunuty a piijceny
tak rychle jak je to jen mozné (Baldwin a Wyplosz 2013).

Sité¢ nadnarodnich korporaci ovliviiuji hospodarskou soutéZ na svétovém trhu a finan¢ni
stabilitu. Bylo provedeno prvni Setfeni architektury sit¢ mezinarodniho vlastnictvi spolu
s vypoctem kontroly drzeni kazdého globalniho aktéra. Bylo zjisténo, Ze nadnarodni
korporace tvofi obfi ,,bow-tie“ strukturu a ze velka ¢ast toku je kontrolovana v malém
pevné propleteném jadru financnich instituci. Toto jadro lze povazovat za ekonomickou
"super-entitu", kterd vyvolavd nové dulezité otdzky, jak pro vyzkumné pracovniky,
tak i pro tvurce politik (Vitali a kol. 2011). Je nutné upozornit na fakt, Ze sit’ je tak silna,

jak je silny nejslabsi ¢lanek sité, coz doklada finan¢ni krize z roku 2008.
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Finan¢ni krize v roce 2008 mimo jiné ukazala i na okolnosti, ze dluznici vzdy védi vice
o svych rizicich nez poskytovatelé kapitalu. Tato tzv. informacni asymetrie ma
obrovské disledky. Dluznici se mohou pokusit a ¢asto se i pokouSeji skryt nékteré
informace o své situaci z diivodu ziskdni velmi nutného uvéru. Véfitelé jsou velmi
obezfetni a mohou odepfit poskytnuti finan¢nich prostfedkli, nez aby se vystavili
nezndmému riziku, popf. stanovi cenu za pujceni finanénich prostfedkll na vysoké
urovni (vysoka rizikova ptirdzka). Asymetrické informace jsou nedilnou a béznou
soucasti financnich procesti aovliviiuji vyvoj financnich trhit a hlavné instituci.
Tento fenomén vysvétluje jednu ze zakladnich reakci na informacni asymetrie a tim je
regulace, tj. opatieni nejcastéji v podobé zakona, ktera jsou sméfovana na sniZeni
celkové rizikovosti (Baldwin a Wyplosz 2013).

Je-li podporovana obchodni aktivita, je mozné naznat, Ze mize byt komplementarné
zvySen piesun kapitdlu mezi zemémi, a tudiz i pfiliv PZI. Mundel (1957) ukézal,
ze nejen zvyseni obchodnich prekazek stimuluje pohyby vyrobnich faktort a ze zvySeni

restrikei v pohybu vyrobnich faktori podporuje vyrobni ¢innost.

1.3 Komparativni vyhoda

1.3.1 Heckscheriv a Ohlinuv model

Staty zapojené do mezindrodniho obchodu se mohou soustfedit na vyrobu relativné
levnéjSich vyrobkl, protoze vyvoz relativné levnéjSich a tim ekonomicky efektivnéjsich
vyrobki znamena komparativni vyhodu (Baldwin a Wyplosz 2013). Liberalizace
obchodu je spojena s lokalizaci vyroby a tim i s pfilivem PZI. Komparativni vyhodu lze
tedy definovat jako relativné nejvétsi absolutni vyhodu, pokud ma zemé absolutni
vyhodu pii vyrobé obou komodit, nebo naopak jako relativné nejmensi absolutni
nevyhodu v pfipad¢, Ze ma zemé& absolutni nevyhodu pii vyrobé obou komodit
(Neumann a kol. 2010, str. 21).

Neoklasickd ekonomie za své nejvyznamnéjsi doplnéni klasickych teorii mezinarodniho
obchodu povazuje zejména Heckschertiv a Ohlintv model a na né€j navazujici Stolperav
a Samuelsoniiv teorém. Klasické teorie pracuji pouze sjednim vyrobnim faktorem
a tim byla préce, naproti tomu neoklasickd ekonomie v oblasti mezinarodniho obchodu
zahrnuje do modelu druhy vyrobni faktor a tim je kapital. Heckscheriv a Ohlintv

model je zaloZzen na n€kolika predpokladech a to: relativni odliSnost vybaveni zemi
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vyrobnimi faktory, tj. vyrobky lze rozdélit dle ndroCnosti vyroby na kapitalove
nebo pracovné naro¢né vyrobky, vyrobni technologie jsou dany pro vSechny zemé (neni
mozné nahradit praci kapitadlem a naopak) a presuny vyrobnich faktori mezi zemémi
jsou vyrazné omezeny (Neumann a kol. 2010). Heckscheriv a Ohliniv model
komparativni vyhody v oblasti evropské integrace znamena, ze volnéjsi obchod, ktery je
jednim ze zakladnich piliti EU, zpravidla vyvolé specializaci narodnich statt na zbozi,
které je relativné levnéj$i, a staty se budou snazit dovazet zbozi, pii jehoz vyrob¢ jsou
relativné méné produktivni (Baldwin a Wyplosz 2013). Liberalizace obchodu,
ktera se v poslednich letech stupiiuje a podporuje globalizaci a globalni ekonomiku,
vede narodni staty ke specializaci na zbozi, jehoz vyroba spotiebovava vice faktort,
kterymi je ekonomika relativné hojné vybavena. Ekonomické zdroje jsou piesouvany
mezi obory v ramci domaci ekonomiky, coz v dusledku znamena, jako by vyroba
jednotlivych sektorti byla organizovana na nadnarodni Grovni. Ekonomicka geografie
na tento fenomén pohlizi jako na nartist ndrodni specializace, nicméné toto neni jediné
mozné vysvétleni vyssi trovné specializace (Baldwin a Wyplosz 2013).

Heckscheriv a Ohliniiv model byl podroben kritice z divodi nékterych ptedpokladi
modelu. V realné ekonomice lze nahrazovat praci kapitalem a naopak. Z toho plyne,
ze urcity vyrobek muze byt Vv zemi, kterd se jevi relativné 1épe vybavend kapitalem,
vyrabén za relativné vyS$itho mnozstvi kapitdlu nez v zemi relativné 1épe vybavené
praci. Vyrobek se tedy mize v jedné zemi vyznacovat kapitdlové narocnym a v druhé
zemi pracovné ndroénym. Poté predpoklad velmi sniZzené pohyblivosti vyrobnich
faktord je pomérn¢ silny, a to hlavné u kapitalu. V soucasném globalnim svété lze fici,
ze kapital se jevi jako dokonale mobilni. V zemi s relativnim nedostatkem kapitalu
nemusi byt zdsadnim problémem kapitdl dovést a zaméfit se na vyrobu kapitalové
naro¢nych vyrobkl, pfestoze se zem¢ muze jevit jako relativné 1épe vybavena praci.
Heckschertiv a Ohliniv model ve své podstaté nuti rozvojové zemé relativné 1épe
vybavené praci zaméfovat se na pracovn€ narocné vyrobky, a tedy k trvalému
zaostavani. Neni pravdou, ze ceny vyrobnich faktord jsou zéavislé pouze na relativni
nabidce téchto faktord, ale v potaz je nutné vzit i poptavku po vyrobnich faktorech. Je-li
vzemi relativné hojny kapitdl, nemusi to nutné¢ znamenat jeho nizkou cenu,
protoze pokud je v zemi vysoka poptavka po kapitalu, potom mize byt tento vyrobni
faktor v této zemi relativné drahy (Neumann a kol. 2010).

Pokud se pfesune pozornost od urovné statu na uroven firmy, pak zpravidla vyrobce

vyviji nové vyrobky, které piinaSeji firmé docasné monopolni postaveni na trhu.
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Monopolni postaveni dovoluje firmé vyhodnéjsi pfistup na zahranicni trhy,
jelikoz v prvni fazi ma vyvoz rostouci tendenci, vyssi zisky pivodniho vyrobce trh
rozezna a konkurence se snazi napodobovat vyrobky dominantni firmy. Pavodni
vyrobce tim ztraci komparativni vyhodu. V disledku této ztraty se vyrobce bude snazit
inovovat vyrobek nebo vyrobit Upln¢ novy, aby obnovil své dominantni postaveni
na trhu atim i konkurenéni vyhody, poté vSak mohou jini vyrobci v jinych zemich
¢1 regionech vyrabét efektivnéji. Inovace dovoli firmé casové omezenou technologickou
mezeru mezi puvodnim vyrobcem a vSemi ostatnimi (Posner 1961).

Bylo zjisténo, ze komparativni vyhoda je jednim z motivl vstupu PZI, pfi¢emz byla
nalezena pozitivni korelace mezi pracovnimi schopnostmi a piilivem PZI
ve vSech primyslovych odvétvich v USA. Koncentrace pfilivu PZI v odvétvich
narocnych na (nekvalifikovanou) pracovni silu naznacuje mozné dalSi faktory

determinujici ptiliv PZI (Waldkirch 2011).

1.3.2 Stolperiiv a Samuelsoniiv teorém o zméné svétovych cen

Z principu Heckscherova a Ohlinova modelu je zjevné, ze je-li z néjakého divodu
zménéna, resp. poroste-li svétova cena kapitdlové narocnych vyrobkil, poté poroste
i cena kapitalu a naopak. Rast ceny kapitalové naro¢nych vyrobkl bude znamenat
i Vys$§i vyrobu kapitalové naroénych vyrobkd na tkor pracovné naroénych vyrobkd.
Poptavka po kapitalu bude rist a poptavka po praci mize postupem casu zacit klesat
(Neumann a kol. 2010). To v kone¢ném dusledku bude znamenat absolutni i relativni
nartst bohatstvi vlastnikil kapitalu a zaroven relativni pokles bohatstvi vlastniki préace.
Dojde-li zaroven k absolutnimu poklesu realnych mezd, bude to odvislé od zaméfeni
zemé na kapitalové naro¢né vyrobky nebo pracovné naro¢né vyrobky. Porostou-li ceny
kapitalové ndro¢nych vyrobkd, bude to mit rozdilné dopady na zemi, kterd je dle
Heckscherovym a Ohlinovym modelem zaméfena na kapitadlové narocné vyrobky
anazemi, ktera je zaméfena na pracovné naro¢né vyrobky. Zainteresovand zemé
na kapitalové narocné vyrobky bude rozSifovat svoji vyrobu kapitalové narocnych
vyrobkti a mize dojit i K ristu vyvozu. Je mozné, Ze rist vyvozu kapitalové naroéného
vyrobku bude spojen s ristem dovozu pracovné narocného vyrobku, u kterého byla
vyroba omezena. U zemé zainteresované na vyrobky pracovné naro¢né dojde k omezeni
pracovné naro¢nych vyrobku, z ¢ehoz plyne pokles vyvozu a dovozu, protoze vse je

zapii¢inéno rustem cen kapitalové naro¢nych vyrobk (Neumann a kol. 2010).

27



1.3.3 Teorém o vyrovnani cen vyrobnich faktori

Teorém je rozsitenim Heckscherova a Ohlinova modelu o efekt mezindrodniho obchodu
na ceny vyrobnich faktord v zemi. Z modelu je patrné, ze se zem¢ bude zaméfovat
na takové vyrobky, které jsou narocné na relativné hojny (v dané zemi) vyrobni faktor.
Tento faktor by mél byt relativné levny v disledku relativné vysoké nabidky.
Po specializaci zem¢ v souladu s Heckscherovym a Ohlinovym modelem se tedy zem¢
zam¢ii na kapitdlové naroCné vyrobky a po omezeni pracovné narocnych vyrobkd.
K rozsifeni vyroby kapitadlové narocnych vyrobkl je nutné vyuziti vétSitho mnozstvi
jednotek kapitalu, nez bude uvolnénim z omezené vyroby pracovné naro¢nych vyrobkii.
Cena dosud relativné levného kapitalu bude rlst, a naopak cena prozatim relativné
drahé prace bude klesat. Teorém tedy dokazuje, ze je-li zemé zapojena
do mezinarodniho obchodu, vede to v souladu s klasickou teorii mezindrodniho
obchodu ke zvySeni spotfebnich moznosti obyvatel dané ekonomiky, ale také to vede
K reorganizaci struktury rozd€leni domaciho dichodu (Neumann a kol. 2010). Kapital
jako takovy je dominantnim faktorem, ktery se mize neustale piesouvat, nicméné je
nutné podotknout, Ze se jedna o finan¢ni kapital, nebot’ fyzicky kapital ve formé stroji

a zafizeni neni mozné presunout béhem kratké doby.

1.4 Obchodni dohody

Obchodni dohody (preferential trade agreement(s) - PTA) jsou v dne$nim svété velmi
Casto uplatiovanymi preferen¢nimi liberalizacemi obchodu mezi zemémi a mezi
uskupenim zemi. NiZe uvedeny obrazek naznacuje rovnovaznou cenu zbozi, existuje-li
mezi zemémi volny obchod a zemé& nezavedou celni bariéry nebo kvalitativni
¢i kvantitativni omezeni (kvoty). Kiivka MS na pravém obrazku je horizontalnim
souctem kiivek XS (exporty zemé partnera a zbytku svéta) ze dvou levych obrazkl
zbytek svéta a partner (pfedpokladem je, ze ekonomiky partnera a zbytku svéta jsou
totozné). Rovnovazna cena je vyjadiena prisecikem kiivek MD a MS. Modra
prerusovana kiivka MSwrn (dolozka nejvyssich vyhod = most favoured nation - MFN)
naznacuje nabidku, jsou-li uvaleny nediskriminacni cla. Po zavedeni cel je celkova cena
zvysena o clo a ekonomika reaguje snizenim dovozi z obou zemi. Prisecik kiivek MD

a MSwmrn udava konecnou cenu po zavedeni cla (Baldwin a Wyplosz 2013).
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Obrazek 4: Graf PTA

Zbytek svéta Partner Domaci ekonomika

cena na hranicich cena na hranicich domadci cena
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Zbytku svéta X'p M=X, + Xy

Zdroj: (Baldwin a Wyplosz 2013, str. 167)

Pokud jedna zemé zavede clo pouze na zbytek svéta a odstrani ho z dovozl ze zemé
partnera, to znamena, ze zem¢ jednostranné liberalizuje preferencni bazi. Po zavedeni
PTA je polovina dovozii do zemé v bezcelnim rezimu a druhd polovina plati clo ve vysi
T. Je tedy patrné, ze kiivka MSpra lezi mezi kiivkami MS a MSwrn. Clo zabraiuje
zbytku svéta dovazet zbozi do domaci zemé, pokud cena neptekro¢i minimalni Groven
ceny Pa, ale zem¢ partnera bude do domaci ekonomiky dovazet, i kdyZ cena bude
pod urovni Pa. Proto kiivka MSpra do bodu 1 je totozna s kiivkou exportd zemé
partnera (Baldwin a Wyplosz 2013). Nize uvedeny obrazek naznacuje, co se Stane

S exporty obou zemi po zavedeni PTA.
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Obrazek 5: Dopady na cenu a mnozstvi v pripadé jednostranné diskriminacni liberalizace cel

Zbytek svéta Partner Domaéci ekonomika
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_______ P”
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”/' N vyvozy - \1_ vyvoz / ™ ., Domaci
Xg X'r Zbytku svéta Xp X Partnera M M dovozy

Zdroj: (Baldwin a Wyplosz 2013, str. 168)

Kim a kol. (2012) zkoumali, pro¢ malé ekonomiky touzi vytvofit nebo se pfipojit
k PTA, zejména v oblastech vychodni Asie a stfedni Evropy, pficemz zvazili strategické
dopady vzniku PTA v oblasti danové konkurence pro piiliv PZI. Prokazali,
ze pristoupeni k PTA poskytuje strategickou vyhodu pro malé clenské zemé PTA
Vv soutézi o priliv PZI, ato nejen s ohledem na tieti zemé, ale i pro velkou ¢lenskou
zemi, pokud je ovSem velikost spole¢ného trhu dostate¢né velkd. Kromé toho se
ukazalo, Ze by to mohla byt dobrad strategie pro malé ekonomiky ze tfetich zemi
ve vyvijeni usili o pfesvédceni zahrani¢nich investort k ptilivu PZI.

Medvedev (2012) zkoumal dopady PTA na pfiliv PZI z ¢lenskych zemi na panelovych
datech. A dospél k zavéru, Ze Clenstvi v PTA je spojeno s pozitivni zménou ¢istého
ptilivu PZI, ze ziskti z PZI a ptiliv PZI se zvySuje s velikosti spole¢ného trhu v oblasti
PTA vcetné vzajemné blizkosti mezi zemé&mi.

Clenstvi v Asia-Pacific Economic Cooperation (APEC) ma vyrazny kladny vztah
u finan¢nich transakci mezi jejimi ¢leny. To znamena, Ze ve srovnani s necleny APEC,
Clenské zem& APEC vice nakupuji dalSi akcie a dlouhodobé dluhopisy z jinych
clenskych zemi APEC. Pozitivni efekt ¢lenstvi v APEC byl zjistén predevsim diky
vyrazné uloze vychodoasijskych zemi v APEC. Toto zjisténi je zvlasté patrné spise

u investic do akcii nez do dluhopist. Velka ¢ast integrace regionalniho finanéniho trhu
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Vv oblasti APEC je kvuli silnym regionalnim vazbam v rdmeci regionalniho obchodu se
zbozim (Lee a kol. 2012).

Kim (2009) prokazal, ze PTA zvySuji pobidky pro nadnarodni spole¢nosti investovat
spise ve form¢ fuzi a akvizic nez formou greenfield investic. Navic greenfield investice
jsou obecné¢ dominantnim  motivem  vstupu PZl  do hostitelské  zemé,
zatimco preshrani¢ni fuze a akvizice jsou zpravidla preferovany nadnarodnimi firmami,
kdy nadnarodni firmy sleduji strategické cile fuzi a akvizic.

Neary (2009) se zaméfil na zjevné konflikty mezi teorii PZI a poslednimi trendy
Vv probihajici globalizaci. Dle n¢j je vétSina PZI horizontalnich, nacez teoretické zéklady
PZI ptedpovidaji, ze horizontalni PZI klesaji v pfipad¢ snizeni obchodnich nakladi.
Tento zavér se zda byt v rozporu se zkusenostmi z roku 1990, kdy liberalizace obchodu
a technologické zmény vedly k dramatickému snizeni obchodnich nékladd. Tehdy jesté
PZI rostly mnohem rychleji, nez rostl obchod. Neary (2009) zkoumal dvé mozna feSeni
tohoto paradoxu. Za prvé horizontalni PZI v zénach volného obchodu vykazuji rist
Vv piipad¢ liberalizace obchodu, protoZe zahrani¢ni podniky vytvaii dcefiné spolecnosti
v jedné zemi jako zdkladnu pro budouci vyvoz zbozi. Za druhé pteshrani¢ni fuze
a akvizice jsou kvantitativné mnohem dilezitéj$i ze strategického hlediska
nez greenfield investice.

Globerman a Shapiro (1999) nalezli, Ze v pfipadé Kanady se jevi dohody o volném
obchodu jako faktor podporujici ptiliv i odliv PZI.

1.5 Hruby domaci produkt

Jednim z nejdalezit&jsich aspektt piilivu PZI je hruby domaci produkt (HDP). Uroveii
HDP a jeho rtst nebo HDP na osobu je vyuzivan jako proxy proménna pro velikost trhu
¢1 kupni silu obyvatelstva. Bevan a Estrin (2004) nalezli, ze velikost trhu je vyznamnym
determinantem pfilivu PZI v evropskych tranzitivnich ekonomikach. Velikost trhu
méfend redlnym HDP, redlny ménovy kurz a mira ekonomické svobody pozitivné
determinuji pfiliv PZI (Ramirez 2013). Bose a Jha (2012) zkoumaly determinanty
ptilivu PZI v Sestnacti evropskych zemich a v Indii. Objevily, ze vyznamnymi faktory
Vv jejich studii byly rist realného HDP, sektorovy HDP, piiliv PZI v piedchazejicim
obdobi a obchodni prosttedi. Déle objevily, ze vySe uvedené faktory maji ocekavany
pozitivni vliv na ptiliv PZI. Boateng a kol. (2015) také zkoumali faktory, které maji vliv

na priliv PZI, nicmén¢ analyzovanou zemi bylo Norsko. Nalezli, ze realny HDP,
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sektorovy HDP, sménny kurz a obchodni otevienost maji pozitivni dopad na ptiliv PZI
do Norska. Nicméné v rozvijejicich se zemich a regionech véetné Ruska jsou klicovymi
determinanty, které ovliviji pfiliv PZI, kromé ekonomické aktivity (méfeno HDP)
také pravni a politicky systém, obchodni prostiedi a infrastruktura (Groh a Wich 2012),
pficemz k obdobnym zavérim dospéli také Castiglione a kol (2012). Pozitivni dopad
velikosti trhu na pfiliv PZI neni v literatufe ujednocen, protoze napi. Kolstad
a Villanger (2008) nalezli, ze ptiliv PZI je negativné ovlivnén ekonomickym rustem

a do své studie zahrnuli celkem 57 zemi z celého svéta.

1.6 Vzdalenost

Lin (2013) zaznamenal, ze zvySuje-li se globalizace svétové ekonomiky, pak klesa
vyznam vzdélenosti na pfiliv PZI, jelikoz vzdalenost je povazovana za proxy
proménnou dopravnich a informacnich ndkladl. Lin vyuzil regresi mezi jednotlivymi
roky za vyuziti OLS na data v log-linearizované form¢ v letech 1950-1999 a empiricky
ukdazal na klesajici trend obchodnich nakladti v tomto obdobi.

Do vzdalenosti se muze zahrnovat fyzickd vzdalenost obou zemi nebo 1 kulturni
vzdalenost zemi. Vzdalenost 1ze mimo jiné méfit vazenym pramérem vzdalenosti dvou
nejlidnatéjsich mést v zemi (Blonigen a Piger 2011).

Aleksynska a Havrylchyk (2013) analyzovaly na zakladé dvoustrannych tokt PZI
lokaliza¢ni rozhodnuti investorti z rozvijejicich se ekonomik, nacez kladly diraz
na institucionalni prostfedi a dostupnost pfirodnich zdroji. Dale ukazaly, ze PZI
z jiznich regionl svéta maji vice regionalni aspekt nez investice ze severnich regiont
svéta. Vzdalenost dle jejich zjisténi ma asymetricky vliv na pfiliv PZI v zavislosti
na tom, zda se investofi rozhodnou pro zemi s lep$imi nebo hor$imi institucionalnimi
podminkami. Velka institucionalni vzdalenost snizuje pfiliv PZI, nicméné negativni vliv
tohoto aspektu je oslaben, pokud PZI plynou do zemi se znaénymi pfirodnimi zdroji.
Poté je mozné hovoiit o komplementarnim vztahu mezi ptilivem PZI ze severnich
a jiznich regiont.

Dow a Ferencikova (2010) ukazali, ze vybér trhu, zplGsob vstupu na trh,
nebo pravdépodobnosti vynosti z investice jsou dulezitymi faktory pifi rozhodovani
0 investovani V zahrani¢i. Kulturni vzdalenost pfi rozhodovani pfi realizaci investice je

jednim z relevantnich faktora v ptilivu PZIL
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Etnické vazby vrcholovych manazert usnadnuji rozhodovani o umisténi PZI,
nicméné etnické vazby mezi investorem a ptijemcem PZI nezlepSuji vykonnost podniki
v Cing (Jean a kol. 2011).

Neumayer (2011) odhaduje, Zze vizova povinnost zvySuje naklady na cestovani a snizuje
tim tak obchodni toky a pfiliv PZI do hostitelské zemé. Zkoumdnim gravitacniho
modelu se zahrnutim vSech zemi svéta bylo odhadnuto, Zze pokud jedna zemé
jednostranné zavede vizovou povinnost pro statni pfislusniky jinych zemi, dojde
k poklesu dvoustranného obchodu a piilivu PZI o 19 az 25 %. Pokud dvé zemé spole¢né
zavedou vizovou povinnost pro statni pfislusniky z tietich zemi, pak je patrny veétsi
dopad na obchod, ale 0 méné nez piedpokladany dvojnasobek, a to az 0 28 %. Zatimco
vliv na ptiliv PZI je v podstaté stejny jako pti zavedeni jednostranné vizové povinnosti.
Ve vychodoasijskych zemich se jevi, Ze technologickd vzdalenost zemi neni bariérou
pro piiliv PZI, nicméné investicni pobidky vldd mohou podpoftit piiliv PZI,
nicmén¢ investi¢ni pobidky jednotlivych zemi si vzajemné silné konkuruji (Filippini
a Vasco 2003).

Vliv hranic obdobné jako vzdalenost na mezinarodni obchod se jevi byt na ptikladu
Japonska niz$i nez v ptipadé efektu hranic USA a Kanady, pficemz pii zkoumani
obdobi mezi roky 1960 az 1990, bylo mozné pozorovat klesajici tendenci efektu hranic
na ptiliv PZI. Moznym vysvétlenim je pokles tarifnich a netarifnich bariér v obchodu
a u prilivu PZI apreciace kurzu jenu (Okubo 2004).

Folfas (2011) ve svém modelu zabyvajicim se ptilivem PZI zahrnul nejen geografickou
vzdalenost, ale i proménné, které dokladaji ekonomickou vzdalenost, a to Clenstvi
V eurozong, kulturni vazby, trvani ¢lenstvi v EU (ES), a proménné spojené s daflovou
politikou clenskych stath EU. PZI sméfujici do cinskych prefektur naznacuji,
ze geograficka vzdalenost neni nejvhodné&j$im aspektem K méfeni vzdalenosti
mezi zemémi. Byl nalezen silngjsi vliv ekonomické vzdalenosti nez v ptipadé
zahrnuti administrativni vzdalenosti. Vztah politiky mésta K ptilivu PZI je vyrazné&jsi,
jestlize je hlavni mésto prefektury ekonomicky a administrativné uzavienéjsi
oproti jinym méstskym lokacim, a jestlize je hlavni mésto prefektury vzdaleno od jinych
srovnatelnych mést (Blanc-Brude a kol. 2014). Z toho plyne zavér, ze hlavni mésto
regionu by mélo byt administrativn€é a ekonomicky vice samostatné vcetné

jeho odlehlosti od jinych regionalnich mést, aby mohlo byt atraktivnéjsi pro priliv PZI.
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1.7 Dané

Vlada zemé uvaluje danové biemeno na rizné komodity, resp. vyrobky napf. cigarety,
alkohol, mzdy, zisky, nemovitosti atd. (Samuelson a Nordhaus 1995). Investofi
sméiujici své investice do vybrané lokality reflektuji danové bifemeno, které je
uvalovano na jejich podnikatelskou oblast, a snazi se vysi daniového bfemene zahrnout

do svych rozhodovacich procesu.

Dopad uvaleni dané

K analyze dopada dan¢ je vhodné vyuzit nabidku a poptavku (Samuelson a Nordhaus
1995). Velikost sazby dan¢ ovliviiuje ekonomiku, pficemz uvalenim dani se vlady zemi
snazi ziskat do rozpoc¢tu tolik potiebné finan¢ni prostfedky. Nicméné uvaleni dani ma
zasadni vliv na ochotu danovych subjekti dan zaplatit a odvést do statniho rozpoctu.
Nize uvedeny graf zobrazuje dopad dani na spotiebitele a vyrobce, je-li zakladni
premisou dokonale konkurenéni trh. Z grafu je patrné, Ze je Gplné irelevantni, na kterou
stranu trhu je dan uvalena. Spotfebitelé i vyrobci se podéli o placeni dané
proporcionalné. Nicméné je nutné podotknout, Ze dopad uvalené dang je silné zavisly
na elasticitach poptavky a nabidky, protoze pro elasticitu poptavky rovnou 0 by veskeré
danové biemeno nesl kupujici, resp. spotiebitel, a naopak pro elasticitu poptavky

rovnou nekoneénu by daiiové biemeno nesl prodavajici, resp. vyrobce (Siroky 2008).

tim vEtsi ¢ast dan€ nese prodavajici a ¢im je poptavka méné elasticka, tim veétsi Cast

dané nese kupujici. Na druhou stranu, ¢im je nabidka elastic¢téjsi, tim vétsi ¢ast dané

nese kupujici a ¢im je nabidka méné elastickd, tim vétsi ¢ast dané nese prodavajici.
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Obrdazek 6: Presun danée

CENA

MNOZSTVI

Zdroj: (David 2007, str. 34)

Nicméné je vSeobecnym faktem v CR, Ze dafiové subjekty nemaji ochotu platit dang
asnazi se vmaximdlni mozné mife presunout dafiové bifemeno na kupujiciho,
resp. spotiebitele.

Vétsina vlad zemi stfedni a vychodni Evropy piijala v roce 1990 danové opatieni
pro podporu PZI. Takova opatfeni obvykle zahrnuji 10let¢ danové prazdniny
a osvobozeni od dovozniho cla. Dale jsou vétsinou doprovazeny subvencemi
pro budovani infrastruktury a vytvareni novych pracovnich mist. Danové pobidky jsou
tak G¢inny nastroj pii ziskavani ptilivu PZI (Sedmihradsky a Klazar 2002).

Clenské staty s jednodus§imi a niz&imi danémi vice lakaji pfiliv PZI, nadez Folfas
(2011) potvrdil, ze evropska offshore finan¢ni centra, za které lze povazovat zejména
Kypr, Lucembursko a Maltu, hraji vyznamnou roli v kapitalovych tocich uvnitt EU
a také v oblasti PZI.

Restrukturalizace trhii vyplyvajici ze zvySené celosvétové globalizace je spousStécim
mechanizmem zévodi mezi zemémi k pfilakani PZI. Tento zdvod se mimo jiné sklada
z politickych opatfeni ur¢enych vladami a jejich agenturami pro docasné zlepSeni jinak
nizkého kreditu zemé. Takovéto zvySovani kreditu je zpravidla netransparentni
a faktory pouzivané k ptilakéani ptilivu PZI se 1i§i od dlouhodobych cilt, které se snazi
0 vytvofeni pfiznivého investicniho klimatu vzemi a zvySeni produktivity,
pficemz sttednédobym opatienim je napf. Snizeni korporatni dan¢ (Oxelheim a Pervez
2008).
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1.8 Mzdy a nezaméstnanost

Wokoun a kol. (2010) povazuji lidské zdroje za zdroj konkuren¢ni vyhody, ve vztahu
k PZI je nutné sledovat jejich cenu, kvalifikaci, strukturu a v globalizovaném svété
hlavné jazykovou vybavenost. Dalsim moZznym faktorem se jevi vyzkumna ¢innost, je-li
vyzkumna c¢innost vysokd, je to impuls pro podnikatelské aktivity jak u domacich,
tak i u zahrani¢nich subjektu.

Pokud by platil pfedpoklad o dokonalé konkurenci na globalnim trhu, byly by mzdy
dokonale flexibilni, aby byla zajiSténa zaméstnanost vSech pracovnikd.
Jelikoz tento piredpoklad neni splnén a regionalni nezaméstnanost je vaznym
problémem, a to nejen v EU, ale ve vSech statech svéta. Volatilita mezd, kterd vychazi
z ptedpokladu dokonalé konkurence, je omezena zdivodu vladnich nafizeni
0 minimalni mzd¢, kolektivnimi smlouvami a snahou pracovniki zajistit si stabilni
mzdy piivyjedndvani se zaméstnavateli. Ztoho plyne, ze zaméstnanci nabizeji
vice prace, nez firmy chtéji za danou mzdovou sazbu najmout. Firmy se st¢huji snadnéji
nez pracovni sila a neustalé seskupovani ekonomickych aktivit ma sklon spojovat miru
nezaméstnanosti s regiony, které jsou v poklesu, a niz§i miru nezaméstnanosti s regiony,
které rostou. Nesoulad migrace mezi formami a pracovniky ve spolupréaci s nizsi
pruznosti mezd ma vliv na tvofeni vySe zminéné aglomeracni sily. Maly posun
ktery expanduje, protoZe nezamé&stnanost je dilezitym faktorem pro migra¢ni chovani
lidi, nicméné migrace méni relativni velikost trhu takovym zptisobem, ktery podporuje
veétsi mnozstvi firem opustit region v hospodarském utlumu (Baldwin a Wyplosz 2013).
Klein a Rosengren (1994) zjistili, Ze aroven relativni mzdy nemd vyznamny vliv
na piiliv PZI do USA.

Prilivem PZI do regiont roste poptavka po kvalifikované pracovni sile a v regionech,
kde se sousttedil pfiliv PZI, rostou mzdy zhruba o polovinu rychleji nez v regionech,
kam v zasadé PZI nesméfuji (Feenstra a Hanson 1997). To také prohlubuje strukturalni
rozdily v pfijmech (Nakamura 2013). Z globalniho pohledu lze fici, ze ptiliv PZI
zvySuje v podnikatelském sektoru mzdové disproporce (Chen a kol. 2011),
nicméné odborové organizace cCasto tla¢i vlady zemi do situace, aby se snazily
maximalné podporovat pfiliv PZIl. To ma za nasledek, Ze vlada zemé& nabizi slevu
na dani (¢i dota¢ni prémii) pro zahrani¢ni firmy nad ramec toho, co je nezbytné potieba

k prilakani investora z divodd vySSich pozadovanych mezd odborovym svazem
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(Haufler a Mittermaier 2011). Vyssi mzdy zdrazuji pracovni silu a mohou vést k ristu
nezameéstnanosti, jelikoz domaci podniky mivaji zpravidla nizs$i konkurenceschopnost.
Vyssi mzdy u spolecnosti se zahrani¢nim kapitalem mohou vyvolat vnitini napéti
ve spolecnosti bez zahrani¢niho kapitalu (zaméstnanci v zadsadé pozaduji stejnou troven
mezd jako v podnicich se zahrani¢ni tcasti), ¢imz klesa konkurenceschopnost domacich
firem. Oxelheim a Pervez (2008) tvrdi, ze vlady jsou zavislé na pouziti kategorii
podnéth k ptilakani ptiliva PZI kvili redukci nezaméstnanosti, ziskani piistupu
k dulezitym technologiim a povzbuzeni fizeni ,,spill-over« efektu.

Ozkan-Giinay (2011) se zabyval identifikaci zakladnich faktor® pro ziskani PZI v ramci
zemi EU a dvou kandidatskych zemi (Chorvatska a Turecka) v obdobi let 1998 az 2008.
Mira nezaméstnanosti neni dle jeho studie vyznamnym faktorem pro piiliv PZI
vV zemich EU-15, nicméné pii zahrnuti novych ¢lenskych zemi ze Stfredni a Vychodni
Evropy a dvou kandidatskych zemi vyslo najevo, ze Groven miry nezaméstnanosti ma
pozitivni dopad na pfiliv PZI (viz v tom smyslu i Lessmann 2013 a Long a kol. 2015).
Pii komplexnim pohledu vlivu miry nezaméstnanosti na pfiliv PZIl nelze opomenout
studie, které tvrdi, Ze Girovenn miry nezaméstnanosti ma negativni efekt na piiliv PZI
(Boateng a kol. 2015). Prace Chena a kol. (2011), Olneyho (2013) a Huanga (2013)
shledaly, Ze Groven mzdy aochrana zaméstnanosti zakonnymi opatfenimi maji

negativni dopad na pftiliv PZI.

1.9 Sménny kurz

vvvvvv

Meénovy kurz spolecné s tirokovou mirou patii mezi nejdilezitéj$i ceny v ekonomice.
M¢novy kurz a urokova mira piimo ovliviiuji vSechny dalsi ceny v ekonomice
a vyznamnou meérou tedy ovliviiuji vyvoj cenové hladiny. Posileni doméci mény zlevni
dovozy a tim plsobi protiinflacn€, naopak oslabeni doméci mény dovozy zdrazi
a tim plisobi proinflacné. Kurz zprostfedkovava spojeni mezi doméci a zahranicni
ekonomikou, protoZze umozni porovnani domacich ekonomickych veli¢in napt. ceny,
mzdy a vynosy se zahrani¢nimi. Subjekty napf. vlada, firmy a domacnosti diky
ménovému kurzu komparuji, zda se jim vyplati koupé v doméci nebo v zahrani¢ni
ekonomice a tim racionalizuji sva rozhodnuti. Kurzy meén je vhodné rozliSovat
na nominalni a realné. Nominalnim kurzem se rozumi promptni kurz, tj. kurz platny
v urcitém ¢asovém okamziku. Redlny kurz je kurz, jenZz je uréen pomérem domaci

a zahrani¢ni cenové hladiny pfepocteny na spole¢nou ménu. Efektivni kurzy jsou kurzy,
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jez zohlednuji silu domaci mény vic¢i dvéma ¢i vice zahrani¢énim ménam. Posouzenim,
zda ména oslabuje nebo posiluje viici dal§$im ménam nelze uskutecnit na podkladé
jednoho ménového kurzu. Doméci ménova jednotka muZze posilovat viaci urcitym

ménam, ale vici jinym ménam muze oslabovat (Neumann a kol. 2010).

1.9.1 Parita kupni sily

Paritu kupni sily (Purchasing power parity - PPP) je mozné rozliSovat na tzv. absolutni
(n€kterymi autory spiSe povazovanou za statickou (Neumann a kol. 2010)) a relativni
(n¢kterymi autory spiSe povazovanou za dynamickou (Neumann a kol. 2010)).
Absolutni verze parity kupni sily (je zalozena na striktni interpretaci zédkona jediné
ceny) vyjadiuje skutenost, ze sménny kurz mén dvou zemi je determinovan pomérem
cenovych hladin téchto zemi. Nicméné to vSe za predpokladu neexistence dopravnich
a jinych transak¢nich nakladd v mezinarodnim obchodé€, neexistence jinych prekazek
mezinarodniho obchodu (cla, kvoty atd.) a soucasné za ptedpokladu dokonalé
konkurence. Absolutni verze parity kupni sily tak porovnava cenové hladiny dvou zemi,
pricemz za cenovou hladinu je nutné povazovat vazeny primér cen zbozi a sluzeb,
€Oz je povazovano za tzv. spotiebni koS. Pokud plati absolutni verze parity kupni sily,
pak jsou cenové hladiny vSech zemi totozné, paklize jsou vyjadieny ve stejné meéné.
A vnitini kupni sila je tak stejna jako vnéjsi kupni sila. ZvySeni domaci cenové hladiny
v poméru k cenové hladin€ v ostatnich zemich vede k proporciondlni depreciaci domaéci
meény ve vztahu k zahrani¢ni méné (Mach 2001). Nicméné mezi zemémi se muze lisit
konstrukce vazeného priméru cen zbozi a sluzeb. Nize je uveden vypocet ménového
kurzu v ptimé kotaci zalozeny na absolutni verzi parity kupni sily, pfi¢emz absolutni
verze parity kupni sily naznacuje uroven sménného kurzu k urcitému okamziku

ve vazbé na relativni Groven cenovych hladin obou zemi (Neumann a kol. 2010).
Pg
Epip = — 1
ojr = 4 ®

Kde Ep/r je sménny kurz k urcitému okamziku, Pd je Groven domaci cenové hladiny, Pf
je uroveinl cenové hladiny v zahranici.

Naproti tomu relativni verze parity kupni sily postuluje, ze procentni zména smeénného
kurzu mezi dvéma zemémi (béhem uréitého obdobi), tj. mira jeho zmény, se rovna

rozdilu mezi procentnimi zménami néarodnich cenovych trovni téchto dvou zemi
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(Mach 2001, str. 124). Jinymi slovy feceno relativni verze parity kupni sily naznacuje,
jak by se mél zménit sménny kurz obou zemi za ur¢ité obdobi, aby se relativné
co nejméné liSil sménny kurz od sménného kurzu podle parity kupni sily (Neumann
a kol. 2010). Absolutni verze parity kupni sily tak hovofi o tom, Ze sménny kurz je dan
pomérem Urovni cenovych hladin dvou zemi, naproti tomu relativni verze parity kupni
sily hovofi o situaci, ze zména sménného kurzu je dana pomérem zmén Urovni
cenovych hladin téchto zemi (Mach 2001). Nicmén¢ za predpokladu relativné nizké
zahrani¢ni inflace je relativni verze parity kupni sily uvedena v rovnici ¢. 2. Vzorec
naznacuje, ze relativni zména nomindlniho sménného kurzu za sledované obdobi by

m¢éla v zadsad¢ odpovidat inflacnimu diferencialu.

Ep/F+1—Ep/F; = 7y — g (2)
Ep/F,

Kde Ep/r+1 je sménny kurz na konci obdobi, Epjrt je sménny kurz na zac¢atku obdobi, 7p
je mira inflace v doméci zemi a zr je mira inflace v zahranici.

Podle této teorie, jez byla navrhnuta Davidem Ricardem v roce 1817 a Gustavem
Casselem zroku 1916, bude snaha plovoucich kurzii, pohybovat se proporcionalné
ke zménam relativnich cen v riznych zemich. Rostou-li ceny v USA napt. o 5 %
aVv Némecku o 2 %, poté dle teorie parity kupni sily by mé&l USD znehodnotit
(depreciovat) 0 3 % k EURu (Samuelson a Nordhaus 1995).

1.9.2 Balassiiv-Samuelsonuv efekt

V redlné ekonomice se c¢asto vyskytuji odchylky od PPP a pfi¢inou muze byt
obchodovatelnost zbozi a sluZzeb. Podminka PPP je dulezita, nebot’ na jejim zaklad¢ je
mozna cenova arbitrdZ a nasledné vyrovnani cen napii¢ zemémi, které jsou soucasti
volného obchodu. Neékteré vyrobky ale cast&ji i sluzby jsou v realné ekonomice
neobchodovatelné ve vazbé na dopravni, informacni a casové ndklady. Technicky
pokrok zvySuje podil obchodovatelného zbozi a sluzeb. Balasstiiv-Samuelsontv efekt
dava relativné silnou odpovéd’ na otdzku, pro¢ je cenova hladina vyssi ve vyspélych
zemich aabsolutni verze parity kupni sily tedy dlouhodobé neplati. Rozdilna
produktivita prace a tzv. mzdova ndkaza umoznuje vysvétlit, pro¢ je cenova hladina
vysSi ve vyspélych zemich, protoze zakladem tohoto modelu je rozdé€leni zbozi a sluzeb

na obchodovatelné a neobchodovatelné. Predpoklada se dokonala mobilita pracovni sily
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mezi sektory ekonomiky, nicméné¢ nasledkem tohoto se nominalni mzdy v sektorech
ekonomiky vyrovnavaji. Nicméné je nutné podotknout, ze produktivita roste rychleji
v sektoru, ktery vyrabi obchodovatelné statky. Tato situace je zpisobena vétsi
konkurenci ze zahranici, ktera vede k zefektivnéni vyroby, a technologickym pokrokem,
ktery je vyssSi v sektoru s obchodovatelnymi statky. Platnost absolutni verze parity kupni
sily dle Balassova-Samuelsonova modelu je mozna pouze v obchodovatelném sektoru.
Vyspélé zemé se vyznacuji vyssi vybavenosti prace kapitdlem. Balastiv-Samuelsontiv
efekt tak hovoii o situaci, kdy se rychlejsi rast produktivity v sektoru
s obchodovatelnymi statky odrazi v ristu cen v sektoru s neobchodovatelnymi statky.
V sektoru s obchodovatelnymi statky tak rychleji rostou realné mzdy, coz se odrazi
Vv rychlej§im rustu nominalnich mezd v tomto sektoru. Nicméné nominalni mzdy se
vyznacuji tendenci k vyrovnavani mezi jednotlivymi sektory, a tedy nominalni mzdy
rostou i v sektoru s neobchodovatelnymi statky, i kdyz se produktivita v tomto sektoru
nezménila. Cena prace je zpravidla vySs$i ve vyspélych zemich, aniz firmy ztraceji
cenovou konkurenceschopnost, jestlize je ve vyspélych zemich vyssi produktivita prace,
coz umozni realizovat vyplatu vysSich mezd bez ztraty cenové konkurenceschopnosti
(Neumann a kol. 2010). V soucasné dobé¢ se vyrazné nelisi Zivotni Giroven mezi zemémi
Zapadni Evropy a USA a lze tedy ocekavat dobte fungujici PPP (Baldwin a Wyplosz
2013). Vyznam Balassa-Samuelsonova efektu béhem procesu transformace v CR,
Mad’arsku, Polsku, Slovensku a Slovinsku naznacil, Ze se uCinky tohoto efektu
V jednotlivych vySe zminénych zemich liSi, nicméné obecné plati, ze existuje vazba
mezi riistem produktivity prace a riistem relativnich cen (Egert 2002). V deviti zemich
sttedni a vychodni Evropy bylo zjisténo, Ze rozdil v ristu produktivity
v obchodovatelném sektoru vede kristu ceny neobchodovatelnych —statki.
Vzhledem k nizkému podilu neobchodovatelnych statkl v indexu spotiebitelskych cen
avysokym podilem potravin s vyjimkou regulovanych cen je pouZziti indexu

spotiebitelskych cen relativné zavadgjici (Egert a kol. 2003).

1.9.3 Parita urokovych sazeb

Podminka parity trokovych sazeb (Interest rate parity) znamend, ze ofekavana mira
vynosnosti dvou ¢i vice depozit denominovanych v riiznych ménach jsou totozné,
pokud jsou vyjadieny ve stejné mén¢. Mezinarodni ménovy trh je tak v rovnovaze,

paklize maji depozita denominované ve vSech ménach stejnou ocekavanou miru
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vynosnosti. Toto za predpokladu, ze depozita maji stejnou rizikovost a likviditu, jsou-li
dokonalymi substituty (kapitdl je dokonale mobilni a zahrani¢ni investofi jsou
indiferentni vi¢i méné, ve které jsou depozita denominovana) (Mach 2001). Dokonala
kapitdlovd mobilita umoziiuje vyrovnani ocekavanych Ccistych vynost, tj. domaci
urokova sazba minus ocekavana mira depreciace se rovna svétové urokové sazbé
(zpravidla se zasvétovou urokovou sazbu povazuje urokova sazba FEDu). Vyse
uvedené¢ se tyka nekryté parity urokovych sazeb (investofi nejsou kryti proti
neocekavané zmeéné meénoveého kurzu).

Podminka trokové parity je nezavisld na vysi investované ¢astky, kterou se investor
rozhodne investovat do jim zvoleného aktiva. Nize uvedend rovnice je formalni zapis

(nekryté) parity trokovych sazeb.

Ep/r+1—Ep/F , ,
2 D /t:lD_lF (3)
Ep/r;

Kde Ep/r+1 je ménovy kurz v obdobi t+1, Ej/r je ménovy kurz v obdobi t, ip je
domaci Grokova mira a ir je zahrani¢ni trokova mira.

(Nekrytd) parita arokovych sazeb znamend, Ze kladny rozdil mezi domaci trokovou
sazbou a zahrani¢ni trokovou sazbou je roven ocekdvané mife depreciace domaci mény
vici méné€ zahrani¢ni v daném obdobi.

Naproti tomu (krytd) parita urokovych sazeb pracuje s forwardovym kurzem (tj. kurzem
pfedem dohodnutym), ¢imZ je eliminovano kurzové riziko. Jedna se o tzv. terminovy

obchod. Vypocet je obdobny jako ve vySe uvedené rovnici, nicméné misto Ep/pyq S€

zpravidla pouziva Fp /g1

1.9.4 Kurz a priliv PZI

Takagi a Shi (2011) odhaduji, jaky je vliv kurzu na obchod a na ptiliv PZI. Pomoci
panelovych dat japonskych tokd odlivu PZI do deviti asijskych ekonomik béhem roka
1987-2008 bylo zjisténo, ze odliv PZI se snizil pii oslabeni (depreciaci) jenu vuci
meénam v hostitelské zemi. Naopak odliv PZI se zvysil s vétsi volatilitou sménného
kurzu a nebyl vyrazné ovlivnén asijskou finanéni krizi.

Itagaki (1981) zejména zkoumal dopady kurzového rizika a ocekavané devalvace
(depreciace) domaci mény na nadnarodni firmy majici monopol v uritém odvétvi.

Prokazal, Ze vysledky velmi zavisi na tom, zda jsou zisky dcefiné spolecnosti
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nadnarodni firmy alokovany V cizi méné a zda dcefina spole¢nost nadnarodni firmy
generuje zisk nebo ztratu a dospél k obdobnym zavérim jako Takagi a Shi (2011).
Zkoumanim volatility kurzu a odlivu PZI z USA do 20 zemi OECD bylo zjisténo,
7e devalvace (depreciace) kurzu ma pozitivni dopad na toky PZI. Zatimco je-li
pfedmétem zkoumdani primérnd devalvace (depreciace) a jeji volatilita, pak byl zjistén
negativni vliv primérné devalvace (depreciace) na toky PZI (Chakrabarti a Scholnick
2002).

Analyzou ro¢nich dvoustrannych tokt pfilivu PZI do USA a péti vyspélych ekonomik
bylo mozné vysledovat, ze pokles ptilivu PZI souvisi s ocekdvanym zhodnocenim
realného kurzu zahrani¢ni mény a ristu rizika v hostitelské zemi. Tyto vysledky jsou
v souladu s pfedpokladem, kdy rust rizika v hostitelské zemi zpravidla vyvola
u nadnarodnich spole¢nosti snizeni vyvozi do zemé¢ s vys§im rizikem (Cushman 1985).
Ziskavani PZI a obecné¢ devizovych tokli je rozhodujici pro rozvojové zemé,
piestoze by tyto toky mohly vést k realnému zhodnocovani sménného kurzu,
a tedy ke snizeni konkurenceschopnosti domacich firem a nasledné k poklesu vyvozu
a ekonomického ristu. Bylo zjisténo, Ze zvyseni portfoliovych investic, zahrani¢nich
pujcek a Gveérn, zahrani¢ni pomoci vede k realné apreciaci sménného kurzu. Na druhou
stranu by pftiliv PZI nemél zptisobovat zménu realného kurzu (Ben Naceur a kol. 2012).
Klein a Rosengren (1994) nalezli vyznamnou Korelaci mezi ptilivem PZI do USA
a realnym kurzem USD od roku 1970. Zjistili silny dukaz, Ze relativni bohatstvi zemé
(Grovent HDP) vyznamné pozitivné ovliviuje ptiliv PZI do USA. Schiavo (2007) ovéfil,
ze dlouhodobé fixni sménné kurzy maji pozitivni dopad na ptiliv PZI, jelikoZ v reZimu
fixniho kurzu je zpravidla odstranéna volatilita kurzu, kterd je zpravidla spojena
s ur¢itou mirou nejistoty v budoucim vyvoji. Empiricky vliv kurzovych rezimi u pfilivu
PZl do rozvojovych zemi naznacuje, Ze tyto zemé pfijimaji de facto pevné kurzové
rezimy, které¢ podstatné zlepSuji ptiliv PZI nez ty zemé, které se rozhodly pro floating
sménnych kurzii (Abbott a kol. 2012). Kiyota a Urata (2004) zduraznili, Ze Groven
sménného kurzu ma negativni dopad na ptiliv PZI a dovodili, Ze depreciace kurzu mény
hostitelské zemé ptispiva k ptilivu PZI do jeji ekonomiky. Pfi pohledu na Eurozénu se
jevi, ze jednotnd ména astabilita ménového kurzu jsou hlavnimi faktory,

které pomahaly piilivu PZI zemim v Eurozoné (Usman a lbrahim 2012).
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1.10 Politicka rizika

Zakladni firemni pohled na pldnovanou investicni variantu (zpravidla vyhodnoceni
metodami navratnosti investice) neni vhodnym néstrojem pii rozhodovani o investovani
¢i neinvestovani v zahrani¢i. Je zpravidla nutné posoudit i politické souvislosti
pred samotnym uskute¢nénim investice. Existuje nékolik piistupii k hodnoceni
politického rizika a to napf-.:

e expertni pfistup, ktery se zaklada na hodnoceni a vypovédich domacich expertt,

kteti dokdzi vhodn¢ zhodnotit domaci prostiedsi,

e tzv. Delfskd metoda,

e kvantitativni pfistup,

e metoda ,,Grand Tour“, ktera se zakladd na subjektivnich hodnocenich

politického prostiedi jednotlivymi investory.

Velmi komplexnim a vhodnym ndastrojem pro ohodnoceni politického rizika se jevi
tzv. koeficient PRR (Political Risk Rating), ktery shrnuje 12 ukazatelt, které maji

odli$nou vahu v celkovém hodnoceni.

Tabulka 2: Faktory politického rizika

Oznaceni Sféra rizika Pocet bodui
A Stabilita vlady 12
B Socioekonomické podminky 12
C Investi¢ni profil 12
D Vnitini konflikty 12
E Vnéjsi konflikty 12
F Korupce 6
G Role armady v politice 6
H Nébozenské napéti 6
I Pravo a potradek 6
J Etnické napéti 6
K Demokraticka odpovédnost 6
L Kvalita byrokracie 4

Zdroj: (Zak 2005)
Dale je mozné politicka rizika méfit tzv. indexem sily zakonnych prav. Index sily

zakonnych prav méfi miru, jak zakony Vv oblasti konkurzu chrani prava dluzniku

a vétitelt, ¢imz usnadfuji poskytovani tvérového financovani. Index se pohybuje
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od 0 do 10, pticemz vyssi hodnota indexu naznacuje, ze zakony v oblasti konkurzu jsou
vhodnéji koncipovany k moznostem piistupti firem k Gvérovému financovani (WBI
2014).

Pti zahrnuti politickych rizik do investicniho rozhodovani miize znamenat zamitnuti
investice do oblasti, ktera se zprvu mohla jevit jako vhodnou oblasti pro zahajeni
expanze na mistni trh. Politicka rizika nebo obdobné ukazatele je vhodné zahrnout
do rozhodovaciho procesu investi¢nich moznosti spole¢nosti, nicméné i vlady a globalni
trth jsou si dobfe veédomi politickych piekdzek pii samotném investovani,
nicméné investoii a globalni trh dobife naslouchaji podpoie investic v ekonomikach,
které se snazi o prilakani PZI. Oblast podpory zahrani¢nich investic, resp. investi¢nich
pobidek je obsahlou oblasti, kterou se zabyvali napi. Simanova (2010) a Erdogan
a Atakli (2012).

Barassi a Zhou (2012) analyzovali vliv korupce nadnarodnich spole¢nosti v oblasti
pobidek pro ptiliv PZI v urcité zemi. Zjistili, ze dopad korupce na priliv PZI se lisi
pro rizné akciové podily v dcefinych spole¢nostech. Z vysledki vyplynulo, Ze korupce
hraje pomocnou roli pifi ziskdvani pobidek. Zkouméanim piimych dopadii korupce
na obchod v pribéhu ¢asu bylo zjisténo, ze uroven miry korupce ma negativni vliv
na ptiliv PZI (Zelekha a Sharabi 2012).

Shapiro a Globerman (2003) zkoumali ptiliv PZI v Kanad¢é za Gc¢elem zjisténi, do jaké
miry je pfiliv PZI do Kanady ovlivnén investi¢ni politikou zemé&. Dospéli k zavéru,
ze vladni politika hostitelské zemé, ktera je zaméfena na pfiliv PZI, ma negativni vliv
na odliv PZI.

Kolstad a Villanger (2008) zkoumali 57 zemi v obdobi let 1989-2000 a determinanty
ovliviiyjici toky PZIl do hostitelské zemé v oblasti sluzeb. Kvalita instituci a vyssi
investi¢niho rizika nebo politické nestability. Vyssi uroven demokracie ovliviiuje ptiliv
PZ1 pouze v rozvojovych zemich, coZnaznafuje, Ze absence demokratického
usporddani negativné ovlivituje pfiliv PZI. Busse a Hefeker (2007) zjistili, ze vladni
stabilita, korupce a etnické napéti, pravni fad, demokratickd vladda a byrokracie jsou
velmi vyznamné determinanty pftilivu PZI. Politicka nejistota zpravidla vede firmy
ke snizeni investicnich vydaji, nacez politicka nejistota je dulezitym kanalem,
jehoz prostednictvim politické procesy ovlivituji ekonomické vysledky firem (Julio
a Yook 2012).
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Zem¢ stfedni a vychodni Evropy, které ziskavaji méné PZI, by mohly zvysit svou
atraktivitu pro potencidlni investory, pokud se zaméfi napf. na rizika hostitelské zemé

(Janicki a Wunnava 2004).

1.11 Inflace a urokova mira

Boateng a kol. (2015) mimo jiné zkoumali faktory, které maji vliv na ptiliv PZI.
Nalezli, ze negativnim efektem na piiliv PZI se jevi faktory penézni nabidky, inflace
a urokové miry. Kolstad a Villanger (2008) a Li a Liu (2005) mimo jiné nalezli,
ze negativni efekt inflace je statisticky vyznamny pouze v rozvojovych zemich,
nicméné v rozvinutych zemich vyznamnym aspektem neni. To muze byt zplsobeno
skutecnosti, Ze V rozvinutych zemich je vétsi ekonomicky rozvoj nez v zemich
rozvijejicich. K nevyznamnosti faktoru inflace a nominalni tGrokové sazby dospéli
Sanchez-Martin a kol. (2014), nicmén¢ z vysledki vyplynulo, Ze nelze jednoznacné
urcit negativni nebo pozitivni efekt inflace a irokové miry na ptiliv PZI. Mira inflace je
Casto vyuzivana jako proxy proménna vnitini ekonomické stability aurokova mira

jako zakladni cena v ekonomice.

1.12 Vyzkum a Vyvoj

Mezi klicové determinanty, které pozitivné ovliviiuji priliv PZI, je mozné zaradit
I obchodni prostiedi a infrastrukturu (Groh a Wich 2012), nac¢ez k obdobnym zavérim
dospéli i Castiglione a kol. (2012). Faktor infrastruktury v sobé skryva mozné nesnaze.
Existuje nckolik studii, které se zabyvaly vlivem infrastruktury na ptiliv PZI.
V téchto studiich bylo zjiSténo, Ze velikost ¢i hustota infrastruktury ma pozitivni efekt
na piiliv PZI (Yu a kol. 2011), nicméné i Castiglione a kol. (2012) a Long a kol. (2015)
objevili obdobny vliv na pfiliv PZI, nicmén¢ ve vyse uvedenych pracich bylo prevazné
pracovano s hustotou dalni¢ni & Zelezniéni sité. Nicméné v prosttedi CR nabyla
nalezena studie, kterd by za infrastrukturu povazovala vydaje na védu a vyzkum (VaV),
protoze vydaje na VaV lze povazovat za proxy proménnou technologické infrastruktury
(Ozkan-Giinay 2011). Bylo zji§téno, Ze vydaje na VaV jsou jednim z hlavnich faktort,
které pomahaly pfilivu PZI v ramci eurozony (Usman a Ibrahim 2012). Rast vetejnych
vydaji na VaV a obecné na vzdélavani pozitivné implikuji ptiliv PZI (Ramirez 2013),
nicméné jako negativni se mize jevit skutecnost, ze zvysi-li se priliv PZI do hostitelské

ekonomiky, pak zpravidla dochézi k utlumeni inovacni aktivity domacich firem (Garcia
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a kol. 2013). Zahrani¢ni spole¢nosti se tak zpravidla stavaji tahouny ekonomiky
Vv inovacich a technologickém rozvoji.

Vyzkum a vyvoj se vyznacuje vysokou pifidanou hodnotou. Vyzkum a vyvoj se
zpravidla vykonava ve vysp€lych pramyslovych zemich. Narodni vlady zahrnuji
podporu vyzkumu a vyvoje i u investic uskuteénénych velkymi spole¢nostmi,
nicméné role vlddy zemé& by se meéla, pokud mozno soustfedit na investice
do zakladniho vyzkumu a vyvoje, a také na zlepSeni mezinarodni koordinace v oblasti

technologii (Narula a Dunning 1998).

1.13 Zivotni prostredi
Bylo zjisténo, ze pti dlouhodobém omezovani znecistovani zivotniho prostfedi v jedné

zemi, které je zpiisobeno zpifisnénim standardi ochrany Zzivotniho prostfedi, muize

wrwe

vvvvvv

nalezli, ze béhem 70 a 80 let minulého stoleti mnoho nadnarodnich korporaci pfesunulo
své vyrobni kapacity formou PZI do nizkopiijmovych zemi, které nemaji pfiisné
standardy tykajici se ochrany Zzivotniho prostiedi. Produkce vysoce zneciSt'ujicich
odpadd, jakymi jsou napft.: pesticidy atézké kovy (zejména méd a zinek), byla
také piesunuta do oblasti s mirnou ochranou zivotniho prostiedi (Anderson a kol. 1995),
nicméné Javorcik a Wei (2004) nepotvrdili vysledky studie Andersona. Rezza (2013)
poukazal na skutecnost, Ze vysokd mira ochrany Zivotniho prostfedi a jeji vymahani se
nejevi jako vyznamny faktor majici vliv na pfiliv PZIl. Ochranu Zivotniho prostredi je
mozné pievazné pozorovat Ve Snaze 0 omezovani produkce sklenikovych plynt
napi. CO, ale v zasadé nikoli napf. u produkce komunalniho odpadu. Negativni vliv
produkce sklenikovych plynt na pfiliv PZI byl pfedmétem nejednoho vyzkumu,
tj. zejména Pao a Tsai (2011), Omri a Kahouli (2014) a Omri a kol. (2014),
nicméné jako proxy proménnd ochrany Zivotniho prostfedi ve formé produkce

komunalniho odpadu zpracovana prozatim nebyla.
1.14 Cil disertacni prace a pracovni hypotézy

Faktori majicich vliv na pfiliv PZI existuje velké mnozstvi, nicméné za Zadnych

okolnosti neni cilem prace analyzovat, resp. podrobit vyzkumu veskeré mozné aspekty
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determinujici pfiliv PZI. Takovato studie by znatné piesahovala rozsah této prace,
a dokonce by ji bylo v zasad¢ neredlné uskutecnit.

Cilem prace tak je analyzovat vybrané faktory, jez by mély mit pozitivni nebo negativni
vliv na ptiliv PZI ve vySe zminénych oblastech, pfi¢emz snahou je nalézt ty faktory,
které maji vyznamny dopad na pfiliv PZI do zminénych oblasti.

Dale je rovnéz cilem vyzkumu zjistit, zda vybrané faktory vyznamné ovliviuji piiliv
PZI do kraji CR a to, zda je jejich dopad pozitivni &i negativni. Nasledné je snahou
komparovat piiliv PZI mezi jednotlivymi regiony CR.

Na zéklad¢ vyse uvedenych teoretickych fundamentti byly stanoveny nize uvedené
vyzkumné hypotézy.

H1: Uroveir HDP hostitelské zemé pozitivné determinuje pfiliv PZI do hostitelské

zeme.

H2: Negativni dopad na pfiliv PZI do hostitelské zemé je zpusoben trovni sazby dané
ze zisku firem v hostitelské zemi.

H3: Uroveti vydajii na védu a vyzkum v regionech CR pozitivné piispivé k piilivu PZI
do regionti CR.

H4: Pozitivni dopad na piiliv PZI do regioni CR maé tGirovei nezaméstnanosti 0sob
s vysokoskolskym vzdélanim.

H5: Ptiliv PZI do regioni CR je totozny ve viech regionech CR.
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2 Pouzité védecké metody zkoumani

V oblasti mezindrodniho obchodu je charakteristické, Ze obchodni toky maji charakter
exportu nebo importu, ktery miize nabyvat pouze 0, kladnych nebo hodnot, které nejsou
dostupné. Naproti tomu u PZI jsou toky bud’ zaporné, nulové, kladné nebo nejsou data
dostupna, a proto se Vzasad¢ PZI charakterizuji jako ,,stock® hodnoty, které se
vyznaCuji tim, Ze zobrazuji hodnotu PZI v daném uskupeni zemi, konkrétni zemi
nebo kraji, coz tedy naznauje investi¢ni pozici dané zemé& v zemi partnera. Stock
hodnotou je nutné v kontextu této prace rozumét jako kumulované hodnoty PZI.

U nulovych hodnot nebo nedostupnych dat je patrny jeden aspekt, ktery je nutné
reflektovat pfi feSeni modeld. Pokud je nula realnym obrazem nulovych obchodnich
tokll, ma vypovidaci hodnotu, nicméné pfi odhadu napt. metodou nejmensich ¢tverct
(ordinary least squares - OLS) jsou nulové hodnoty eliminovany z divodu nedefinovani
logaritmu 0, aproto neni metoda OLS v zasadé¢ vhodna. Nékteré studie zahrnuji
do hodnoty obchodnich tokt pfipadné piilivu PZI 1 dolar, aby byly nulové hodnoty
(za ptedpokladu, ze jsou ziskana data logaritmovana napf. pfirozenym logaritmem)
eliminovany, coz se nejevi jako dobré feSeni z divodii moznych zkresleni odhadl
modeld. Castéj$im jevem je prosté vynechani nulovych hodnot pfi aplikaci OLS.
Nicméné je-li v datové struktufe nulova hodnota odrazejici velmi malou hodnotu
obchodu, vynechdnim této hodnoty je ztracena dillezitd informace. Nula tedy muze
znamenat nulovou nebo téz chybéjici hodnotu. Je-li v datovém souboru obsazena nula
nebo obsahuje-li datovy soubor chybéjici hodnotu je efektivnéjs$i pro odstranéni
moznych zkresleni vyuziti linearni aproximace na zakladé trendu okolnich dat.
Tento postup muize zrealnit data. Mezi dal§i moznosti nahrazeni nulovych ¢i chybéjicich
dat je moZné zatadit nahrazeni dat primérem z okolnich hodnot, ¢i vyuZit bootstrapu
(tj. je simula¢né generovana chybé&jici hodnota z odhadnutého rozdéleni na zakladé
puvodné ziskanych dat) (Cipra 2013). Nicméné v oblasti PZI vyse uvedené skutecnosti
neni zpravidla nutné feSit, protoze je-li pracovano s kumulovanymi hodnotami,
a pak v zasadé neexistuji nulové nebo chybéjici hodnoty. Mize existovat sice zaporna

hodnota piilivu PZI, nicméné zaporné hodnoty v pfilivu PZI jsou zpravidla vyjimkou.

2.1 Data

Veskera relevantni data byla ziskdna z globalnich statistik UNCTAD (United Nations

Conference on Trade and Development), Svétové Banky (World bank indicators),
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Ceské Narodni Banky (CNB), Ceského statistického ufadu (CSU). CEPII (CEPII
institut), Freedom in the World Country Ratings a Organizace pro ekonomickou
spolupraci a rozvoj (OECD). Po ziskani dat bylo nutné data transformovat na data
panelova. Panelova data jsou data skladajici se z ¢asovych fad priiezovych jednotek
(Greene 2003). Prufezové jednotky obsahuji data, ktera jsou slozena napt.: z Gdaji
0 vysi piijmu vSech lidi kraje v jednom c¢asovém okamziku. Panelova data mohou
udajné obsahovat vétsi riziko chyb méfeni, nezje tomu u prifezovych studii,
jelikoz dochazi ke kumulaci chyb v pribéhu doby (Ruspini 2002). Panelova data naproti
tomu umoznuji zvétsit datovy soubor, snizuji kolinearitu mezi vysvétlujicimi

proménnymi a umoziuji testovat i slozit&j$i ekonometrické modely (Husek 2003).

2.2 ANOVA

Hlavni metodou, ktera poslouzi komparaci piilivu PZI v celkové velikosti i ha obyvatele
ve zkoumanych regionech CR, bude metoda analyzy rozptylu, resp. ANOVA.
Tato analyza ma velkou spoustu vyhod. V popsané metod¢ jde pfevazné o posouzeni
vlivu faktor na stfedni hodnotu pozorované¢ nahodné veliCiny, ale vlastni analyza se
tyké rozptylu pozorovanych hodnot této veliciny, takze 1ze hovofit o analyze rozptylu,
jejiz zkratka byla uvedena vyse. Analyzu rozptylu, 1ze rozlisit dle poctu ovliviijicich
faktor. U jednoho znaku A je hovofeno o analyze rozptylu jednoduchého tiidéni,
Vv piipad¢ dvou znaki A a B jde o analyzu rozptylu dvojného tiidéni bud’ s interakcemi,
nebo bez interakce, zalezi ovSem na tom, zda tyto znaky pusobi spoleéné ¢i nikoli
(Marek a kol. 2007).

Analyza rozptylu jednoduchého tfidéni vychazi z modelu, kde jsou nezdvislé ndhodné
veli¢iny s normalnim rozdélenim N (0, 6%) a p, ai, 6> jsou nezndmé parametry.
Hypotéze, Ze znak A nemd vliv na pozorovanou ndhodnou veli¢inu X, odpovida
sdruzena hypotéza Ho: a1 = .. = ai = 0 s alternativni hypotézou HA, Ze aspoii jedno ai je
rizné od ostatnich ax, tj. ze znak A ma vliv na ndhodnou veli¢inu X (Marek a kol.

2007). Pro testovani se pouziva rozklad souctu ¢tverct, kde

(x)?
St = €=1Z;'lilxi2j_ n 4)
(x)? _ (x)?
Sa = i1 n,  n (5)
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Se =Xl Z;'lil(xij —X%)? =S5 (6)

Hypotéza Ho (H: a1 = ... = au) se testuje na hladiné vyznamnosti a pomoci testového
kritéria, jeZ je uvedeno v nésledujici rovnici. Obor nezamitnuti W, = (0, F,_,), kde Fi-
je (1-a) - kvantil Fisherova-Snedecorova rozdéleni s ky = I-1 a k2 = n-1 stupni volnosti.

Hladina vyznamnosti je zpravidla stanovena na Grovni a = 5 %.
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Pokud je zamitnuta nulova (sdruzenda) hypotéza na zvolené hladiné vyznamnosti, tak se
dale testuji tzv. kontrasty, tj. rozdily stfednich hodnot jednotlivych dvojic, ptficemz se
pouziva H: ai = ak se stejnym vyse uvedenym oborem nezamitnuti. Nicméné je mozné
se setkat i stim, Ze pro testovani kontrasti se pouzivaji Studentovi t-testy
at’ uz s rovnosti nebo nerovnosti rozptyli. V této praci ovSem se Studentovymi t-testy

pracovano nebude. Testové kritérium vyuzité v této praci je popsano nize.

Fo—EL ®)

Po vyhodnoceni tzv. kontrastl se déle testuji rovnosti skupinovych rozptylii (jedna se
0 test sdruzené hypotézy H: 612~ ... = 6/° a oborem nezamitnuti H je W, = (0, x2_,),
kde y2_, je (1-a) — kvantil Pearsonova rozdéleni chi-kvadrat s k=I-1 stupni volnosti),
pfiCemZ mezi nejCastéj$i pouzivané testy je zarazen tzv. Bartletiv test. NiZe je uveden

vzorec vypoctu Bartletova testu (Karpisek 2007).

= ————[(n~Din s? = T_,(n; - D ns/] ©

(
T3(1—1)\Zi=1ni—1 n—I)

2.3 Gravitac¢ni model

Gravitacni model byl zaloZen na ideové platformé faktorti determinujicich globalni

obchod. Vyzvou pro aplikovani gravitatniho modelu u vyzkumnych pracovniki je,
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aby byly nejlépe vyuzity teoretické a empirické poznatky pti zkoumani odpovédi
na zajimavé a relevantni politické otazky (Shepherd 2012). Gravita¢ni model je zalozen
na zakladni myslence Isaaca Newtona v jeho gravitacnim zakoné¢. Gravitatni model se
objevil v roce 1960 jako empirické ovéfeni fundamentalnich piedpokladi
mezinarodniho obchodu, nacez teoretickou stranku gravitatniho modelu vystavéli
zejména Tinbergen (1962), Poyhonen (1963) a Linnemann (1966). Leamerova
a Sternova slavna kniha z roku 1970 uvadi, ze narody vyrabé&ji své zbozi a davaji
ho do spole¢ného kose, a pak kazdy narod Cerpa svou vlastni spotiebu z této hromady
(z tohoto kose) v poméru k jeho piijmim. Predpokladana hodnota spotieby i-tého
naroda produkovana j-tym narodem se rovna soucinu produkce i-t¢ého naroda a podilu
na svétovém HDP krat produkce j-t¢ho ndroda na svétovém HDP. Timto zpisobem je
dvoustranny obchod tdajné pifimo umérny podilu narodntho HDP na HDP svéta.
Anderson (1979) byl zifejmé prvni, kdo poskytl jasné mikroekonomické zaklady
gravitacniho modelu. Zakladnim kamenem teorie Andersona byl ptedpoklad, ze kazdy
narod produkoval jedinecny statek, ktery byl jen nedokonale nahraditelnym zboZzim
na globalnim trhu. Gravitaéni model se dostal do Sir§iho povédomi pievdzné v letech
1970 a 1980, nicméné napt. Alan Deardoff ukazal na skutecnost, ze se gravitacni model
vyznacuje ,,ponckud pochybnymi teoretickymi zaklady* (Deardoff 1984).
Nicméné v soucasné dobé¢ je mikroekonomicka fundace gravitacniho modelu dostate¢né
dobfe zpracovana a zéklady gravitatniho modelu maji pevné koteny.

Gravitacni model lze aplikovat na mnohé ekonomické oblasti, nicméné nejvétsi objem
vyzkumnych aktivit pii aplikaci gravitatniho modelu je uplatiiovan v oblasti
mezinarodniho obchodu. Gravitaéni principy jsou charakterizovany vlastnostmi
pfitazlivosti a vzdalenosti. Se vzristajici vzdalenosti je pfitazliva sila mensi, a 1 velikost
mezinarodniho obchodu je determinovéana témito veli¢inami. Je zndmo, Ze ¢im jsou
pritazlivé sily vyssi a vzdalenost mensi tim vice na sebe objekty pisobi. V ekonomii
jsou pritazlivé sily determinovany velikostmi ekonomik statii a fyzickou vzdalenosti
zemi. Velikost ekonomiky statii je méfena velikosti HDP a vzdalenost mezi staty je
métena v kilometrech. NiZe uvedeny obrazek zobrazuje zdkladni gravita¢ni rovnici

mezinarodniho obchodu zemi (Baldwin a Taglioni 2006).

Gravitaéni sila = G 22 (10)
(distq2)
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Kde G je gravitacni konstanta, M1 je HDP zem¢ 1, M2 je HDP zem¢ 2 a dist je
vzdalenost zemi. Gravitaéni rovnice pouze v zakladnim tvaru neni efektivni
pii ekonometrické aplikaci, jelikoz zpravidla nereflektuje relevantni ekonomické
fundamenty. Pti aplikaci logaritmované verze gravitatniho modelu bylo shleddno,
ze logaritmovani vede k jednodussi aplikaci gravitatniho modelu na redlna data

(Shepherd 2012). Nize je uvedena rovnice gravita¢niho modelu v logaritmované formé.

log X;; = ¢ + bylog HDP; + b;log HDP; + bslog 7;; + e;; (11)
log T;j = log(distij) (12)

Kde X je export ze zemé i do zem¢ |, C je gravitacni konstanta, HDP; je HDP zem¢ i-té
zem¢, HDPj je HDP zemé j-t¢ zem¢ a dist je vzdalenost zemi. Do bilateralnich
obchodnich tokli se obvykle zahrnuji jesté¢ pfirodni bariéry (vzdjemnd vzdalenost,
prostfedi, hranice zemé atd.), kulturni bariéry (spolecny jazyk, néboZenstvi atd.)
a jiné (dohody o volném obchodu, ménové unie, celni dohody atd.). Rada studii vyuziva
pro méfeni obchodnich nékladii nize uvedenou rovnici. Rovnice obsahuje jak efekt
vzdalenosti jako proxy proménna pro informac¢ni a dopravni ndklady, ale také efekty
spoleéné hranice, spoleéného kolonizatora, protoze fada zemi ve svété byla
kolonizovéana jednou evropskou zemi, dale pak spole¢ny jazyk, kolonie (zda se jedna
0 kolonii investora), uzavienost zemé a Clenstvi v mezinarodni organizaci nebo vztah
na zéklad¢ preferencni obchodni dohody. Zpravidla se jednd se o dummy promeénné,

které nabyvaji hodnot 0 nebo 1, maji-li obé zemé spolecné vlastnosti.

Ty = diﬁ;l e(ﬂzcont+B3lang+,84ccol+B5col+ﬁ6landlock+B7FTA) (13)

Kde djj je vzdalenost mezi zemi i a zemi j, cont je dummy proménna nabyvajici hodnoty
1, pokud maji zemé spole¢nou hranici, lang je dummy proménna nabyvajici hodnoty 1,
pokud maji zem¢ spole¢ny ufedni jazyk, ccol je dummy proménnd nabyvajici hodnoty
1, pokud maji zemé spolecného kolonizatora, col je dummy proménnd nabyvajici
hodnoty 1, pokud se jedna o zemi, ktera je kolonii nebo byvalou kolonii, landlock je
dummy proménnd nabyvajici hodnoty 1, pokud je zemé uzaviena mezinarodnimu

obchodu, FTA je dummy proménna nabyvajici hodnoty 1, pokud jsou zemé& ¢lenem
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stejné obchodni dohody (tj. podepsaly napf. smlouvu o volném obchodu v ramci
NAFTA, CEFTA, BAFTA a jiné).

Nejvyznamnéj§i praci v poslednim obdobi v oblasti gravitatniho modelu je prace
Andersona a van Wincoopa (2003). Anderson a van Wincoop (2003), definuji odlehlost
resp. ,,mnohostranny odpor“. V log — linearni formé¢, tento model lze charakterizovat

dle nasledujici rovnice (Babecka Kucharcukova a kol. 2012).

InX;;; = a+ pInY;, +yInY; + §Indist;; + {C; + nG; (14)

Kde xijt oznacuji vyvozy ze zem¢ i do zemé j v roce t, Yi a Yj je HDP v zemi i nebo j,
distij je vektor dvoustrannych dopravnich a obchodnich ptekazek mezi zemi i a j, Cj a Cj
jsou mnohostranné podminky ptekazek obchodu.
Model navrzeny Andersonem a van Wincoopem (2003) zahrnuje omezeni a to p =y =
1, ale v mnoha empirickych aplikacich je od tohoto omezeni abstrahovano,
cozumoznuje nehomotetickou preferenci (na zdkladé predpokladu teoretického
gravitatniho modelu) se dodatecn¢ zavadi velikost populace obou zemi do vySe
uvedené rovnice. Zajmem studie Babecka Kucharcukova a kol. (2012) bylo pfedevsim
v definovani vektoru Distij a specifickych konstant zemi Cj a Cj. Mnozi védci se pokusili
ptiblizit k podminkdm C;j a Cj s opatfenimi odlehlosti zemé od svétového trhu. Anderson
a van Wincoop (2003) argumentuji, ze odlehlost je do zna¢né miry ad hoc veli¢ina
a misto toho Anderson a van Wincoop (2003) navrhli odhad za pomoci nelinearnich
metod, ¢imz vyjadiili Ci a Cj jako nelinearni kombinaci Yi a Yj, a Distjj pfipadné
nahrazeni téchto podminek pouze modelem s fixnimi efekty jednotlivych zemi
(Babecka Kuchar¢ukova a kol. 2012).
Odlehlost 1ze méfit na zdkladé¢ nize uvedené rovnice, kterd je kritizovana ze dvou
davodu. Prvnim diivodem je, Ze se nejevi jako teoreticky korektni zahrnuti pouze jediné
bariéry obchodu, a tedy zahrnuti pouze vzdalenosti mezi zemémi (Anderson a van
Wincoop 2003). Druhd kritika souvisi s vhodnou mirou vnitini vzdalenosti. Head
a Mayer (2000) navrhuji méfit vnitini vzdalenost jako rozlohu zemé na druhou a to krat
0,4. Odlehlost je vazeny priamér vzdalenosti zemi, kde vahou je mira HDP zemé
partnera ke svétovému HDP.

dist;j

Remi = ZjWP]. (15)

HDPy,
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Kde dist je vzdalenost mezi zemi i a zemi j, HDPj — hruby domaci produkt j-t¢ zemé,

HDPy je svétovy hruby domaci produkt.

VyuZiti gravitac¢nich modelii

Gravitatni model se hojné pouzivd v mezinarodnim obchodu a v oblasti PZI je
zpravidla opomijen. Pii aplikaci gravita¢ni rovnice byl tento princip aplikovan i na vlivy
omezovani emisi sklenikovych plynii na mezinarodni obchod (Wang a Firestone 2010),
piipadné na vliv hranic na meziregionalni a mezinarodni obchod v Japonsku (Okubo
2004), nacez z této studie plyne, Ze vliv hranic na mezinarodni obchod je negativni
a k podobnému zavéru dospél i Neumayer (2011), ktery mimo jiné tvrdi, Ze vizova
politika ma negativni vliv na mezindrodni obchod. Pfi odstranéni vizovych omezeni
mezi staty by se mohl mezindrodni obchod posunout na vys$i uroven. Zwinkels
a Beugelsdijk (2010) se zabyvali vlivy politické stability, spole¢ného jazyka, ¢lenstvi
v NAFT¢, Clenstvi v USIS a kulturni vzdalenosti na mezinarodni obchod a PZI.
Vsechny faktory maji pozitivni vliv na mezinarodni obchod a PZI s vyjimkou kulturni
vzdalenosti. Dle Filippiniho a Vasca (2003) je piizahrnuti populace do gravita¢ni
rovnice patrné, ze populace ma negativni vliv na pfiliv PZI. Tento vysledek se mtze
jevit v rozporu s ocekavanimi, protoze ¢im vétsi populace je v dané zemi, tim by mél
byt i vétsi trh pro investory a tim by mélo dochézet k vy$§imu mezinarodnimu obchodu
aprilivu PZI. Nicmén¢ empirické meéteni tento efekt neprokazalo, ba pravé naopak
a k obdobnym zapornym efektim dospél i Lee a kol. (2012) pii vyzkumu
pteshrani¢nich portfoliovych investic v regionu APEC.

Gravita¢ni model je vyuzivan v mnohych oblastech ekonomického vyzkumu. Zejména
je vyuzivan u migra¢nich modelll populace, kterymi se zabyvali napt. Paleta a Jandova
(2010). V jejich studii o migraci populace uvniti CR je jasné patrné, Ze migrace je
zavisla na mife nezaméstnanosti v jednotlivych krajich, po¢tu obyvatel zdrojového
kraje, podilu mezd cilového a zdrojového kraje a poctem volnych pracovnich mist

ve zdrojovém kraji.

Gravitacni model v zemich EU a V4
Nize je uveden zkoumany model v zemich EU a V4. Zakladni gravitacni model (viz
rovnice ¢. 12) obsahuje pouze fundamentalni proménné a zanedbava ostatni vysveétlujici

proménné a neni s nim dale pracovano.
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log PZl;js = ¢ + bylog HDPyy + bylogHDP;; + bslog dist;j + bylog dané;, +
bslog danéj, + bglog nez;. + b;log nez;, + bglog kurz;;; + bglog risk;, +
biolog riskj. + by1log Grok;. + by;log Grok;; (16)

Kde log je logaritmus, c je konstanta, b;...;2 jsou odhadnuté parametry od 1 do 12, PZlij
jsou PZI ze zemé¢ i do zem¢ j v Case t, C je gravitacni konstanta, HDPit je HDP zemég i-té
zem¢ v Case t, HDPjt je HDP zem¢ j-té zem¢ v Case t, dist je vzdalenost zemi, danéit je
sazba dané v zemi i Vv Case t, danéj je sazba dané v zemi j v Case t, nezi je mira
nezaméstnanosti v zemi i Vv ¢ase t, nezjt je mira nezaméstnanosti v zemi j v Case t, Kurzij
je kurz mény zemé i k USD v Case t, riskit je rizikovost zemé 1 v ase t méfend indexem
svobody, riskjt je rizikovost zem¢ j v ¢ase t méfend indexem svobody, urokit je realna

urokova mira v zemi i v ¢ase t, urokit je realna arokova mira v zemi j v Case t.

r

2.4 Modely zahrnujici aspekty ovliviiujici priliv PZI
vV regionech CR

Dale byly zkoumany modely obsahujici vybrané determinanty, u kterych se
pfedpokladd vyznamny vliv na pfiliv PZI do regionil CR ptipadné model zabyvajici se

vlivem struktury nezaméstnanosti a pfilivu PZI na nezaméstnanost v regionech CR.

log PZI;; = ¢ + bylog nez;; + bylog kurz;; + bslog inflace;; + bylog VaV;, +
bslog mzdy;, + bglog odpad;; a7

Kde PZIi: je stav PZI v regionu i a ¢ase t, ¢ je konstanta, b;..s jsou odhadnuté parametry
od 1 do 6, nezit je mira nezamé&stnanosti v regionu i v ¢ase t, kurzit je kurz CZK k USD
v ¢ase t, inflaceit je mira inflace v CR v ¢ase t, VaVit jsou vydaje na védu a vyzkum
vregionu i v ¢ase t, mzdyit je primérna hruba mzda v regionu i v ¢ase t, odpadit je

velikost komunalniho odpadu na osobu regionu i v ¢ase t.

log PZI;; = ¢ + byPkrize, + by,logZVZ;; + bzlogSVZbezM;; + bylog SVZsM;; +
bslog VZV; + bglog PZ1;_4 (18)

Kde PZlj je stav PZI v regionu i a Case t, € je konstanta, b;...s jsou odhadnuté parametry

od 1 do 6, Pkrize: je dummy proménna pro piedkrizové obdobi nabyvajici hodnoty 1
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Vv letech 2002 az 2007 a hodnoty 0 v letech 2008 az 2012, ZVZj je mira nezamé&stnanosti
osob se zakladnim vzdélanim v regionu i v ase t, SVZbezMjt je mira nezaméstnanosti
osob se stiedoskolskym vzdélanim bez maturity v regionu i v ¢ase t, SVZSMit je mira
nezaméstnanosti osob se stifedoSkolskym vzdélanim s maturitou v regionu i v Case t,
VVZit je mira nezaméstnanosti osob s vysokoskolskym vzdélanim v regionu i v Case t

a PZlit.1 je dynamicky faktor reprezentujici stav PZI v regionu i a Case t-1.

log UN;y = ¢ + bylogZVZ;; + bylogSVZbezM;, + bslog SVZsM;, + bylog VZV +
bslog PZI;, 19)

Kde UNit je stav mira nezamé&stnanosti v regionu i a case t, ¢ je konstanta, b;_s5 jsou
odhadnuté parametry od 1 do 5, ZVZi; je mira nezaméstnanosti osob se zakladnim
vzdélanim vregionu i Vv case t, SVZbezMit je mira nezaméstnanosti osob se
stftedoSkolskym vzdélanim bez maturity vregionu i Vv céase t, SVZSMi je mira
nezamé&stnanosti osob se stiedoSkolskym vzdélanim s maturitou v regionu i v Case t,
VVZit je mira nezamé&stnanosti osob s vysokoSkolskym vzdélanim v regionu i v Case t,
PZli je stav PZI v regionu i a Case t.

Jsou-li koeficienty odhadnuty po logaritmické transformaci v logaritmické podobg,

vyjadiuji elasticity jednotlivych faktori modelu (Nowotny 2007).

2.5 Metody odhadi modeli

Je predikovan zdkladni regresni model dle nize uvedené rovnice.
Vie = 0 +yxj + & (20)

Kde yjt je vysvétlovana proménna y o délce Casové fady T (t = 1, ..., T) pro m
prufezovych jednotek nebo velic¢in (j = 1, ..., m), a je parametr interceptu specificky
pro kazdou prufezovou jednotku, ¥ obsahuje konstantu a zahrnuje individualni
nebo skupinové specifické proménné, které mohou nebo nemusi byt pozorovatelné,
pficemz jsou povazovany za konstantni v pribéhu cCasu t, Xjt je vektor vysvétlujicich
proménnych (jedna se o fadkovy vektor, ktery ma (k-1) sloZek, nebot intercept
vzhledem k jeho specidlnimu postaveni je uvazovan zvlast), y je vektor ((k-1) - 1)

regresnich parametri, ¢j je vektor (T - 1) rezidualni slozky j-té rovnice v Case t. Jestlize
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9j obsahuje pouze intercept, pak metoda nejmensSich ¢tverct poskytuje konzistentni
a efektivni odhady y (Greene 2003). Mezi zakladni piedpoklady linearniho regresniho
modelu patii homoskedasticita, coz ptfedstavuje konstantni rozptyl rezidui (Greene
2003). Pokud neni splnén tento piedpoklad, 1ze hovofit o tzv. heteroskedasticité.
Mezi mozné pfi¢iny je mozné zafadit nevhodné specifikovany model, ¢i vynechani
relevantnich proménnych. Pokud se v modelu vyskytuje heteroskedasticita, pak odhady
parametrim pomoci OLS mohou byt sice konzistentni a nestranné, ale nebudou
vydatné. Vysledkem heteroskedasticity tak muze byt neplatnost koeficientu
jejich  chybné zamitnuti (HuSek 2003). Mezi nejb&znéjsi statistické testy
heteroskedasticity patii tzv. Whitlv test, jez byl pfedstaven Whitem (1980). Linearni
regresni model mize byt kromé mozného vyskytu heteroskedasticity ovlivnén
autokorelaci nahodnych slozek (rezidui). Pokud se v modelu vyskytuje autokorelace
(vzajemna korelace rezidudlnich slozek, jinymi slovy rezidudlni slozka je korelovana se
svymi zpozdénymi a/nebo budoucimi hodnotami (Cipra 2013)), pak odhady pomoci
OLS je mozné povazovat za nestranné a konzistentni ale nejsou vydatné. Je-li zjisténa
pozitivni autokorelace rezidui napt. pomoci Durbin-Watsonova testu, OLS odhady
smérodatnych  odchylek odhadnutych parametrii mohou byt povazovany
za podhodnocené, coz v kone¢ném dusledku miize naznaCovat neopravnénou prezentaci
odhadnutych parametri jako vyznamnych. Naopak je-li nalezena negativni autokorelace
rezidui, muze tato okolnost vést k nadhodnoceni koeficientu determinace, coZz muiize vést
k nespravnému neodmitnuti modelu (Cipra 2013). Pfi detekované heteroskedasticité
a autokorelace rezidui se zpravidla pouZiva tzv.robustni kovarianéni matice
(Heteroscedasticity and Autocorrelation Consistent - HAC), jejimz pouZzitim jsou
upraveny odhady rezidui, ¢imz je zvySena spolehlivost testovani statistické vyznamnosti
odhadnutych parametri, pficemz nedojde ke zméné odhadnutych hodnot parametr.

Zékladni metodou pro odhadnuti koeficient regresni analyzy panelovych dat je OLS
(viz niZe uvedend rovnice OLS), nicméné& poté lze vyuzit napf. jeSt€¢ metody vazenych
nejmensich ¢tvercti (weighted least squares -WLS) s vahami zaloZzenymi na rozptylu

chyb jednotlivych jednotek.

S = ?:1 (Ve — x¢B)? (21)
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Kde y: je vysvétlovana proménna y o délce Casové fady T (t =1, ..., T), Xt je vektor
vysvétlujicich proménnych (jednd se o fadkovy vektor, ktery ma (k-1) slozek,
nebot’ intercept vzhledem K jeho specidlnimu postaveni je uvazovan zvlast’), f je vektor
((k-1) - 1) regresnich parametra.

Pro odhadovani koeficientt je také mozno vyuzit modelu s fixnimi (fixed effect model -
FEM) nebo nahodnymi (random effect model - REM) efekty. Jestlize jsou individualni
efekty nepozorovatelné, ale korelované s vysvétlujicimi proménnymi jedna se o model
FEM a znamena to, ze intercept absorbuje nepozorovatelné efekty rozliSujici navzajem

jednotlivé prafezové jednotky. Nize je uvedena rovnice modelu REM.

Vie = a+yxj + 0, wjr = & +1n; (22)

Kde yjt je vysvétlovana proménna y o délce Casové fady T (t = 1, ..., T) pro m
prifezovych jednotek nebo veli¢in (j = 1, ..., m), Xt Je vektor vysvétlujicich
proménnych (jednd se o fadkovy vektor, ktery ma (k-1) slozek, nebot intercept
vzhledem Kk jeho specialnimu postaveni je uvazovan zvlast), pficemz Xj. Miuze
zahrnovat dummy proménné, které¢ zpravidla vyjadiuji dalSi vlastnosti priifezové
jednotky a jsou zpravidla konstantni pro kazdou priiezovou jednotku pies celou
Casovou fadu, y je vektor ((k-1) - 1) regresnich parametrt, &jt @ #j jsou nahodné slozky
navzajem nezavislé pro vSechna j a t. o je nahodny parametr interceptu specificky
pro kazdou prifezovou jednotku. Model s nahodnymi efekty vychazi z ptfedpokladu,
ze rozliSujici efekty kazdé prafezové jednotky jsou ndhodné (tj. jako by byl uskute¢nén
nahodny vybér z velké populace prifezovych jednotek).

Model FEM je uveden v nasledujici rovnici.

Vit = a; + x5y + €t (23)

Kde yjt je vysvétlovana proménna y o délce Casové fady T (t = 1, ..., T) pro m
prafezovych jednotek nebo wveli¢in (j = 1, ..., m), X je vektor vysvétlyjicich
proménnych (jedna se o faddkovy vektor, ktery mé (k-1) slozek, nebot intercept
vzhledem k jeho specialnimu postaveni je uvazovan zvlast), y je vektor ((k-1) - 1)
regresnich parametru, ¢jt je vektor (T - 1) rezidualni slozky j-té rovnice v Case t, o; je

fixni parametr interceptu specificky pro kazdou priifezovou jednotku, ktery absorbuje
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vSechny nepozorované faktory odliSujici navzdjem jednotlivé praiezové jednotky
(Greene, 2003 a Cipra, 2013). N¢kdy byva model s fixnimi efekty nazyvan metodou
nejmensich ¢tverct s dummy proménnou - Least Squares Dummy Variables (LSDV).
Pro rozliSeni vhodnosti mezi modelem s fixnimi efekty nebo modelem s ndhodnymi
efekty se pouzivda Hausmantv test. Ho Hausmanova testu je, ze Generalized least
squares - GLS odhady jsou konzistentni. Je-li P-hodnota Hausmanova testu u modelu
s nahodnymi efekty vétsi nez 0,05, mél by byt preferovan model s ndhodnymi efekty
pifed modelem s fixnimi efekty (nedoslo tak k zamitnuti hypotézy o konzistentnosti -
GLS odhadu), pokud P-hodnota Hausmanova testu u modelu s nahodnymi efekty neni
vetsi nez 0,05, pak je zamitnuta Ho Hausmanova testu o konzistentnosti GLS odhad,
atudiz by mél byt preferovan model s fixnimi efekty pfed modelem s ndhodnymi
efekty.

U linearnich regresnich modeli zalozenych na panelovych datech jsou nejéastéji
vyuzivany vyse uvedené OLS, FEM a REM, nicméné v ptipad¢ jejich vyuziti mohou
byt odhady pomoci téchto metod zkreslené obzvlasté za situace, kdy N je vyrazné vétsi
nez T (Nickell 1981), pficemz tento neduh neni Vv této praci u vyuzitych dat patrny,
a proto od n¢j muze byt odmysleno.

Déle je nutné podotknout, Zze tfada ekonomickych procest ma dynamicky charakter,
aproto je nutné krom¢ vySe uvedenych metod pro cile vyzkumu vyuzit dynamické,
resp. momentové odhady. Momentové odhady predstavuji teoretické vyjadieni
momentd zahrnutych proménnych vyplyvajicich z odhadovaného modelu, pti¢emz jsou
zavislé na jeho parametrech. Pro odhady dynamickych panelovych dat se zpravidla
vyuziva zobecnéna momentova metoda - Generalized Method of Moments (GMM)
(Arellano a Bover 1995 a Blundell a Bond 1998), Two Stage Least Squares - TSLS
aOLS (Cipra 2013). Pokud je mezi vysvétlujici proménné do modelu zahrnuta
I zpozdéna zavisle proménna, pak nemusi platit exogenita regresort, procez zpozdéna
zavisle proménna zpravidla koreluje s chybovym ¢lenem. Takovato okolnost zptsobuje
vychyleny anekonzistentni odhad pomoci OLS, i kdyz miiZze byt pozorovano,
ze chybové cleny nejsou sériové korelovany. Pro odstranéni téchto komplikaci (je-li
model charakterizovan momentovymi podminkami) je zpravidla vyuZivana vyse
zminéna GMM. Pro odstranéni moznych zkreslenych OLS odhadi se mimo jiné
pouzivai GMM nastinéna Blundellem a Bondem (1998), jez kombinuje regresi
v diferencich s regresi v urovnich, jinymi slovy minimalizuje funkci vyjadiujici

vzdalenost mezi teoretickymi a vybérovymi momenty (Cipra 2013). Dale je konsistence
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tohoto odhadu zavisla na validité instrumentt a absenci sériové korelace (Greene 2003).
Pro odhady dynamickych modelti na zaklad¢é panelovych dat s vyuzitim GMM se GMM
modifikuje na 2-krokovy syst¢tm GMM (Hansen 1982 a Baltagi 2008) se zahrnutim
asymptotickych smérodatnych chyb. 2-krokovy systtm GMM obecné piedpoklada

N — oo a fixni T. Obecny tvar GMM je obsazen v nasledujici rovnici.

Vie = 0+ XieBi + 6Yir—q + Vi + &t (24)
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3 Vlastni vysledky diserta¢ni prace

V prvotni ¢asti vyzkumu determinant ovliviujicich pfiliv PZI v gravitanim modelu
byly zahrnuty naptiklad proménné spolecné hranice, pfistupu k mofi, spolecného jazyka
mezi zemémi, kolonidlnich vazeb, velikosti populace, Casu k zahdjeni podnikani,
primémné inflace, procento studentd v tercidlnim vzdélavani, procento méstské
populace, velikost exportu a importu, nicmén¢ tyto veli¢iny se Casto vyznacCovaly
kolinearitou nebo zna¢né¢ eliminovaly pocet pozorovani. Proto nebylo s témito
proménnymi dale pracovano. Piedpoklady pro pouziti jednotlivych odhadii modela
nebudou dale replikovany, protoze byly naznaceny v ¢asti tykajici se popistt modelt.
Data o HDP jednotlivych zemi vyuzitd v praci jsou HDP v konstantnich cenach
Vv dolarech (USD), nacez hodnota HDP v USD je konvertovana z HDP zemé& v narodni
meéné a prumérnym ro¢nim kurzem zakladniho roku ke vSem analyzovanym rokam.
Zéakladnim rokem je rok 2005. Udaje o PZI jsou uvedeny jako hodnoty stock
tedy jako celkova hodnota PZI v konkrétnim roce a v USD. Aspekt dani zahrnuje
celkovou danovou zatéz spolecnosti jako % ze zisku, pri¢emz do této danové zatéze
nejsou zahrnuty spotiebni dan€, daii z ptfidané hodnoty atd. Mira nezaméstnanosti
zahrnutd v praci je stanovena jako % nezameéstnanych z celkové pracovni sily, a tudiz se
jedna o nezaméstnanost dle metodiky 1LO. Urokovou mirou se rozumi reélna trokové
mira. Sménny kurz je primérny ro¢ni kurz domaci mény k USD. Faktor politického
rizika je nutné chapat tak, Ze se jedna o miru svobody, resp. miru politickych prav
v dané zemi na zaklad¢ Setfeni a pohybuje se v rozmezi od 1 (absolutni svoboda) do 7
(absolutni nesvoboda).

Mira nezaméstnanosti v jednotlivych krajich CR je stanovena jako % nezaméstnanych
z celkové pracovni sily v kraji. Dale jsou v praci zkoumany miry nezaméstnanosti
dle jednotlivych trovni vzdélani, kterymi jsou zakladni, stfedni bez maturity, stfedni
S maturitou a vysokoskolské vzdelani. Sménny kurz je primérny ro¢ni kurz CZK
k USD. Inflace zahrnuje primérnou roéni miru inflace v dané zemi a v regionech CR je
zahrnovéna pouze primérna ro¢ni mira inflace za celou CR, jelikoZ mira inflace
Vv jednotlivych krajich neni dostupna. Vydaje na védu a vyzkum zahrnuji celkové vydaje
na védu a vyzkum, jak z vefejnych, tak ze soukromych zdroji. Faktor mezd je méfen,
jako primérnd mési¢ni mzda. Za veli¢inu odpad je nutné povaZovat produkci

komunalniho odpadu na jednoho obyvatele kraje v kg.
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V prvni fadé bude vénovana pozornost piilivu PZI do zemi EU (Belgie, Bulharsko, CR,
Dansko, Estonsko, Finsko, Francie, Chorvatsko, Irsko, Italie, Kypr, Litva, Lotyssko,
Lucembursko, Madarsko, Malta, Némecko, Nizozemsko, Polsko, Portugalsko,
Rakousko, Rumunsko, Recko, Slovensko, Slovinsko, gpanélsko, Svédsko a Velka
Britanie) a V4 (CR, Mad’arsko, Polsko a Slovensko).

Néslednd se presune pozornost na regiony CR, kterymi jsou Jihodesky kraj,
Jihomoravsky kraj, Kralovehradecky kraj, Karlovarsky kraj, Liberecky kraj,
Moravskoslezsky kraj, Olomoucky kraj, Pardubicky kraj, Hlavni mésto Praha, Plzensky
kraj, Stiedodesky kraj, Ustecky kraj, Kraj Vysotina a Zlinsky kraj,
pficemz analyzovanymi regiony budou i tzv. regiony NUTS 2, mezi které patii Praha,
Stiedni Cechy (Stfedocesky kraj), Jihozapad (Jiho¢esky a Plzeiisky kraj), Severozapad
(Karlovarsky a Ustecky kraj), Severovychod (Liberecky, Kralovéhradecky a Pardubicky
kraj), Jihovychod (Kraj Vyso€ina a Jihomoravsky kraj), Stfedni Morava (Olomoucky
a Zlinsky kraj) a Moravskoslezsko (Moravskoslezsky kraj). Nicméné v této casti bude
provedena komparace piilivu PZI do jednotlivych kraji ptipadné regiont CR.

Pro dokresleni pohledu naregionalni ptiliv PZI jsou dale zahrnuty kraje Slovenska
(Bratislavsky kraj, Trnavsky kraj, Trendiansky kraj, Nitriansky kraj, Zilinsky kraj,
Banskobystricky kraj, PreSovsky kraj a Kosicky kraj).

Poté bude vénovana pozornost dynamickému a statickému modelu piilivu PZI
v regionech a nalezeni statisticky vyznamnych determinanti pfilivu PZIl. Obdobi
zkoumani z divodli vzniku hypotecni a nasledné hospodarské krize bylo rozdéleno
na obdobi pred krizi a na obdobi krize. Pfi zkoumani vlivu vybranych aspekti na pfiliv
PZI bylo u regioni CR zahrnuto celé obdobi, nebo zahrnuta dummy proménna
charakterizujici ptedkrizové obdobi za situace zkoumani celého sledovaného obdobi.
Nicméné nésledné byly podrobeny analyze aspekty determinujici miru nezaméstnanosti
vregionech CR. Statistickd vyznamnost faktord ovliviiujici pfiliv  PZI
nebo nezaméstnanost je uvedena u jednotlivych odhadnutych vybranych determinanti.
*** definuji hladinu vyznamnosti a = 10 %, ** hladinu vyznamnosti o = 5 %
a * hladinu vyznamnosti a = 1 %. Testované hypotézy jsou zamitnuty, pokud parametr
nebude vykazovat predpokladany dopad na piiliv. PZI a pokud bude statisticky
vyznamny naniz§i hladin€ vyznamnosti, nez je a = 5 %. Veskeré vypolty jsou
zpracovany v ekonometrickém softwaru Gretl.

Posledni oblast prace naznacuje pusobeni aglomerac¢niho efektu v oblasti PZI a HDP

vV obdobi mezi roky 2000 a 2012.
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3.1 PZIl v zemich EU

3.1.1 Priliv PZI v zemich EU

Pokud se zaméti pozornost na ptiliv PZI uskuteénény v zemich EU do konce roku 2012
oproti roku 2000, pak je mozné vysledovat, ze se do Velké Britanie uskute¢nil priliv
PZI ve vysi 1 482 mld. USD, coz je zhruba 18 % vSech PZI sméfujicich do zemi EU,
naproti tomu do Némecka pfiteklo 1 077 mld. USD, které odpovidaji témét 14 % PZI
v zemich EU. Velka Britanie se tak stala nejvétSim pfijemcem PZI ze zemi EU.
Za Némecko poskocila Francie, ktera navysila svlj podil na PZI v zemich EU o zhruba
1,5 % na zhruba 9 %. Za Francii zistalo Spanélsko a Nizozemi s podilem 8 % na viech
PZI umisténych do zemi EU. Belgii ziistala Sesta pticka, pfi¢emz Belgie snizila sviij
podil na PZI zhruba o 2 % na 6,53 %. Irsko, Itdlic a Svédsko ziskaly zhruba 5 %
na ptilivu PZI uskute¢néného do konce roku 2012. Zbyvajici zemé ze zemi EU pftijaly
PZl vrozmezi 0,3 az 3 %. Dale je mozné vyvodit, ze s vyjimkou Velké Britanie
vSechny ,,star¢*“ zemé EU jsou centrem piilivu PZI v zemich EU. ,Mlad¢*“ zemé EU

s vyjimkou Polska maji jen maly podil na pfilivu PZI v zemich EU.

Obrdazek T: Stav PZI v zemich EU v roce 2012

Stav PZI
1428059,03

H 720130,8442
12202,65859

Pouiva technologii Bing.
© DSAT for MSFT, GeoNames, Microsoft, Navteq

Zdroj: vlastni zpracovani autora
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3.1.2 Gravita¢ni model v zemich EU v predkrizovém obdobi

Vysledky gravita¢niho modelu v piedkrizovém obdobi v zemich EU naznacuji, ze HDP
hostitelské zemé pozitivné determinuje piiliv PZI. Bylo zjisténo, Ze s ristem HDP
hostitelské zemé o 1 % v zasadé doslo ke zvyseni ptilivu PZI zhruba o 0,85 %. U FEM
by dokonce mélo dojit k rstu pfilivu PZI patrné o 2,48 %. Nebyla tedy zamitnuta
hypotéza H1. Pokud se bude zkoumat vliv HDP zem¢ investora, 1ze vyvodit, ze HDP
zem¢e investora ma pozitivni dopad na pfiliv PZI do zemi EU. Tento aspekt pti jeho 1%
rustu zpravidla vyvola rust ptilivua PZI 0 0,96 %.

Vzdéalenost mezi zemémi je prvnim negativnim faktorem ovlivitujicim pfiliv PZI
do zemi EU. Vzroste-li vzdalenost mezi zemémi o 1 %, pak by v zasadé m¢l poklesnout
ptiliv PZI zhruba 0 0,75 %.

Aspekt sazeb dané v zemi investora je negativnim faktorem v pfilivu PZI do zemi EU,
pricemz v ptipadé zvyseni sazby dan¢ v zemi investora zpravidla poklesne ptiliv PZI
do zemi EU o 1,33 %. Nicméné nebylo nalezeno, ze by sazba dané v hostitelské zemi
m¢éla predikovany negativni vliv, a proto byla zamitnuta hypotéza H2.

Mira nezaméstnanosti v hostitelské zemi se vyznacuje negativnim dopadem na pfiliv
PZI do zemi EU, nacez dle FEM by tento vliv mél byt relativné silné¢ pozitivni.
ZvySenim miry nezaméstnanosti v hostitelské zemi o 1 % by mélo dojit k ristu pfilivu
PZI do zemi EU o zhruba 1,24 %. Paklize se zvys$i mira nezaméstnanosti v zemi
investora o jedno procento, Ize ocekavat pokles ptilivu PZI do zemi EU o 1,29 %.
Sménny kurz negativné determinuje ptiliv PZI, nicméné citlivost reakce ptilivu PZI
na depreciaci kurzu je relativné velmi nizka.

Je-1li zkouman dopad rizikovosti zemé investora na ptiliv PZI do zemi EU, bylo zjisténo,
ze rizikovost zem¢ investora ma negativni vliv na pfiliv PZI do zemi EU, a 1% rGst
rizikovosti zemé investora vyvola pokles ptilivu PZI o 1,22 %.

Statistickym ~ ovéfenim pouzitych metod vyplyvd vhodnost jejich pouziti,
nacez se aplikované metody vyznauji vysokou vypovidaci schopnosti. Adjustovany
koeficient determinace u OLS dosahuje hodnoty 0,60 a u LSDV 0,98. Aplikaci HAC
byla zptisobena nedostupnost vysledkii Hausmanova testu. Odstranénim HAC vysledky
Hausmanova testu ukazaly, Zze GLS odhady jsou konzistentni, na¢ez REM by mél byt

upiednostnén pied FEM.
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Tabulka 3: GM v zemich EU v predkrizovém obdobi

oLS FEM REM
Koef. Koef. Koef.
(T-podil) (T-podil) (2)
c —4,9958* —44,0173 —3,5375
(-1,6730) (-1,2330) (>-0,0001)
| HDPi 0,8540*** 2,4888* 0,9108
- (6,4770) (1,6600) (<0,0001)
. 0,9639*** 2,4540 1,0000
|_HDP} (6,7400) (1,1140) (<0,0001)
| Dist —0,7523*** —0,8489
- (-4,6510) (>-0,0001)
| Dandi 0,1090 —3,0415 —-0,1901
- (0,1521) (-1,3280) (>-0,0001)
| Danéi —1,3339** —0,3407 —1,4759
—ancj (~2,5350) (-0,2661) (>-0,0001)
|_Nezami —01724 1,2478** 0,0055
- (-0,5685) (2,1910) (>-0,0001)
. —0,4536 —1,2914* —0,8983
[N (~1,2640) (~1,7060) (>-0,0001)
| Kurz —0,0951 —0,0825 —0,0534
- (-1,1950) (-0,0841) (>-0,0001)
|_Riski
| Riski —1,2153*** —0,4468 —-1,2870
ISk (~3,5490) (-0,4494) (>-0,0001)
1 Uroki 0,0643 —0,0810 —0,0226
- (0,2845) (-0,7753) (>-0,0001)
1 Uroki —0,2226 0,0384 —-0,0194
— U0 (~1,1890) (0,4163) (>-0,0001)
N 414 414 414
Adj. R? 0,6064
LSDV R? 0,9803
Within R? 0,2087
F 22,2341
P-hodnot a(F) <0,0001
Hausmaniuv test (P-
hodnota) NA

Zdroj: vlastni vypocet autora; Pozn.: NA znamena, ze vysledky Hausmanova testu nebyly dostupné

3.1.3 Gravita¢ni model v zemich EU v krizovém obdobi

Gravitacni model v obdobi krize v zemich EU poukézal, ze HDP hostitelské zemée
pozitivné plsobi na pfiliv PZI do zemi EU. Z vysledkd vyplyva, Ze 1% rist HDP
v zemich EU zvySuje pfiliv PZI zhruba o 0,58 aZz 0,67 %. Nebyla tedy zamitnuta
hypotéza H1. V ptipad¢ analyzy vlivu HDP zemé investora na piiliv PZI do zemi EU
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bylo zjisténo, ze tento faktor mé& obdobny dopad jako HDP hostitelské zemé,
pti¢emz pii jeho 1% ristu zpravidla dochazi ke zvySeni piilivu PZI do zemi EU zhruba
00,66 az 0,71 %.

Distance mezi zemémi negativné pusobi na pfiliv PZI do zemi EU. Lze vyvodit,
ze S vzrustajici vzdalenosti mezi zemémi o 1 %, je mozné ocekavat snizeni piilivu PZI
do zemi EU zpravidla o0 0,76 az 0,79 %.

Sazby dan¢ v zemich EU zpravidla naznacuji negativni vliv tohoto faktoru na pfiliv PZI
do zemi EU. Z vysledkli vyplyva relativné vysoké citlivost zmény pfilivu PZI na 1%
rust sazeb dané v zemich EU, protoze 1% rist sazeb dan¢ v zemich EU implikuje
snizeni ptilivu PZI do zemi EU zhruba o 2,42 %. Za téchto okolnosti proto nebyla
zamitnuta hypotéza H2. I faktor sazeb dan¢ v zemi investora je v zasadé negativnim
determinantem v ptilivu PZI do zemi EU, nicméné elasticita je relativné hodné nizka.

V obdobi krize v zemich EU byla mira nezaméstnanosti aspektem, jenz pozitivné
dopadal na pfiliv PZI. 1% rdst miry nezaméstnanosti v zemich EU zpravidla zvySoval
ptiliv PZI zhruba o 0,11 %. Naproti tomu mira nezaméstnanosti v zemi investora
negativné pusobila na pfiliv PZI do zemi EU, a proto je mozné ocekavat pokles ptilivu
PZI do zemi EU o 0,44 pti 1% ristu miry nezaméstnanosti v zemi investora.

V krizovém obdobi sménny kurz pozitivné ovlivituje pfiliv PZI do zemi EU.
Pii depreciaci kurzu o 1 % bylo moZné naznat, Ze by se mél zvysit pfiliv PZI do zemi
EU zpravidla o 1,66 %. Vysledky jsou nicméné opacné v porovnani s piedkrizovym
obdobim v zemich EU.

Rizikovost zemi EU negativné determinuje pfiliv PZI v obdobi krize, naceZ z vysledki
je mozné vidét, Ze priliv PZI je relativn€ malo citlivy na 1% zvySeni rizikovosti zemé
EU. Na 1% zvySeni rizikovosti zemé EU v zasad¢ reaguje pfiliv PZI do zemi EU svym
poklesem zhruba o 0,50 az 0,53 %. Rizikovost zem¢& investora také negativné puisobi
na ptiliv PZI do zemi EU, pficemZ 1% zvySeni rizikovosti zemé investora implikuje
snizeni ptilivu PZI do zemi EU patrné o 0,85 az 1,36 %. Dle FEM by tento pokles mé¢l
byt ctyfikrat nizsi, a to zhruba o 0,24 %.

Urokova mira vzemich EU patmé pozitivng ovliviuje piiliv PZI do zemi EU.
Z vysledkt lze vysledovat, Ze 1% naruast irokové miry v zemich EU determinuje pokles
pfilivu PZI do zemi EU zhruba o 0,13 %. Ptiliv PZI do zemi EU tak v zdsad¢ nema
vysokou citlivost na narast arokové miry v zemich EU. Pokud se zvysi irokova mira
V zemi investora o 1 %, pak by mélo dochazet k poklesu pfilivu PZI do zemi EU zhruba

0 0,13 %, coz je obdobna uroven jako pfi rastu tirokové miry v zemich EU.
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Jak vyplyva ze statistické verifikace pouzitych metod, lze vyvodit, Ze pouzité metody
jsou vhodné€ pouzity. Aplikované metody maji vysokou vypovidaci schopnost.
Adjustovany koeficient determinace u OLS dosahuje hodnoty 0,52 au LSDV 0,96.
Vysledek Hausmanova testu zamitl nulovou hypotézu o konzistentnosti GLS odhadu.

FEM by tedy m¢l byt preferovan pred REM.

Tabulka 4: GM v zemich EU v krizovém obdobi

oLS FEM REM
Koef. Koef. Koef.
(T-podil) (T-podil) (2)

c 6,5560*** —20,3585 —-0,1281

(3,8630) (~1,6090) (-0,0143)
| HDPi 0,6634*** 0,9677 0,5866**
- (7,9520) (0,8884) (2,3840)
| HDPi 0,6650*** 0,9687 0,7126***
-1Pr) (11,8500) (1,3770) (7,8730)
| Dist —0,7922*** —0,7673%**
- (-8,0660) (-4,7110)
| Dandi —2,4205*** —-0,1833 —1,1899
—ane (-5,4390) (-0,4399) (-0,6031)
1 Dangi —-0,2410 0,2344 —0,0382
—oane (~1,0670) (1,6150) (-0,1540)
| Nezami 0,1050 0,1038 0,2883
- (0,4795) (0,6886) (1,3660)
| Nezami —0,4471%** 0,1665 —0,0798
- ) (~2,8290) (0,6833) (-0,5934)
| Kurz 0,0148 1,6604*** —0,0451
- (0,2296) (3,1160) (-0,7228)
| Riski —0,5305** —0,4989*** —0,5004***
- (~2,2910) (-3,2370) (-5,3810)
| Riski —1,3625*** -0,2398* —0,8548***
—1SK] (~8,3840) (~1,9330) (~12,1800)
1 Uroki 0,1432* —0,0329 —0,0154
- (1,9520) (-0,7371) (-1,1390)
1 Uroki —-0,1293* 0,0113 —0,0096
—UToN (-1,7120) (0,3514) (-0,6838)
N 1215 1215 1215
Adj. R? 0,5257
LSDV R? 0,9625
Within R? 0,0821
F 30,0323
P-hodnota (F) <0,0001
Hausmanuv test (P-
hodnota) <o

Zdroj: vlastni vypocet autora
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3.2 PZIl v zemich V4

3.2.1 Priliv PZI v zemich V4

vvvvvv

v prildkani PZI ztstalo Polsko, nicméné v porovnani s rokem 2000 navysilo svoje
prvenstvi na celkovych 40 % PZI sméfovanych do zemi V4. V roce 2012 tak bylo
Polsko ptijemcem zhruba 40 % vSech PZI v zemich V4. Mad’arsko nadto pfislo o svoji
byla CR piijemcem zhruba 28 % viech PZI v zemich V4. Mad’arsko jako tfeti ze zemi
V4 v ptilivu PZI obdrzelo na to konto pouze 21 % PZI. Slovensko si polepsilo o 3 %,
i kdyz bylo nejhorsi zemi v piilakani PZI ze zemi V4. Do Slovenska byl ptiliv PZI
zhruba 11 % z celkovych PZI v zemich V4.

Obrdazek 8: Stav PZI v zemich V4 v roce 2012
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Zdroj: vlastni zpracovani autora

3.2.2 Gravita¢ni model v zemich V4 v predkrizovém obdobi

Je-li pfesmérovéana pozornost na zemé V4 v piedkrizovém obdobi, pak je mozZné zjistit,
ze HDP zemé investora je pozitivnim aspektem v pfilivu PZI do zemi V4. Dile je
mozné také vyvodit, Ze S ristem HDP zemé investora by v zdsadé mélo dojit ke zvySeni
ptilivu PZI do zemi V4, nicméné tento rust se pohybuje v okoli jednotkové elasticity,
resp. v hodnotach od 0,97 az 1,07. Nicméné vzhledem k nevyznamnosti faktoru HDP

byla zamitnuta hypotéza H1.
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Prvnim negativnim faktorem je dle vysledkt distance zemi. Rostouci vzdalenost zemi
snizuje priliv PZI do zemi V4, nacez citlivost pfilivu PZI na nariist vzdalenosti mezi
zemémi dosahuje hodnoty 1,30.

Vysledky déle naznacily vysokou citlivost ptilivu PZI do zemi V4 na 1% zvySeni sazby
dané v zemich V4. U tohoto faktoru elasticity dosahla trovné - 31,14. S ptihlédnutim
k témto vysledkiim nebyla zamitnuta hypotéza H2. Na druhou stranu pfiliv PZI do zemi
V4 relativné silné nereaguje na rust sazby dané¢ v zemi investora. Je-li zvySena sazba
dan¢ v zemi investora 0 1 %, neni mozné predikovat snizeni piilivu PZI do zemi V4,
jelikoz tento faktor nema vliv na ptiliv PZI do zemi V4.

Dalsim negativnim aspektem v pfilivu PZI se jevi mira nezaméstnanosti v zemi
investora, na jejiZ rust relativné citlivé reaguje pfiliv PZI do zemi V4. Elasticita se
pohybuje v rozmezi od 1,73 az 3,04.

Nasledujicim negativnim faktorem je rizikovost zemé investora. 1% rist tohoto aspektu
naznacuje snizeni pfilivu PZI do zemi V4 zpravidla o 0,99 %, pticemz lze vyvodit,
ze V porovnani s pfedchdzejicim faktorem je pokles pfilivu PZI do zemi V4 nizsi.

Na zaklad¢ statistické verifikace aplikovanych metod je mozné zjistit, Ze metody byly
vhodné pouzity a pouzité metody maji relativné vysokou vypovidaci schopnost.
Adjustovany koeficient determinace ma u OLS hodnotu zhruba 0,62 au LSDV 0,96.
Hausmantv test zamitl nulovou hypotézu o konzistentnosti GLS odhadii na a = 5 %,
a proto by mél byt FEM preferovan pted REM, nicméné na o = 1 % jiZ tato hypotéza

nemohla byt zamitnuta.
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Tabulka 5: GM v zemich V4 v predkrizovém obdobi

oLS FEM REM
Koef. Koef. Koef.
(T-podil) (T-podil) (2)
c 74,0147* 179,1150 70,6398
(1,6870) (1,6390) (0,0081)
| HDPi —0,9688 —5,7019 —0,7374
- (~1,1560) (-1,6230) (~0,0045)
. 1,0744*** 1,2510 1,0574
|_HDPj (8,1660) (0,2938) (1,1100)
|_Dist —1,3045% ~1,3357
- (-5,2740) (-0,6135)
| Dandi —14,9106 —31,1478*** —14,3621
—ane (-1,6320) (-3,1690) (-0,0079)
| Danéi —-0,7737 1,3044 —0,7035
—ancg (~1,4060) (0,5033) (~0,0565)
| Nezami 0,7873 —0,6419 0,4438
- (1,4180) (-0,6651) (0,0208)
| Nezami —1,7948*** —3,0453* —2,0567
- ) (-3,1010) (~1,9050) (-0,2461)
| 0,5987 0,1731 0,5344
Kurz
- (1,5320) (0,1198) (0,0072)
|_Riski
I —0,9932** —1,1340
|_Riskj (—2,1840) (-0,1390)
1 Uroki —0,0604 0,2747 —0,0647
—ore (~0,2060) (1,5520) (~0,0070)
1 Uroki -0,1319 0,0527 —0,0253
—CTroN (-0,6524) (0,2501) (-0,0497)
N 169 169 169
Adj. R? 0,6225
LSDV R? 0,9593
Within R? 0,2920
F 17,6791
P-hodnota (F) <0,0001
Hausmanuv test (P-
hodnota) O

Zdroj: vlastni vypocet autora

3.2.3 Gravita¢ni model v zemich V4 v krizovém obdobi

Pti zkoumani krizového obdobi vysledky ukézaly, Ze HDP hostitelské zemé& a zemé
investora jsou pozitivnimi faktory determinujicimi ptiliv PZI do zemi V4.
Nicméné v obdobi krize investofi relativné siln€ reagovali na riist HDP zemi V4. 1%

rist HDP zemi V4 zpravidla vyvola zvyseni pfilivu PZI do zemi V4 o zhruba 1,92 %.
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V ptipadé zvySeni HDP zem¢ investora by toto zvySeni pfilivu PZI do zemi V4 mélo
byt 0d 0,84 az 0,91, coz je nizsi citlivost oproti piedkrizovému obdobi. Nicméné
vzhledem k nevyznamnosti faktoru HDP hostitelské zem¢ byla zamitnuta hypotéza H1.
Distance zemi je negativnim aspektem ovliviiujicim pfiliv PZI do zemi V4. V krizovém
obdobi doslo ke snizeni elasticity pfilivu PZI na rist distance zemi. Paklize se zvysi
vzdalenost zemi o 1 %, evokuje toto zvyseni vzdalenosti pokles ptilivu PZI do zemi V4
v zasad¢ 0 0,72 az 0,79 %.

Vliv sazby dan¢ v zemi investora v obdobi krize je v zasad¢ shodny s jejim vlivem
v predkrizovém obdobi. Paklize bylo shleddno, ze sazba dané v hostitelské zemi neni
vyznamnym determinantem V pfilivu PZI, byla s pfihlédnutim k témto vysledkiim
zamitnuta hypotéza H2.

Mira nezaméstnanosti v zemich V4 a v zemi investora pusobi na piiliv PZI do zemi V4.
Pokud se zvy$i mira nezaméstnanosti v zemich V4 o 1 %, tak vysledky naznacily
zvyseni prilivu PZI zhruba o 1,33 %, nicméné zvySeni miry nezaméstnanosti v zemi
investora evokuje pokles ptilivu PZI do zemi V4 v zdsad¢ 0 0,75 %.

Poslednim negativnim faktorem V ptilivu PZI do zemi V4 je rizikovost zem¢ investora,
piicemz 1% rust tohoto aspektu zpravidla vyvola pokles prilivu PZI do zemi V4
patrné 0 1,59 az 1,63 %. Je-li porovnana elasticita v krizovém obdobi a predkrizovém
obdobi, pak z tohoto porovnani 1ze vyvodit, ze se elasticita zvysila, a to o zhruba 0,40.
V ptipadé rustu urokové sazby v zemi investora reaguje ptiliv PZI do zemi V4 relativné
slabym ristem. Urokovd mira v zemi investora vyvola nizké zvyseni ptilivu PZI
do zemi V4, ato 0,12 % pfi jejim 1% navyseni.

Aplikované metody maji vysokou vypovidaci schopnost, protoZe adjustovany koeficient
determinace vykazuje u OLS hodnotu zhruba 0,55 aulLSDV 0,96. Dale bylo
také ze statistické verifikace aplikovanych metod zjisténo, ze metody byly vhodné
pouzity. Hausmantiv test nezamitl nulovou hypotézu o konzistentnosti GLS odhadi,

a proto by mél byt REM preferovan pred FEM.

71



Tabulka 6: GM v zemich V4 v krizovém obdobi

oLS FEM REM
Koef. Koef. Koef.
(T-podil) (T-podil) (2)
. ~10,8556 -97,0127 ~17,9569
(-0,2939) (-1,2940) (~0,0001)
- 1,6921 7,6012 1,8450
- (1,1070) (1,1800) (0,0001)
. 0,8431%** -0,7618 0,7904
|_HDP} (6,2000) (-0,2911) (0,0148)
| Dist —0,7249*** -0,7823
- (=3,7220) (-0,0040)
| Danéi ~1,5686 1,4277 ~0,9538
—oane (-0,3134) (0,4306) (>-0,0001)
NS —0,6797 1,1259 -0,0101
—band (-0,7912) (1,1060) (>-0,0001)
| Nezami 0,9820 1,3320% 1,5325
- (0,8781) (1,7430) (0,0003)
N ~0,7538* ~0,6810 ~0,6590
- ) (-1,7270) (-0,8240) (-0,0012)
| Kurz -0,1156 3,0258 -0,1725
- (-0,4115) (1,4510) (-0,0001)
| -0,3958 0,0134 -0,2107
- (-0,5115) (0,0240) (>-0,0001)
| Riski —1,5933%** -0,0235 ~1,0678
—1SK] (-3,5330) (-0,1556) (-0,0038)
| Uroki 0,2522 ~0,0805 0,0154
- (0,5971) (-0,4358) (<0,0001)
| Uroki ~0,1856 0,1277* 0,0683
—CTroN (-0,9677) (1,8140) (0,0008)
N 216 216 216
Adj. R? 0,5541
LSDV R? 0,9647
Within R? 0,1138
F 8,8391
P-hodnota (F) <0,0001
Hausmanuv test (P- >0,9999

hodnota)

Zdroj: vlastni vypocet autora




3.3 PZI v regionech CR a Slovenska

3.3.1 P¥iliv PZI v krajich CR

Zaméti-li se pozornost na viechny kraje CR, je mozné vysledovat z nize uvedeného
obrazku, ze Praha do roku 2000 ptildkala nejvice PZI. Za Prahou nésledovaly regiony
Stredodesky, Ustecky, Jihomoravsky, Moravskoslezsky a Plzetisky. Dale je patrné,
7e opravdovym jadrem piiliva PZI vCR je stiedotesky metropolitni prostor
(vtom smyslu napf. Viturka 2010; Hampl a Miller 2011), ktery zahrnuje Prahu
a Stredocesky kraj. Tyto dva regiony do roku 2000 pftildkaly zhruba 60 % vsech PZI,
které sméfovaly do CR. Samotné Praha ziskala téméf 48 % viech PZI v CR. Na druhou
stranu ostatni tfi velké kraje v piilivu PZI (Ustecky, Jihomoravsky a Moravskoslezsky)
naldkaly ,,pouze® 18 % vSech PZI. Ostatni vySe nezminéné kraje ptildkaly relativné
zanedbatelné mnozstvi PZI. Kromé prvnich péti kraja (Prahy, Stiedoceského,
Usteckého, Jihomoravského a Moravskoslezského), které piilakaly dohromady 78 %
vSech PZI, ostatnich devét kraji pfildkalo 22 % PZI, nacez prumémé kazdy
z téchto ,,malych* krajii ziskal zhruba 3 % vSech PZI.

Obrizek 9: Stav PZI ve viech krajich CR v roce 2000
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Pokud se ptesune pozornost na rok 2012, je mozné zjistit, ze Praha zlistala dominantnim
krajem v ptilivu PZI. Nizsi stav PZI vykazaly kraje Stfedocesky, Moravskoslezsky,
Jihomoravsky, JihoCesky a Plzensky. Pokud je provedena komparace let 2000 a 2012, je
mozné vyvodit, Ze stfedo¢esky metropolitni prostor ptilakal o 5 % vice, coZ je celkem
65 % vsech PZI. Do Prahy samotné smétovalo celkem 53 %. Zatimco dalsi tii velké
kraje, mezi které jsou zafazeny Moravskoslezsky, Jihomoravsky a JihoCesky kraj,
ziskaly ,,pouze” 17 % viech PZI. Zbyvajici kraje CR nebyly dominantni v piilivu PZI,
nicméné krom¢ prvnich péti kraja (Prahy, Stfedoeského, Moravskoslezského,
Jihomoravského a JihoCeského), do kterych sméfovalo dohromady 80 % vsech PZI,
tak ostatnich devét kraju piilakalo 20 % PZI. Primérna hodnota v piilivu PZI v deviti
zbyvajicich krajich dosahovala trovné zhruba 2 %. Lze tak vyvodit, Ze nejleps$i kraje
patrné navySuji svlij naskok v pfilivu PZI, pficemz Praha tento ndskok zvysuje nejvice,

naproti tomu ostatni kraje v zasad¢ ztraceji pozice v piilivu PZI.

Obrazek 10: Stav PZI ve viech krajich CR v roce 2012
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Zdroj: vlastni zpracovani autora

Pokud je ptihlédnuto k dominantnimu postaveni Prahy v piilivu PZI, pak je vhodné
pro komplexn&jsi pohled na pfiliv PZI do CR v roce 2000 odstranit Prahu a zjistit,
jak na tom byly jednotlivé kraje CR v piilivu PZL. Krajem, jenz mél nejvyssi piiliv PZI
byl Stfedoesky kraj, za kterym nasledovaly Ustecky, Jihomoravsky, Moravskoslezsky
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a Plzetisky kraj. V roce 2000 tedy v CR bylo mozné pozorovat tfi centra v piilivu PZI.
Jedno velké centrum se nachazelo v &eské Gasti CR, nadeZ ostatni dvé centra se
nachazela v moravské ¢asti CR. Déle je mozné z obrazku vyvodit, Ze kraje, které mohou
byt nazvany periferii v pfilivu PZI byly regiony v centralni ¢asti CR. Témito kraji byly
kraje nachéazejici se mezi krajem Libereckym a Zlinskym s jednou vyjimkou,

za kterou je mozné povazovat Karlovarsky kraj.

Obrdzek 11: Stav PZI v krajich CR bez Prahy v roce 2000
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Zdroj: vlastni zpracovani autora

V roce 2012 a s pfedpokladem odstranéni Prahy ze zkoumanych regiont, bylo mozné
pozorovat oproti roku 2000, Ze StfedoCesky kraj si zachoval svoje dominantni
postaveni, pficemz u ostatnich krajii doSlo ke zméné potadi, jelikoz za Stiedoceskym
krajem jiz nenasledoval Ustecky kraj, ale kraj Moravskoslezsky, za kterym se umistily
Jihomoravsky, Jihotesky a Ustecky. Perifernimi kraji ziistaly obdobné regiony, které lze
nalézt v geografickém stfedu CR. Takovymi kraji byly kraje mezi Libereckym
a Zlinskym regionem, nicméné Karlovarsky kraj zlistal na poslednim misté v ptilivu

PZI.

75



Obrazek 12:Stav PZI v krajich CR bez Prahy v roce 2012

Stav PZl v roce 2012
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Zdroj: vlastni zpracovani autora

Pro komplexni posouzeni piilivu PZI do regionti CR bylo vhodné zabyvat se jinym
pohledem na piiliv PZI do regionti CR. Nasledujici obrazek zobrazuje velikost piilivu
PZI za jednotlivé regiony ve sledovaném obdobi let 2002 az 2012, pti¢emz zobrazuje %
podil jednotlivych regionti na celkovém piilivu PZI do CR. Praha ve sledovaném
obdobi v zdsad€ drzi své dominantni postaveni v pfilivu PZI, nicméné své dominantni
postaveni ztracela v letech 2003 a 2004 ve prospéch Stiedoceského, Jihomoravského
a Usteckého kraje. V nasledujicich letech bylo moZné pozorovat, Ze se postaveni Prahy
obnovilo. Celkovy pftiliv PZI do Plzeniského kraje osciluje kolem 5 % z celkového
ptilivu PZI do CR ve sledovaném obdobi. V piipadé Stiedoteského kraje je mozné
pozorovat, Ze v letech 2003, 2007, 2009 a 2012 mél Stfedocesky kraj zhruba 12% podil
na prilivu PZI do CR, naproti tomu v letech 2002, 2004 az 2006, 2008, 2010 a 2011 byl
tento podil zhruba 10%. Je-li upfen pohled na Jihomoravsky kraj, pak je mozné
pozorovat, ze v letech 2005 az 2008 byl podil tohoto kraje zhruba 4%, naproti tomu
Vv ostatnich letech byl podil pfilivu PZI do Jihomoravského kraje na celkovém pfilivu

PZI do CR zpravidla vice nez 6%.
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Obrizek 13: Podil krajii na prilivu PZI do regionii CR v letech 2002 az 2012
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Zdroj: vlastni zpracovani autora

Z vyse uvedeného tak vyplyva, Ze piiliv PZI do jednotlivych regiont CR neni
rovnomérny a existuje uzkd skupina regionti, do kterych je sméfovan celkovy pfiliv
PZI.

V nasledujicim grafu je zobrazen pomér PZI jednotlivého kraje CR na PZI v CR v roce
2012. Na zaklad¢ grafu je mozné vyvodit, ze v roce 2012 Praha pftildkala zhruba 53 %
celkovych PZI, nicméné pii komparaci PZI s rokem 2000 bylo mozné zjistit, ze Praha
zvysila sviij podil zhruba o 5 % ze 48 %. Jadrem pfilivu PZI do CR je tedy Praha.
DalSim krajem, ktery si polepSil v poméru pfilivu PZI, byl Moravskoslezsky kraj,
jez zvysil sviij podil z 5 na 7 %. Nicméné jeden kraj CR se propadl ze 7 % na 3 %,
a timto krajem byl Ustecky kraj, pfi¢emz tento kraj je patrné zna¢né opomijen v piilivu
PZI v porovnani s ostatnimi kraji CR. Ostatni kraje vykazuji zpravidla stejny pomér PZI
kraje nacelkovych PZI mezi roky 2000 a 2012. Zobrazku je mozné vyvodit,
ze primarnimi kraji, kam smé&fuji PZI jsou v zdsad¢ Ctyfi kraje, a to Praha, Stfedocesky,
Moravskoslezsky a Jihomoravsky kraj. Ostatni kraje CR nejsou pro zahraniéni investory

preferovany pro umisténi PZI.
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Obrizek 14: Pomér PZI kraje na PZI v CR v roce 2012
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Zdroj: vlastni zpracovani autora

3.3.2 Komparace p¥iliva PZI v krajich CR

Vzhledem kvyse uvedenému je vhodné podrobit zkoumani, zda se ptiliv PZI
do jednotlivych regiont 1i§i mezi regiony. Vyse uvedené vysledky naznacuji, ze by
tomu tak mohlo byt. Pro ovéfeni hypotézy H5 tykajici se rovnosti piilivu PZI
do regiontt CR v mil. K¢ byla vyuzita metoda ANOVA. Vysledky metody ANOVy jsou
uvedeny Vv nasledujici tabulce, pfi¢emz F hodnota testového kritéria dosahla trovné
92,7834 a kriticka hodnota ma hodnotu 1,7907. Byla zamitnuta hypotéza H5 0 rovnosti
skupinovych primérti, coz naznacuje, ze se prumérny piiliv PZI do jednotlivych
regiond nerovna. Tento obraz je dokreslen i velikosti P-hodnoty testového kritéria,
jezbyla niz§i nez 0,05, atudiz na zdkladé vySe uvedené¢ho Ize konstatovat,
ze kumulativni pfiliv PZI ve sledovaném obdobi mezi jednotlivymi regiony neni

totozny.

Tabulka 7: Tabulka ANOVY - priliv PZI v krajich CR v mil. K¢&

Zdroj variability SS Rozdil MS F Hodnota P
Mezi vybéry 8,7442E+12 13 6,73E+11 92,7834 <0,0001
Viechny vybéry 1,0149E+12 140 7,25E+09
Celkem 9,7591E+12 153

Zdroj: vlastni vypocet autora; pozn.: kriticka hodnota F-krit je 1,7907
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Vy3e uvedené vysledky prokéazaly rozdilnost piilivu PZI v jednotlivych regionech CR,
bylo nutné testovat kontrasty, tj. nalézt pary regiond, mezi kterymi se piiliv PZI
statisticky vyznamné odliSuje. Nasledujici tabulka se zabyvd pouze zjisténymi
statisticky vyznamnymi rozdily mezi kraji, ponévadz kompletni vysledky by byly
znacén¢ rozsahlé (obsahovaly by 91 kontrastl mezi regiony, pficemz pouze u 15
kontrastl mezi regiony CR byly shledany statisticky vyznamné rozdily). Ptiliv PZI
do Prahy se statisticky vyznamné odliSuje od vSech ostatnich kraji. Tato skute¢nost
naznacuje, e Praha je specifickym regionem oproti ostatnim regionim CR. Nicméné
Z testovani kontrastd se jevi, Ze nejen ptiliv PZI do Prahy je rozdilny od ostatnich krajii.
Pii analyze kontrasti bylo zjisténo, ze kromé piilivu PZI do Prahy se i pfiliv PZI
do StfedoCeského kraje statisticky vyznamné 1isi od pfilivu PZI do Karlovarského
a Olomouckého kraje. Dale bylo moZné pozorovat, ze se piilivy PZI do zbyvajicich
regionit CR mezi sebou nelisi. V tomto ohledu je tak mozné zhodnotit, Ze se piiliv PZI
do Prahy a casteéné i StfedoCeského kraje zna¢nym zptisobem nerovna prilivu PZI

do zbyvajicich regioni CR.

Tabulka 8: Hodnoty testového kritéria pri testovini kontrastii mezi kraji CR

Regiony F Regiony F Regiony F
JCK-PHA 48,3337 | LIK-PHA 50,1237 | PHA-PLK 48,9516
JMK-PHA 44,3363 | MSK-PHA 41,6622 | PHA-SCK 34,6150
KHK-PHA 51,8560 | OLK-PHA 52,2044 | PHA-USK 46,3803
KVK-PHA 53,6146 | OLK-SCK 1,8005 | PHA-VYK 50,5543
KVK-SCK 2,0700 | PAK-PHA 50,9238 | PHA-ZLK 51,4362

Zdroj: vlastni zpracovani autora; Pozn. Kritickd hodnota pro zamitnuti nulové hypotézy o rovnosti
pramérného pfilivu PZI mezi regiony byla 1,7907

Pro uplnost analyzy pfi zjistovani rozdild v piilivu PZI mezi regiony CR je nutné
zabyvat se shodnosti rozptyll v piilivu PZI do regionti CR. Ke zjiiténi shody rozptylt
u ptilivu PZI do jednotlivych kraji CR byl vyuzit Bartletv test, jeZ piedpoklada
rovnost rozptyli vSech zahrnutych testovanych skupin. Hodnota testového kritéria
Bartletova testu byla 431,9198, pfi¢emz kriticka hodnota Bartletova testu, tj. ¥ je
na arovni 5,8920. Vysledky tak naznalily, Ze rozptyl v ptilivu PZI ve zkoumanych
regionech CR se mezi regiony vyznamné lidi. Z vysledkii Bartletova testu tak lze
dovozovat, ze variance v pfilivu PZI ve zkoumanych regionech CR neni mezi regiony

totozna.
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Tabulka 9: Bartletirv test u krajii CR

Bartletiiv test | C 12

431,9198 1,0357 | 5,8920

Zdroj: vlastni zpracovani autora

V piiloze €. 1 je rovnéz zpracovan pohled na pfiliv PZI na osobu kraje nebo regionu
NUTS 2. Tento pohled se snazi o relativizaci celkovych ptilivii PZI do kraji a regionti
NUTS 2. Je-li pracovéno s prilivem PZI na osobu, pak je cilem setfit rozdily v celkové
vysi pilivu PZI do regionit CR. Tento pohled tak zpiesiiuje moznosti komparace piilivu
PZI do jednotlivych regioni CR. Nicméné z vysledktl uvedenych v piiloze &. 1 lze
dospét k obdobnym zavéram, jaké jsou uvedeny vyse, tj. prilivy PZI na obyvatele kraje
nejsou totozné a Praha vyrazné pievySuje v piilivu PZI na osobu ostatni kraje,
pfi¢emz oproti zkoumani piilivu PZI v celkové vysi, celkové vysledky naznacily,
ze ptiliv PZI na osobu do StfedoCeského kraje se nelisi od pfilivu PZI na osobu
od ostatnich kraji (ov§em s vyjimkou vySe zminéné Prahy). Vysledky Bartletova testu
rovnéz naznaéily, Zze variance v piilivu PZI ve zkoumanych regionech CR neni mezi

regiony totozna.

3.3.3 Priliv PZI v regionech NUTS 2 CR

Zméni-li se thel pohledu na kumulativni pfiliv PZI v regionech NUTS 2, pak pomér
Prahy k celkovému piilivu PZI do CR byl v roce 2001 zhruba 50%. V nasledujicich
letech tento pomér osciloval kolem vySe uvedené 50% hranice. Nicméné od roku 2009
je mozné pozorovat konstantni rist poméru Prahy k celkovému ptilivu PZI a v roce
2015 byl pomér pfilivu PZI sméfovanych do Prahy zhruba 57 %. Daéle napf.
Moravskoslezsko je zajimavym regionem CR. Je-li upfen pohled na rok 2001,
pak z poméru piilivu PZI tohoto regionu na celkovém piilivu PZI do CR vyplyva,
7e ze zhruba 4 % ptilivu PZI v roce 2001 se Moravskoslezsko vyhouplo na zhruba 7 %,
kter¢ drzi od roku 2007. Pokud se zaméfi pozornost na Jihovychod,
pak z nize uvedeného obrizku mimo jiné plyne, Ze pomér na ptilivu PZI do CR byl
Vv letech 2003 a 2004 nejvétsi, tj. zhruba 10 %, nicméné 1 tento pomér nebyl po celé
sledované obdobi stejny. Napt. vletech 2002 a 2005 byl tento podil zhruba 6%
aodroku 2009 je patrny jeho pokles ze zhruba 8 % k6 %. Zobrazku je

tak mimochodem mozné vyvodit, Ze podil Prahy na celkovém pfilivu PZI v minulych
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letech setrvale roste, pfi¢emz u ostatnich krajii s vyjimkou Stiednich Cech

a Moravskoslezska dochazi k poklesu jejich poméru na celkovém piilivu PZI do CR.

Obrazek 15: Podil regionit NUTS 2 na prilivu PZI v letech 2001 az 2015
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Zdroj: vlastni zpracovani autora

Stav PZI v regionech NUTS 2 v roce 2015 naznacuje, ze ptiliv PZI do regiont NUTS 2
je primarn¢ sméfovan do Prahy, do které plynulo 57 % vsech PZI v regionech NUTS 2
CR. Za Prahou se nachazi Stiedni Cechy s 11% pfilivem vSech PZI umisténych v CR.
O treti pficku se déli Jihozapad a Moravskoslezsko se 7 %, pfi¢emZ za nimi nasleduje
Jihovychod. AZ za nimi se nachdzi Severovychod (5 % z celkového pfilivu PZI),
Stfedni Morava (4 %) a az na poslednim misté je Severozapad (pouze 3 % z celkového
prilivu PZI). Z celkového pfilivu PZI smétovalo do Ctyf nejispésnéjsich regionil
NUTS 2 celkem 82 % veskerych piijatych PZI. Nasledujici obrazek zietelné uvadi
rozlozeni PZI v regionech NUTS 2.
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Obrizek 16: Pomér prilivu PZI do regionit NUTS 2 CR v roce 2015
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Zdroj: vlastni zpracovani autora

Jiny thel pohledu naznacuje, Ze pfiliv PZI do Prahy mé po celou sledovanou dobu
rostouci tendenci a nejsou patrné velké vykyvy. Nicméné oblast Severozédpad se
vyznacuje relativné vétsi volatilitou v pfilivu PZI pti porovnani s Prahou. Z obrazku je
rovnéz patrné, ze v letech 2004 az 2007 doslo k vyraznému rtstu ptilivu PZI do regionti
NUTS 2, pticemz v letech 2008 v pievazné ¢asti priliv PZI stagnoval. Tuto okolnost lze

pfifadit pfevazné propuknuvsi finan¢ni a nasledné ekonomickeé krizi.
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Obrazek 17: Vyvoj prilivu PZI v regionech NUTS 2 v letech 2001 az 2015 v mil. K¢
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Zdroj: vlastni zpracovani autora; pozn.: hodnoty Prahy jsou vyneseny na pravé ose

3.3.4 Komparace p¥ilivu PZI v regionech NUTS 2 CR

Obdobné jako v predchézejici ¢asti budou zjistovany rozdily v ptilivu PZI do regionti
NUTS 2, ovSem budou zahrnuty roky 2001 az 2015. NiZe uvedend tabulka zahrnuje
vysledky metody ANOVA v regionech NUTS 2 v CR. F-hodnota testového kritéria
dosahuje vyse 80,8163 a kriticka hodnota pouze 2,0924. Z vysledki je patrné, ze pfiliv
PZI do regioni NUTS 2 neni shodny, a tudiz byla zamitnuta hypotéza H5. Vyse

uvedené jesté doklada i P-hodnota, jez je nizsi 0,05.

Tabulka 10: ANOVA priliv PZI v regionech NUTS 2 CR v mil. K¢.

Zdroj variability SS Rozdil MS F p-hodnota
Mezi vybéry 1,13E+13 7 1,61E+12 80,8163 <0,0001
Viechny vybéry 2,23E+12 112 1,99E+10
Celkem 1,35E+13 119

Zdroj: vlastni vypocet autora; pozn.: kriticka hodnota F-krit je 2,0924

S pfihlédnutim k vySe zjisténym vysledkim rozdilnosti stfednich hodnot pfilivu PZI
v regionech NUTS 2 je nutné zjistit, které celky NUTS 2 vykazuji statisticky vyznamné
rozdily v ptilivu PZI. Nasledujici tabulka obsahuje vysledky part regioni NUTS 2,
jez se vyznacuji vyznamnymi rozdily v ptilivu PZI. Bylo moZzné pozorovat, Ze stejné
jako pii analyze viech krajti CR tak i pfi analyze regionti NUTS 2 ma Praha vyznamné

odlisny pftiliv PZI nez zbyvajici regiony NUTS 2. F-hodnota testového kritéria byla
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nejvyssi u paru regiond Prahy a Stfedni Moravy nésledované Prahou a Severozapadem.
Dile je nutné podotknout, Ze oproti vyse uvedené analyze krajti CR, region Stfedni
Cechy, jez zahrnuje pouze Stiedotesky kraj, nema vyznamné odlisny piiliv PZI
od ostatnich regiont NUTS 2. Lze tak vypozorovat, Ze spojeni pfilivu PZI
Olomouckého a Zlinského kraje, tak znamena, ze pramérny piiliv PZI mezi Sttednimi
Cechami a Stfedni Moravou neni rozdilny. K obdobnym konstatovanim Ize dospét
i pfi spojeni Karlovarského a Usteckého kraje, které jsou natGrovni NUTS 2
Severozapadem. Karlovarsky kraj jako samostatna jednotka ma vyznamné odlisny pfiliv
PZI ptikomparaci se StfedoCeskym krajem. Nicméné na urovni NUTS 2
(tzv. Severozapad), neni mozné vypozorovat statisticky vyznamné rozdily v ptilivu PZI
mezi Sttednimi Cechami a Severozapadem. Jevi se tak, Ze je-li komparovan piiliv PZI
v regionech (NUTS 2) v CR, které maji alespoii 1 mil. obyvatel, je jedinym
divergentnim krajem Praha, pfi¢emz u ostatnich regionti 1ze konstatovat shodné pfilivy

PZI.

Tabulka 11: Hodnoty testového kritéria pri testovani kontrastii mezi regiony NUTS 2 CR

Regiony F Regiony F Regiony F
PHA-SCK 37,1805 | PHA-SVC 46,3272 | PHA-STM 51,8509
PHA-JZP 45,6015 | PHA-JVC 43,2261 | PHA-MSK 45,2239
PHA-SZP 48,8271

Zdroj: vlastni zpracovani autora; Pozn. Kritickd hodnota pro zamitnuti nulové hypotézy o rovnosti
primérného prilivu PZI mezi regiony byla 2,0924

Po nalezeni statisticky vyznamnych rozdili mezi regiony je doplnéna analyza
0 Bartletiiv test, jez zkouma rovnost rozptylli zkoumanych regionti. Hodnota testového
kritéria Bartletova testu nabyla hodnoty 232,0186, pficemZ kriticka hodnota je na tirovni
14,0670. Hodnota testového kritéria tak vyrazn€ presahuje kritickou hodnotu, ¢imz je
zamitnuta nulova hypotéza o rovnosti skupinovych rozptyli. Vysledky tak naznacuji,
ze variance ptilivu PZI neni shodna mezi regiony NUTS 2, a tudiz i jednotlivé pfilivy
PZI do regiond NUTS 2 jsou rozdilné.

Tabulka 12: Bartletiiv test u regionit NUTS 2

Bartletiiv test | C x2

232,0186 1,0268 | 14,0670

Zdroj: vlastni zpracovani autora
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V priloze €. 1 je také zpracovan pohled na piiliv PZI na osobu regionu NUTS 2. Co se
ty¢e regiont NUTS 2, pak pfiliv PZI na osobu do regioni NUTS 2 mezi regiony neni
shodny. Vysledky jsou obdobné jako pifi zkoumani ptilivu PZI do regioni NUTS 2

uvedené vyse.

3.3.5 Priliv PZI v regionech Slovenska

Nyni bude soustiedéna pozornost na vychodniho souseda CR, kterym je Slovenska
republika. Slovenska republika vykazuje odliSnou situaci ve stavu PZI v roce 2000,
neZ je tomu v CR. Bratislava, resp. Bratislavsky kraj ziskal do roku 2000 celych 61 %
vSech PZI, které pritekly do Slovenské republiky. Druhym krajem v piildkani ptilivu
PZI byl Kosicky kraj, jez pfilakal témét 30 % vSech PZI. Z dat je relativné snadné
vyvodit, ze dva kraje na Slovensku ziskaly témét 91 % vsech PZI. V porovnani s CR je
patrné, Ze prakticky pouze do dvou krajii na Slovensku sméfuji PZI, naéez v CR je
situace diverzifikovangjii. V CR je pievazna ¢ast PZI rozdélena do Sesti kraji,

pficemz téchto Sest krajii ptildkalo zhruba 82 % vSech PZI.

Obrazek 18: Stav PZI v krajich Slovenska v roce 2000
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,Zdroj: vlastni zpracovani autora

Stejné jako v roce 2000 tak i v roce 2012 byl Bratislavsky kraj dominantnim krajem

v ptilivu PZI, nacez ziskal do roku 2012 celych 69 % vSech PZI, jez smétovaly
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na Slovensko. Druhym krajem jiz nebyl Kogicky kraj ale kraj Zilinsky. Vyrazny nartst
PZI v Zilinském kraji je patrné zpisoben umisténim vyroby automobild KIA
a patrné i jejich subdodavatelt v tomto kraji. Zilinsky kraj do roku 2012 ptilakal
vice nez 6 % vSech PZI smétujicich na Slovensko do konce roku 2012, nacez si o 1 %
polepsil oproti roku 2000. KoSicky kraj byl tfetim krajem v pfilivu PZI,
pticemz tento kraj ziskal celkem témét 6 % vsech PZI do konce roku 2012. Je tedy
zjevné, ze oproti roku 2000 Kosicky kraj pfiSel zhruba o 24 % na celkovych PZI
na Slovensku. Za KoSickym krajem byl v pfilivu PZI Trnavsky kraj, ktery v celkovém
vyjadieni ziskal zhruba 5,6 % vSech PZI. Ze ziskanych tdaji je mozné naznat,
ze v piikladu Slovenska doslo k vétsi diverzifikaci v umisténi PZI. Bratislavsky kraj
sice navysil svoje dominantni postaveni zhruba o 8 %, nicméné 25 % vSech PZI
smétujicich na Slovensko do roku 2012 smétfovalo do 5 krajt a nikoli pouze do jednoho
jako v situaci do konce roku 2000. Z mapy je mozné dale zjistit, ze pfevazna cast PZI se

nachazi pouze v zapadni ¢asti Slovenska a sousedi s CR s vyjimkou Kosického kraje.

Obrazek 19: Stav PZI v krajich Slovenska v roce 2012
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Zdroj: vlastni zpracovani autora
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3.4 Analyza faktort determinujicich p¥iliv PZI v krajich CR

Zkoumani modelu pfilivu PZI dle rovnice ¢. 17 bylo provedeno se zahrnutim
ataké s vy€lenénim Prahy. S vynechdnim regionu Prahy bylo pfistoupeno
i s ptihlédnutim jejiho silného postaveni z ¢asti 3.3.1 az 3.3.4.

Je-1i mezi vysvétlujici proménné do modelu zahrnut piiliv PZI ptredchéazejiciho obdobi,
pak nemusi platit exogenita regresort. Takovato okolnost zpisobuje vychyleny
a nekonzistentni odhad pomoci OLS, pfiCemz keliminaci vychyleného
a nekonzistentniho odhadu pomoci OLS by méla byt piednostné vyuzita GMM.
Vzhledem k této skuteCnosti by mélo byt nanize uvedené odhady pomoci OLS
pohlizeno s ur¢itym ,,nadhledem® a primarn¢ by mély byt vyuzity odhady pomoci
GMM.

3.4.1 Dynamicky model p¥iliva PZI v krajich CR v obdobi 2002
az 2012

V piipadé presunu pozornosti na piiliv PZI do regioni CR v celém obdobi
a s predpokladem vlivu zpozdéné zavisle proménné na piiliv PZI v bézném obdobi lze
zjistit, ze na ptiliv PZI pozitivné ptisobi pfiliv PZI v pfedchazejicim obdobi, sménny
kurz, vydaje na védu a vyzkum a velikost mezd, nicméné negativnim faktorem je patrné
mira nezaméstnanosti. Priliv PZI v pfedchdzejicim obdobi relativné slabé ptispiva
k pfilivu PZI v béZzném obdobi, nacez nabyva hodnoty zhruba 0,80 az 0,92. Apreciace
kurzu se vyznacuje v zasadé malym dopadem na piiliv PZI, protoze 1% apreciace
by méla zptsobit zvyseni ptilivu PZI zhruba o 0,25 az 0,28 %. Nicméné vydaje na védu
a vyzkum relativné velmi malo determinuji pfiliv PZI, a to proto, ze hodnota elasticity
dosahuje vySe patrné ,,pouze® 0,04. Nicméné s prihlédnutim k vySe uvedenému, Ze je
vhodnéjsi pouzit GMM, bylo zjisténo, ze vydaje na védu a vyzkum nejsou vyznamnym
aspektem v ptiliv PZI, a proto byla zamitnuta hypotéza H3. Na druhou stranu zvySeni
mezd o 1 % zpravidla zplsobi navySeni pfilivu PZI zhruba o 0,84 %.
Naproti tomu rostouci mira nezaméstnanosti  odrazuje  zahrani¢ni  investory
od investovani v regionech CR, nicméné toto odrazovani neni nikterak vysoké. 1%
navyseni mezd v zasadé vyvold snizeni piilivu PZI do regionii CR zhruba o 0,08 %.

Je-li ze seznamu regionl V celém obdobi eliminovana Praha, pak vysledky naznacuji,
ze priliv PZI je vyznamné pozitivné ovlivnén pfilivem PZI v pfedchazejicim obdobi,

sménnym kurzem a velikosti mezd, nicméné negativni dopad je patrny stejné
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jako pfi zahrnuti vSech regionti u miry nezaméstnanosti. Z vysledkii vSech regiond
aregiontt bez Prahy je mozné vyvodit, ze pfiliv PZI v predchézejicim obdobi silnéji
pusobil na pfiliv PZI v bézném obdobi, jelikoz hodnota tohoto faktoru nabyva vyse
zhruba od 0,93 az 1,50. Nadto 1% apreciace kurzu zpravidla vyvold zvySeni ptilivu PZI
zhruba o 0,34 az 0,89 %, coz jsou patrn¢ vyss$i hodnoty nez v ptipad¢ zahrnuti vSech
regioni CR. Mimoprazské regiony jsou tedy citlivéj$i na apreciaci kurzu. Vydaje
na védu a vyzkum maji obdobny vliv jako v ptedkrizovém obdobi a hodnota elasticity
je zhruba 0,03. Nicméné stejné jako v piipadé zahrnuti viech kraji CR bylo zjisténo,
ze vydaje na védu a vyzkum nejsou vyznamnym aspektem v prilivu PZI, a proto byla
zamitnuta hypotéza H3. U mimoprazskych regioni bylo shledano, ze pfiliv PZI neni
tolik citlivy na zvySeni mezd. 1% rist mezd zpravidla zplsobi zvySeni piilivu PZI
do regionti CR o 0,74 %, coZ je zhruba o 0,10 méné nez zahrnutim vsech regionti CR.
U miry nezaméstnanosti doSlo ke zvySeni hodnoty elasticity, a to zhruba o - 0,22
na hodnotu - 0,30, pti¢emz ptiliv PZI do mimoprazskych regioni klesa vice v piipadé
zvySeni miry nezaméstnanosti.

Verifikace dynamického modelu naznacuje jeho vhodnost. Test signifikance regresort
Waldovym (sdruzeny) testem poukazal na zamitnuti nulové hypotézy 0 nevyznamnosti
regresord (P-hodnota je nizs$i nez 0,01), a proto se jevi, ze regresory jsou vyznamneé.
Dale také Sarganiv test pro nadbyte¢nou identifikaci nezamitl nulovou hypotézu (P-
hodnota je zpravidla vyS$si nez 0,05), a tedy model byl spravné specifikovan a byly
pouzity vhodné instrumenty. Adjustovany koeficient determinace u OLS dosahuje
hodnoty zhruba 0,98 resp. 0,95, a tudiz by mél mit model vysokou vypovidaci

schopnost.
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Tabulka 13: Vysledky dynamického modelu krajii CR v celém obdobi

Celé obdobi Celé obdobi bez Prahy
GMM OoLS GMM OoLS
Koef. Koef. Koef. Koef.
(2) (t-podil) (2) (t-podil)

| PZIt-1 0,8006*** 0,9276*** 1,5066*** 0,9360***
- (6,9010) (21,3500) (3,0140) (21,3700)
c -3,1726 —2,8487 —8,8849** —4,3262

(—1,4250) (—0,9375) (—2,4390) (—1,2780)
| Nez —-0,0871* —0,0526 —0,3041** —-0,0719
- (—1,9000) (—1,0930) (—2,1310) (—1,3330)
| Ex 0,2881*** 0,2579* 0,8914** 0,3409*
- (3,6990) (1,9780) (2,2410) (2,1690)
| Inf —0,0184 0,0019 —0,0158 —0,0058
- (—1,5450) (0,1100) (—1,4350) (-0,3463)
| VaVv 0,0608 0,0408** —-0,2398 0,0340*
- (0,9296) (2,7970) (—1,1430) (2,0420)
| Mzdy 0,8412** 0,1907 0,7477*** 0,3387
- (2,3670) (0,7450) (2,9920) (1,0600)
|_Odpad —-0,7252 0,1457 —-0,7641 0,1019
- (—0,9848) (1,0750) (—1,4150) (0,5789)
N 140 140 130 130
(S;‘_rr’fgé‘#gt;‘)"“ Vice nez 0,9999 Vice nez 0,9999
ga;gg;gf;; <0,0001 <0,0001
Adj. R? 0,9787 0,9541
F 9937,9770 1489,1710
P-hodnota (F) <0,0001 <0,0001
Zdroj: vlastni vypocet autora
Obrazek 20: Q-Q plot v celém obdobi za vsechny kraje GMM a OLS

=
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Zdroj: vlastni zpracovani autora
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Obrazek 21: Q-Q plot celé obdobi za vsechny kraje bez Prahy GMM a OLS
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Zdroj: vlastni zpracovani autora

3.4.2 Dynamicky model pfilivu PZI v krajich CR v obdobi 2002
az 2007

V ptedchézejici ¢asti byla pozornost vénovéana celému obdobi, pficemz v této ¢asti bude
jadrem zkouméni predkrizové obdobi ve viech regionech CR. Vysledky naznadily,
ze piiliv PZI do regionti CR je pozitivné ovlivnén pouze pfilivem PZI v pfedchizejicim
obdobi. Dale také vysledky elasticit naznacuji, Ze 1% rist ptilivu PZI v ptedchéazejicim
obdobi determinuje zhruba 0,97 az 1,04 % rust ptilivu PZI v béZném obdobi. Vysledky
se tedy pohybuji relativné blizko jednotkové elasticité. Naproti tomu jedinym
negativnim aspektem je mira inflace. Paklize dojde k ristu inflace o 1 %, je mozné
ocekavat snizeni pfilivu PZI zhruba o 0,03 %, coZ je patrné velmi maly pokles pftilivu
PZl vzhledem k pfipadnému rastu inflace. Nicméné vzhledem k tomu, Ze vydaje
na védu a vyzkum nejsou vyznamnym aspektem v pfilivu PZI, byla zamitnuta hypotéza
H3.

PakliZe je eliminovana Praha ze zahrnutych regioni CR v piedkrizovém obdobi, pak je
mozné zjistit, Ze odebranim Prahy se vysledky zasadn€ nezménily. Z vysledki je moZné
vyvodit, Ze jedinym pozitivnim faktorem ovliviiujicim ptiliv PZI je pouze pfiliv PZI
Vv ptedchéazejicim obdobi. Vysledky poukdzaly na skute¢nost, Ze za situace 1% zvySeni
prilivu PZI v ptedchéazejicim obdobi v mimoprazskych regionech by mélo dojit k rstu
ptilivu PZI do mimoprazskych regionii vV bézném obdobi zhruba o 0,97 az 1,04 %.
Nicmén¢ prvnim a patrné jedinym aspektem majicim negativni vliv na pfiliv PZI se jevi
mira inflace. Vzroste-li mira inflace 0 1 %, pak vysledky naznacily, ze se v zasadé snizi
ptiliv PZI do mimoprazskych regiont zhruba o 0,04 %, pii¢emz tento pokles neni

velky. Nicméné stejné jako pii zkoumani celého obdobi u mimoprazskych
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regiond vydaje na védu a vyzkum nejsou vyznamnym aspektem v pfiliv PZI,
a proto byla zamitnuta hypotéza H3.

Statistické ovéfeni modelu vykazuje vhodnost jeho pouziti. Waldav (sdruzeny) test
signifikance regresorti zamitl nulovou hypotézu o nevyznamnosti regresortu (P-hodnota
je nizsi nez 0,01), a proto je mozné vyvodit vyznamnost pouzitych regresori. Rovnéz
Sargantv test pro nadbytecnou identifikaci nezamitl nulovou hypotézu (P-hodnota je
zpravidla vyssi nez 0,05), na¢ez model byl spravné specifikovan a byly pouzity vhodné
instrumenty. Dale se také adjustovany koeficient determinace vyznacuje u OLS

hodnotou zhruba 0,96 resp. 0,91, a tudiz ma model v zasadé vysokou vypovidaci

schopnost.

Tabulka 14: Vysledky dynamického modelu krajii CR v predkrizovém obdobi

Pi‘edkrizové obdobi Pi‘edkrizové obdobi bez Prahy
GMM OLS GMM OLS
Koef. Koef. Koef. Koef.
(2) (t-podil) 2 (t-podil)

| PZIt-1 1,0458*** 0,9726*** 1,0471*** 0,9738***
- (17,0900) (11,6200) (10,0700) (11,5400)
c 3,8851 0,5811 3,6495 3,4306

(0,4064) (0,0837) (0,1478) (0,3069)
| Nez 0,0128 0,0128 0,0157 0,0186
- (0,0967) (0,1375) (0,2711) (0,2087)
| Ex —-0,6524 —0,4261 —0,6537 —0,6476
- (—1,5890) (-0,8732) (—0,4195) (-0,8750)
| Inf —0,0386** —-0,0274 —0,0483*** -0,0375
= (=2,3710) (=1,0230) (=2,6090) (=1,3340)
| VaVv 0,0031 0,0242 -0,0059 0,0260
- (0,1126) (0,7560) (—0,1233) (0,8524)
|_Mzdy —-0,3183 0,0549 -0,2507 -0,1970
= (=0,4144) (0,1019) (=0,1218) (=0,2016)
|_Odpad 0,1607 0,0763 0,0926 0,1313
- (0,7757) (0,2843) (0,2868) (0,4176)
N 70 70 65 65
Sarganiiv test
(P-hodnota) 0,7963 0,8326
ga;ggzgf;; <0,0001 <0,0001
Adj. R? 0,9642 0,9170
F 1078,2940 232,0862
P-hodnota (F) <0,0001 <0,0001

Zdroj: vlastni vypocet autora
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Obrazek 22: Q-Q plot GMM a OLS v predkrizovém obdobi
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Zdroj: vlastni zpracovani autora

Obrazek 23:Q-Q plot GMM a OLS v predkrizovém obdobi bez Prahy

Zdroj: vlastni zpracovani autora

3.4.3 Dynamicky model p¥ilivu PZI v krajich CR v obdobi 2008
az 2012
Pro doplnéni pohledu na pfiliv PZI do regionti CR bylo nezbytné zabyvat se i krizovym

obdobim. Pokud jsou zkoumany viechny regiony CR, pak je z vysledkii patrné, Ze piiliv
PZI je pozitivné determinovan piilivem PZI v ptedchazejicim obdobi, kurzem (pouze
u OLS), inflaci (pouze u GMM), vydaji na védu a vyzkum, velikosti mezd a produkci
odpadu, nicméné u poslednich dvou faktord byl tento vliv pozorovan pouze za pouziti
GMM. Za téchto okolnosti nebylo mozné zamitnout hypotézu H3. Negativnimi aspekty
se jevi kurz (pouze u GMM) a inflace (pouze u OLS). Determinant piiliv PZI
Vv piedchazejicim obdobi sice piispiva k piilivu PZI v béZném obdobi, nicméné nabyva
hodnoty zhruba 0,33 az 0,94. 1% apreciace kurzu se vyznacuje relativné malym vlivem
na priliv PZI, jelikoz tato 1% apreciace evokuje zvyseni ptilivu PZI zhruba o 0,69 %
u OLS. Naproti tomu aplikaci GMM bylo shledano, ze 1% apreciace by méla vyvolat
snizeni piilivu PZI do regionti CR zpravidla o 1,54 %. Inflace v CR podporuje piiliv
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PZI zhruba o 0,09 (pouze u GMM), nacez U OLS je mozné pozorovat, ze inflace by
méla snizovat piiliv PZI do regionti CR v zasad& o 0,07 %. V obdobi krize na druhou
stranu vydaje na védu a vyzkum pfispivaji k pfilivu PZI. Vysledky naznacily, ze 1%
zvySeni vydajii na védu a vyzkum implikuje nértst ptilivu PZI zhruba o 0,06 az 0,20 %.
Za téchto okolnosti nebylo mozné zamitnout hypotézu H3. Dal$im pozitivnim faktorem
byla vy$se mzdy, pfiCemz 1% navySeni mezd zpravidla vede Krustu pfilivu PZI
04,37 %. Poslednim faktorem ovlivitujicim pfiliv PZI do regionti CR v obdobi krize
byla produkce odpadu. Navyseni produkce odpadu 0 1 % by v zasadé mélo znamenat
zvyseni ptilivu PZI zhruba o 0,83 %.

Paklize dojde k vynechani Prahy ze zkoumanych regiontl, je mozné pozorovat, ze se
vysledky v zasadé¢ nezménily. Piiliv PZI do mimoprazskych regiond je stejné
jako pii zkoumani vSech regiont pozitivné ovliviiovan piilivem PZI v piedchazejicim
obdobi, kurzem (pouze u OLS), vydaji na védu a vyzkum, velikosti mezd a produkci
odpadu, nacez u aspekti velikosti mezd a produkci odpadu bylo mozné tento pozitivni
vliv nalézt pouze za pouziti GMM. Za téchto okolnosti nebylo mozné zamitnout
hypotézu H3. Negativni vliv na ptiliv PZI do mimoprazskych regiont je patrny pouze
uinflace (pouze u OLS). Piiliv PZI v ptfedchéazejicim obdobi podporuje piiliv PZI
vV bézném obdobi a dosahuje obdobnych hodnot jako pii zahrnuti vSech regiont
ato zhruba 0,41 az0,93. Apreciace kurzu zvySovala pftiliv PZI do mimoprazskych
regiontl zhruba o 0,66 % pii jeho 1% apreciaci u OLS. U OLS vysledky naznadily,
7e inflace snizovala pfiliv PZI do mimoprazskych regionti CR v zasadé o 0,08 %, coZ je
nepatrny narGst oproti zahrnuti vSech regioni CR. Vydaje navédu a vyzkum
implikovaly zvySeni pfilivu PZI do mimoprazskych regiont, a to 1% zvySeni vydaji
navédu a vyzkum zpravidla vyvolalo narust pfilivu PZI zhruba o 0,05 az 0,19 %.
Pii porovnani vSech regionii a mimoprazskych regiond je mozné pozorovat,
Ze U mimoprazskych regionti v krizovém obdobi 1% navyseni mzdy zptusobovalo rust
prilivu PZI o 3,82 %, nac¢ez u mimoprazskych regiond je tato hodnota nizsi v zasadé
0 0,55 nez pti zahrnuti Prahy. Produkce odpadu v mimoprazskych regionech zvySovala
ptiliv PZI, nicméné rostouci produkce odpadu tento pfiliv zvySovala pouze o 0,79.
Oveéfeni pouzitého modelu poukazuje na vhodnost jeho pouziti. Waldiv (sdruzeny) test
signifikance regresorti zamitl nulovou hypotézu 0 nevyznamnosti regresoru (P-hodnota
je niz8i nez 0,01), a proto je mozné vyvodit regresory za vyznamné. Nadto Sargantiv
test pro nadbytecnou identifikaci nezamitl nulovou hypotézu (P-hodnota je zpravidla

vy$$i nez 0,05), a tudiz 1ze model povazovat za spravné specifikovany a byly pouzity
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vhodné instrumenty. Adjustovany koeficient determinace u OLS ma hodnotu zhruba

0,99 resp. 0,98, a tudiz se model vyznacuje relativné vysokou vypovidaci schopnosti.

Tabulka 15: Vysledky dynamického modelu krajii CR v krizovém obdobi

Krizové obdobi Krizové obdobi bez Prahy
GMM OLS GMM OLS
Koef. Koef. Koef. Koef.
(2) (t-podil) (2 (t-podil)

| PZIt-1 0,3363* 0,9385*** 0,4151** 0,9346***
= (1,7870) (18,6800) (2,2800) (20,5200)
c —38,9526*** —2,5799 —34,6576*** —4,8017

(—3,3260) (—0,6678) (—2,9660) (—1,2320)
| Nez 0,1779 —0,0332 0,0924 —0,0829
- (1,3760) (=0,4899) (0,5528) (=1,1660)
| Ex —1,5420* 0,6896** -1,2055 0,6597**
- (=1,9590) (2,3670) (-=1,6150) (2,3020)
| Inf 0,0889** —0,0741** 0,0339 —=0,0777***
- (2,0240) (=2,6180) (0,9358) (—3,1780)
| VaVv 0,1993*** 0,0608*** 0,1916*** 0,0542***
- (4,8430) (3,7250) (4,2270) (3,4390)
|_Mzdy 4,3758*** 0,0296 3,8215*** 0,2881
- (3,1200) (0,0722) (2,7220) (0,6798)
|_Odpad 0,8385*** 0,1103 0,7907*** 0,0949
- (3,1810) (0,8176) (3,1730) (0,6126)
N 56 56 52 52
Sarganiiv test
(P-hodnota) 0,9248 0,9391
gaﬁg‘éﬁéféi <0,0001 <0,0001
Adj. R? 0,9901 0,9787
F 9701,5690 904,1397
P-hodnota (F) <0,0001 <0,0001

Zdroj: vlastni vypocet autora

Obrazek 24: Q-Q plot v krizovém obdobi za vsechny kraje GMM a OLS
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Zdroj: vlastni zpracovani autora
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Obrazek 25: Q-Q plot v krizovém obdobi za viechny kraje bez Prahy GMM a OLS
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Zdroj: vlastni zpracovani autora

3.4.4 Dynamicky model vlivu struktury nezaméstnanosti na priliv PZI

do kraji CR v letech 2002 aZz 2012

Jsou-li vzaty v tvahu predpoklady, Ze ptiliv PZI do regionti CR je determinovan pouze
ptilivem PZI v ptedchéazejicim obdobi (roku), pfedkrizovym obdobim (mé charakter
dummy proménné, jez nabyva hodnoty 1 Vv piedkrizovém obdobi a hodnoty 0 v obdobi
krize) a trovni nezaméstnanosti dle dosazené trovné vzdélani, pfiCemz ostatni
myslitelné proménné jsou zanedbany. NiZze uvedena tabulka (na zakladé GMM)
tak charakterizuje, Ze dynamicky faktor, kterym je piiliv PZI v pfedchazejicim obdobi,
je vyznamnym determinantem v pfilivu PZI, pfi¢emz z vysledkid se jevi, ze 1% rist
ptilivu PZI v ptedchézejicim roce implikuje pozitivni rist pfilivu PZI v béZzném roce
mezi 0,98 az 1,14 %. Naproti tomu vliv predkrizového obdobi na ptiliv PZI je
negativni, ovSem tento negativni vliv je relativné maly, jelikoz predkrizové obdobi
naznacuje pokles pfilivu PZI do regionti CR o zhruba 0,08 az 0,11 %. Na ptiliv PZI
doregioni CR mé negativni vliv nezaméstnanost osob Snejniz§im vzdélanim,
nicméné 1% rist nezaméstnanosti osob s nejnizSim vzdélanim determinuje pokles
ptilivu PZI mezi 0,04 az 0,08 %. Takovyto negativni dopad lze povaZovat za velmi
nizky. Nezamé&stnanost 0sob bez maturity naproti tomu naznacuje pozitivni efekt,
ovSem pouze za Situace, kdy je soucasné zkoumana mira nezaméstnanosti u vSech
urovni vzdélani a jednoprocentniho rist miry nezaméstnanosti osob bez maturity,
a implikuje rast prilivu PZI o 0,20 %. Pfi zkoumani miry nezaméstnanosti u osob
s maturitou bylo zjiSténo, ze poroste-li U 0sob s maturitou mira nezameéstnanosti o 1 %,
pak je mozné ocekavat rast pfilivu PZI o 0,15 %. Paklize je zahrnuta mira

nezameéstnanosti u osob s vysokoskolskym vzdélanim, tak vysledky evokuji, ze 1% rtst

95



této miry nezaméstnanosti snizuje ptiliv PZI 0 0,07 %. Z vysledkt tak vyplyva, Ze byla
zamitnuta hypotéza H4.

Pti statistickém ovéfeni zkoumaného modelu bylo zjiSténo, ze dynamicky model je
vhodné pouzit. Walduv (sdruzeny) test signifikance regresorti zamitl nulovou hypotézu
0 nevyznamnosti regresori (P-hodnota je nizsi nez 0,01), nacez z vysledki Waldova
testu tak plyne, Ze regresory jsou vyznamné. Dale Sargantv test pro nadbyte¢nou
identifikaci nezamitl nulovou hypotézu (P-hodnota je zpravidla vyssi nez 0,05),

a tedy je zkoumany model spravn¢ specifikovany a byly zahrnuty vhodné instrumenty.

Tabulka 16: Vysledky dynamického modelu vlivu struktury nezaméstnanosti na priliv PZI

Koeficient | Koeficient | Koeficient | Koeficient | Koeficient
() (@) () () ()

| PZI 0,9765*** | 1,0297*** 1,0504*** 1,1000*** 1,1360***
el (14,1200) | (16,2200) |  (15,7800) = (22,0700) |  (22,1500)
c 0,3092 —-0,2316 —0,4686 —1,0488* | —1,5456***
(0,3943) (0,3247) | (-0,6319) | (-1,9120) |  (-2,6670)

Pkrize 0,0543 0,0833** 0,0977** 0,1064*** 0,0779**
(1,5540) (2,0010) (2,3460) (3,4560) (2,1580)

| 7V7Z —0,0435*** | —0,0555*** —0,0471** —0,0756**
= (-2,5870) | (-2,6220) |  (-2,0270) |  (-2,0320)
0,0075 0,0978 0,2044**

LY 25 ) (0.3025)  (15810)  (2,3480)
-0,1110 —0,1529*
|_SVZsM (-1,3480) | (~1,8670)
—0,0739**
L (~2,0920)
N 140 140 140 140 140
12,3282 13,2024 12,8269 12,3579 10,1978
Sarganuv test (vice nez (vice nez (vice nez (vice nez (vice nez
0,9999) 0,9999) 0,9999) 0,9999) 0,9999)
Waldiv (sdruzeny) test 834,0370 885,9630 980,9960 | 3734,5400 | 5095,4200
y (<0,0001) | (<0,0001) | (<0,0001) | (<0,0001) |  (<0,0001)

Zdroj: vlastni zpracovani autora

3.4.5 Model vlivu struktury nezaméstnanosti na priliv PZI do kraji

CR v letech 2002 a7 2012

Pokud jsou zménény piedpoklady, pti¢emz oproti piedchazejicimu modelu je zanedban
pouze dynamicky faktor a ostatni pfedpoklady jsou zachovany, ¢imz nelze vyuzit
GMM, ale zpravidla OLS. Vysledky naznacuji, ze ptedkrizové obdobi negativné

ovliviiuje piiliv PZI do regioni CR oviem jsou-li domodelu zahrnuty pouze
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nezameéstnanosti osob se zékladnim a dale se zdkladnim a stfednim vzdélanim
bez maturity. Pokud jsou do modelu zahrnuty nezaméstnanost osob s maturitou
a s vysokoskolskym vzdélanim, pak predkrizové obdobi neovliviiuje priliv PZI
do regiontt CR. Z vysledkd poté vyplyvé, Ze nezaméstnanost lidi pouze se zakladnim
vzdélanim neni vyznamnym faktorem formujicim pfiliv PZI do regiontt CR. Na druhou
stranu, zahrne-li se do modelu nezaméstnanost osob se stfedosSkolskym vzdélanim
bez maturity, jez negativn¢ pusobi na piiliv PZI, je mozné dovozovat z vysledki
modelu, Ze tento faktor determinuje pfiliv PZI do regionti CR pouze pii zahrnuti
nezameéstnanosti osob s maturitnim vzdélanim piipadné i vysokoskolskym vzdélanim.
Na druhou stranu nezaméstnanost osob s maturitou pozitivné implikuje pfiliv PZI
doregioni CR. Paklize se pozornost pfesune na nezaméstnanost o0sob
s vysokoskolskym vzdélanim, je mozné zjistit, Ze tento aspekt nedeterminuje ptiliv PZI
v regionech CR, a proto byla zamitnuta hypotéza H4.

Statistické ovéfeni modelu naznacuje jeho vyznamnost (P-hodnota (F) je nizsi
nez 0,01), pfiCemz modely zahrnujici vSechny zkoumané faktory s vyjimkou

nezaméstnanosti vysokoskolsky vzdélanych osob tak i jeji zahrnuti vykazuji relativné

=)

vysokou vypovidaci schopnost, protoze adjustovany koeficient determinace je vyss$

nez zhruba 0,54.

Tabulka 17: Vysledky modelu viivu struktury nezaméstnanosti na priliv PZI - OLS

Koeficient | Koeficient Koeficient Koeficient | Koeficient

t-podil t-podil t-podil t-podil t-podil
. 11,3364*** | 11,0633*** | 10,6344%** | 10,8802%%* | 11 1777%**
(40,8500) | (19,1000) (10,8800) | (22,5900) = (18,7300)
Dkrize —0,4251%*% | —0,4484%** | —( 45g2xR* ~0,1652 -0,0702
(-9,4200) | (~7,457) (-8,1530) | (~1,3140) |  (~0,4149)
| 2z 0,1819 -0,0998 0,1952 0,2406
- (0,7233) (~0,2357) (0,9989) | (1,0210)
0,3863 | —1,8251%* | —1,6951%*
|_SVZbezM (0,7144) | (-2,4900) |  (~2,8460)
2,4361%%* | 1,0809%**
L, (33730) | (3,1850)
0,4053
|_vvz (1,2620)
N 154 154 154 154 154
Adj. R? 0,0394 0,0472 0,0599 0,5460 0,5694
F(4, 13) 88,7453 37,9319 29,4909 19,4970 22,2057
P-hodnota(F) <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001 0,0001

Zdroj: vlastni zpracovani autora

97




Zméni-li se predpoklady v tom smyslu, Ze je piedpokladano, Ze faktory rozliSujici
regiony CR jsou nepozorovatelné, piiemz zkoumanymi aspekty zlstaly stejnd
jako v pfedchazejicim modelu ptedkrizové obdobi a nezaméstnanost osob s riznym
vzdélanim. Za takovych okolnosti je vhodné vyuzit model FEM. Predkrizové obdobi
negativné dopada na pfiliv PZI do regionti CR. Bylo zji§téno, Ze nezaméstnanost osob
se zakladnim, stfednim bez maturity a stfedniho s maturitou nejsou relevantnimi faktory
determinujici pfiliv PZI do regioni CR. Vyznamnym faktorem, ktery pozitivné
ovliviiuje ptiliv PZI, je nezaméstnanost lidi s vysokoskolskym vzdélanim, nacez nebylo

mozné zamitnout hypotézu H4.

Statistickd verifikace modelu naznacuje jeho vysokou vypovidaci schopnost,
jelikoz LSDV dosahuje minimalné hodnoty 0,96.
Tabulka 18: Vysledky modelu viivu struktury nezaméstnanosti na priliv PZI - FEM
Koeficient Koeficient Koeficient Koeficient Koeficient
t-podil t-podil t-podil t-podil t-podil
c 11,3364*** | 11,4456*** | 11,4579*** | 11,4564*** | 11,5442***
(460,6000) (74,8100) (50,3400) (50,4000) (52,3200
PKrize —0,4251%%* | —0,4158%** | —0,4154*** | —0,4249%** | —0,3819%**
(-9,4200) | (~10,0200) (-9,8240) | (~8,9960) (~8,5900)
| 7V7 —0,0727 —0,0674 —0,0649 —0,0613
— (~0,7678) (-0,7317) | (-0,7081) (-0,6712)
—0,0093 0,0502 0,0320
|_SVZbezM (-0.0977) | (03862) |  (0,2534)
—0,0775 —-0,1336
L Svzay (-0,6230) (~1,0170)
0,1348**
|_vvz (2,9640)
N 154 154 154 154 154
LSDV R-squared 0,9607 0,9610 0,9610 0,9611 0,9628
Within R-squared 0,5372 0,5407 0,5408 0,5426 0,5622

Zdroj: vlastni zpracovani autora

Pokud bude piedpokladano, Ze efekty rozlisujici regiony CR jsou nahodného
charakteru, pak je vhodné vyuzit model sndhodnymi efekty. Vysledky naznacuji,
7e predkrizové obdobi negativné dopada na piiliv PZI do regionti CR. Stejné jako
umodelu s fixnimi efekty je patrné, ze nezaméstnanost osob se zakladnim, stiednim

bez maturity a strednim s maturitou nejsou faktory, jez by mély ovliviovat piiliv PZI
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do regioni CR. Nezaméstnanost osob s vysokoskolskym vzd&lanim je pozitivnim
aspektem v ptilivu PZI, z ¢ehoz vyplyva, ze nebylo mozné zamitnout hypotézu H4.

Pomoci P-hodnoty Hausmanova testu se zjistuje vhodnost pouziti modelu REM
pfed modelem FEM. Pokud jsou do modelu zahrnuty piedkrizové obdobi,
nezameéstnanost osob se zakladnim a stfednim vzdéldnim bez maturity, pak vysledky
Hausmanova testu preferuji pouziti modelu s ndhodnymi efekty. Naproti tomu jsou-li
do modelu zahrnuty vSechny zkoumané faktory, a pokud se nezahrne nezaméstnanost

0sob s vysokoSkolskym vzdélanim, pak by m¢l byt model s fixnimi efekty preferovan

pfed modelem s ndhodnymi efekty.

Tabulka 19: Vysledky modelu viivu struktury nezaméstnanosti na priliv PZI - REM

Koeficient Koeficient Koeficient Koeficient Koeficient
(2 @ @ @ (2

c 11,3364*** 11,435*** 11,4403*** 11,3669*** 11,4854***
(40,8500) (29,4600) (25,7200) (24,9700) (25,3200)
Pkrize —0,4251*** —0,4167*** —0,4165*** —0,4118*** —0,3591***
(—9,4200) (—9,9970) (—9,8370) (—8,3710) (—7,0080)
| 7V7 —0,0657 —0,0640 —0,0526 —0,0470
- (—0,7036) (—0,6962) (—0,5159) (—0,4715)
—0,0036 —0,0371 —0,0497
|_SVZbezM (—0,0383) (—0,2345) (—0,3346)
0,0758 —-0,0138
L9za. (0,4879) | (~0,0935)
0,1710***
| vz (2,7090)
N 154 154 154 154 154
Hausmanuv test NA 0,2847 0,4793 <0,0001 <0,0001

Zdroj: vlastni zpracovani autora

3.4.6 Vliv struktury nezaméstnanosti a p¥ilivu PZI do kraji CR

na nezaméstnanost v krajich CR v letech 2002 az 2012

Analyzu piilivu PZI do regionit CR je vhodné doplnit zkoumanim vlivu pfilivu PZI
na nezaméstnanost. Je pracovano s piedpoklady, Ze relevantnimi faktory ovlivilujici
miru nezaméstnanosti jsou nezameéstnanost osob se zdkladnim vzdélanim, stfednim
vzdélanim bez maturity, stfednich vzdélanim s maturitou, vysokoSkolskym vzdélanim
a piilivem PZI do regionti CR. Pro odhad vlivu vyse uvedenych faktord determinujicich
miru nezamé&stnanosti byla aplikovana OLS. Vysledky naznacuji, Ze jednoprocentni rist
pfilivu ~ PZI do regioni CR nezaméstnanosti

vyvold  sniZzeni  miry
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0 zhruba 0,22 az 0,26 %. Dale bylo zjisténo, ze 1% rust miry nezaméstnanosti osob
bez maturity znamena rist miry nezaméstnanosti o 0,34 az 0,39 %. Ostatni faktory
nebyly shledany jako vyznamné aspekty ovliviiujici miru nezaméstnanosti v CR.

Verifikace modelu  naznaCuje  vysokou  vypovidaci  schopnost modelu,

protoze adjustovany koeficient determinace dosahuje hodnot od 0,66 az 0,77. Déle je
patrné, ze model byl vhodné zvolen, pficemz model je vyznamny (P-hodnota F testu je
nizsi nez 0,0001).

Tabulka 20: Vysledky modelu viivu struktury nezaméstnanosti a prilivu PZI na celkovou nezaméstnanost kraje

Koeficient Koeficient Koeficient Koeficient
t-podil t-podil t-podil t-podil

c 3,9770*** 3,7370*** 3,8862*** 4,0264***
(8,9680) (15,5600) (13,9500) (11,2800)
| 7V7 0,3961*** 0,1161 0,1223 0,1301
= (7,0780) (1,3830) (1,4360) (1,5210)
0,3865*** 0,3355*** 0,3412***
|9z 5e ) (6,6360) (3,8510) (3,8000)
0,0619 0,0179
|_SVZsM (0,7640) (0,2018)
0,0548
Lz (0,8819)
| EDI —0,2246*** —0,2424%** —0,2558*** —0,2646***
- (-5,5970) (~12,3100) (~10,6800) (-9,1160)
N 154 154 154 154
Adj. R? 0,6604 0,7760 0,7755 0,7771
F(5,13) 34,9367 159,2575 108,9156 68,9783
P-hodnota(F) <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001

Zdroj: vlastni zpracovani autora

3.5 Aglomeraéni efekt v regionech CR

Aglomeraéni efekt v regionech CR v oblasti PZI

V nasledujici ¢asti bude vénovana pozornost tzv. aglomeraénimu efektu. Nasledujici
obrazek zobrazuje jednotlivé kraje CR a procentni zménu v oblasti PZI v rozmezi let
2000 az 2012. Obrazek naznacuje nejtmavsi Cervenou barvou, Ze nejvyssi procentni
zména je pozorovana u Prahy a Moravskoslezského kraje, nicméng u Usteckého kraje je
patrny nejvyssi pokles v urovni PZI. Ustecky kraj tedy nejvice zaostaval v piilivu PZI,
nacez tento kraj i pfes svou relativni velikost populace byl periférii v pfilivu PZI,

I kdyzse jedna o kraj, ktery je podporovan investicnimi pobidkami.
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Naproti tomu jadrem v pfilivu PZI ve vySe uvedenych letech se jevily Praha
a Moravskoslezsky kraj. Ostatni kraje jako napt. Jihomoravsky, Vysocina a Liberecky
zvysily sviij podil na pfilivu PZI a u ostatnich kraji byl pozorovan pokles podilu

na ptiliv PZI, nicméné ne tak dramaticky jako na piikladu Usteckého kraje.

Obrazek 26: Zmena v podilu PZI - mapa

procentni zména

I 5687910368

Liberecky
Ustecky 0,7289366
Kralovehrad...
Karlovarsky
* -4,230037167
Stiedocesky Pardubicky
Plzefisky Olomoucky
Vysofina
Zlinsky
Jihotesky
Jihomoravsky
Poulivd technalogil Bing
£ OSAT for MSFT, GeoMames, Microsoft, Navieg

Zdroj: vlastni zpracovani autora

Nasledujici obrazek zobrazuje jiny pohled na aglomeracni efekt, nacez detailnéji
kvantifikuje zménu poméru jednotlivych kraji na piilivu PZIl. Z obrazku je patrné,
ze U VysoCiny, Prahy, Moravskoslezského, Libereckého, Kralovehradeckého
a Jihomoravského kraje doslo ke zvySeni poméru v pfilivu PZI. Praha je dominantni
kraj v ptilivu PZI, pti¢emz Praha zvysila sviij podil na pfiliva PZI do CR dvojnasobné
oproti Moravskoslezskému kraji. Na druhou stranu pokles podilu na piilivu PZI byl
pozorovan u Zlinského, Usteckého, Stiedoceského, Plzetiského, Pardubického,
Olomouckého, Karlovarského a JihoCeského kraje, nicméné nejvyssi pokles témét 4 %
byl patrny u Usteckého kraje a druhy nejvyrazn&jsi pokles zaznamenal Plzensky kraj,
u kterého klesl podil na ptilivu PZI zhruba o 1,26 %.
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Obrazek 27: Zmeéna v podilu PZI

Zlinsky [kraj

Kraj Vysocina
Ustecky kraj
Stredocesky kraj
Plgensky kraj

Hlavni mésto Praha
Pardubicky kraj
Olomouky kraj
Moravskoslezsky kraj
Liberecky kraj
Karlovarsky kraj
Kralovehradecky kraj
Jihomoravsky kraj

Jihocesky kia]

-4,4 -2,4 -0,4 1,6 3,6 5,6

Zdroj: vlastni zpracovani autora

Aglomeracni efekt v regionech CR v HDP kraje

Pro dokresleni aglomeraéniho efektu v CR je nutné zabyvat se rozdélenim podilu HDP
kraje na celkovém HDP CR. NiZe uvedené dva obrazky uvadi, Ze Praha vykazovala vice
nez 2% navyseni v poméru jejiho HDP k celkovému HDP CR mezi roky 2000 a 2012.
Praha tedy vykazovala nejvyssi nartist HDP k celkovému HDP CR. Za Prahou v nartistu
poméru HDP kraje kcelkovému HDP CR nasledovaly kraje Stiedocesky,
Moravskoslezsky, Jihomoravsky a Zlinsky. Na druhou stranu ostatni kraje svij podil
naHDP CR snizovaly, nicmén& nejvice sviij podil na HDP CR snizily kraje
Kralovehradecky, Jihocesky, Karlovarsky a Liberecky, a to zhruba o 0,5 az 0,7 %,
pfi¢emz ostatni nezminéné kraje také snizily sviij podil na HDP CR a toto sniZeni se
pohybovalo v rozmezi od 0,4 do 0,2 %. PakliZe je zhodnoceno vyse uvedené, je mozné
vyvodit, ze pouze pét kraji ze Ctrnacti je v zasad¢ v poslednich letech centrem

ekonomické vykonnosti CR.
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Obrazek 28: Zmena v podilu HDP - mapa

Liberecky
Ustecky
Kralovehrad.
Karlovarsky
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Jihomoravsky
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Zdroj: vlastni zpracovani autora

Obrazek 29: Zména v podilu HDP

Zlinsky kraj ]
Kraj Vysodina
Stfedotesky kraj — ]
Plzerisky kraj

procentni zména
I 2,123519348

0,768272385

-0,586574578
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Par(ﬂubicki’ kraj
OIomouiki’ kraj
Moravskoslezsky kraj

[ Liberecky kraj

[ Karlovarsky kraj

Kfalovehradecky kraj

Jihomoravsky kraj
JihoEeski’ kraj

-0,7 -0,2 0,3 0,8 1,3

Zdroj: vlastni zpracovani autora

1,8

Déale je patrné, Ze Praha tvoii zhruba ¢&tvrtinu veskerého HDP CR. Praha je

tedy jednoznaénym ekonomickym jadrem CR. Poloviénimi ekonomickymi entitami CR

jsou patrn¢ StredoCesky, Moravskoslezsky a Jihomoravsky kraj.

Zbyvajici kraje

vykazuji zpravidla velmi maly podil jejich HDP na celkovém HDP CR,

103



ptic¢emz naptiklad Plzensky kraj, a¢ ma zhruba polovinu pocétu obyvatel v komparaci
s Prahou, vykazuje pouze pétinovy HDP oproti Praze. Pokud by bylo pfistoupeno
k jednoduché aproximaci, pak by mé¢l mit Plzensky kraj v zasadé polovi¢ni HDP vuéi

Praze.

Obrdzek 30: Podil HDP jednotlivych regionii na HDP CR

Zlinsky kraj  Jihocesky kraj
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Kraj Vysocina
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Ustecky kraj
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Liberecky kraj
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Stiredocesky kraj
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Plzensky kraj
5% Moravskoslezsky
kraj

10%

Olomoucky kraj

5%
Hlavni mésto Pardubicky kraj
Praha 4%
25%

Zdroj: vlastni zpracovani autora
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Zavér

Tato prace byla zaméfena na analyzu determinanti ovliviwjicich ptiliv PZI,
pfiCemz prace si kladla za cil analyzovat vybrané aspekty, které mély mit vyznamny
pozitivni nebo negativni vliv na pfiliv PZI v zemich EU a V4, a dale také na faktory
determinujici p¥iliv PZI v krajich CR. Cilem prace také bylo komparovat piiliv PZI
mezi jednotlivymi regiony CR, kterymi byly kraje CR a regiony NUTS 2.

Prvni ¢ast prace se zabyvala teoretickym zakladem tokti PZI a soucCasné obsahovala
popis jednotlivych aspektiu ovliviiujicich pfiliv PZI a do této Casti byly zafazeny
samotné cile a pracovni hypotézy.

Druh4 ¢ast prace se vénovala pouzitym vyzkumnym metoddm na zédkladé, kterych byly
oveéfovany pracovni hypotézy. V této Casti tak byla popsdna metoda ANOVA,
gravitatni modely a metody odhada regresnich modeld, kterymi byly OLS, FEM, REM
a GMM.

Treti cast prace se vénuje samotnému analyzovani vybranych determinantl
ovliviwijicich ptiliv PZI v zemich EU, V4 a kraji CR, pfi¢emz byla provedena
komparace piilivu PZI mezi kraji CR a dale mezi regiony NUTS 2 CR.

Disertacni prace obsahovala 5 pracovnich hypotéz:

H1: Urovein HDP hostitelské zemé pozitivné determinuje priliv PZI do hostitelské zemé.
Hypotéza H1 nebyla zamitnuta v zemich EU a bylo zji§téno, Ze troveit HDP hostitelské
zemé& je pozitivnim aspektem v pfilivu PZI v zemich EU v ptfedkrizovém i krizovém
obdobi. Hypotéza H1 byla zamitnuta v zemich V4, jelikoz troven HDP hostitelské
zemé v zemich V4 neni vyznamnym aspektem ovlivijici ptiliv PZI v zemich V4
Vv pfedkrizovém i krizovém obdobi.

Nasledujici hypotézou byla hypotéza H2: Negativni dopad na priliv PZI do hostitelské
zemé je zpiisoben urovni sazby dané ze zisku firem Vv hostitelské zemi. V zemich EU byla
hypotéza H2 zamitnuta v pfedkrizovém obdobi, protoze urovenl sazby dané neni
vyznamnym aspektem v pfilivu PZI do zemi EU v pfedkrizovém obdobi. Nicméné
hypotézu H2 v zemich EU nebylo moZzné zamitnout v obdobi krize. V zemich V4
v predkrizovém obdobi byla zamitnuta hypotéza H2, protoze troven sazby dané neni
vyznamnym determinantem v pfilivu PZI do zemi V4. Nicméné hypotézu H2 neslo
zamitnout v zemich V4 v obdobi krize. Uroveii sazby dani tak negativné ovliviuje

ptiliv PZI v zemich EU i V4 pouze v krizovém obdobi.
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Tteti pracovni hypotézou byla H3: Uroveri vydajii na védu a vyzkum v regionech CR
pozitivné prispiva k prilivu PZI do regionii CR. Hypotéza H3 byla zamitnuta,
pficemz bylo zjisténo, ze vydaje na védu a vyzkum nejsou vyznamnym faktorem
majicim vliv na piiliv PZI do kraji CR v celém sledovaném obdobi let 2002 az 2012
I v predkrizovém obdobi let 2002 az 2007, nicméné v obdobi krize (roky 2008 az 2012)
nebyla hypotéza H3 zamitnuta. Urovei vydaji na védu a vyzkum jsou v obdobi krize
pozitivnim aspektem v piilivu PZI do kraji CR.

Nasledujici hypotézou byla hypotéza H4: Pozitivni dopad na piiliv PZI do regionii CR
mad uroven nezaméstnanosti osob s vysokoskolskym vzdelanim. Tato hypotéza nebyla
zamitnuta. Bylo zji§téno, ze nezaméstnanost osob s vysokoskolskym vzdélanim je
vyznamnym pozitivnim faktorem determinujicim piiliv PZI do kraju CR, jestlize je
zanedban vliv pfilivu PZI ptedchézejiciho obdobi na pfiliv PZI v béZném obdobi.
Pokud neni tento faktor zanedban, pak nezaméstnanost osob s vysokoskolskym
vzdélanim neptsobi na piiliv PZI do kraji CR.

Posledni hypotézou byla HS5: Priliv PZI do regionii CR je totozny ve vsech regionech
CR. Hypotézu H5 bylo nutné zamitnout, jelikoz bylo zjisténo, Ze pfiliv PZI do regionti
CR neni totozny. Porovnani piilivu PZI do jednotlivych krajt CR i regionid NUTS 2
naznacuje nestejny priliv PZI a krajem s vyznamné vyssimi prilivy PZI je Praha.

HDP hostitelské zemé nema stejny dopad na pfiliv PZI v zemich EU a V4. Gravitacni
model totiz naznacil, Ze na Grovni EU je velikost trhu ptipadné kupni sila v hostitelské
zemi faktorem, ktery napomahd v pfilakani zahrani¢nich investic. V zemich V4
tomu tak neni. Velikost trhu pfipadné kupni sily v zemich V4 neni relevantni
pro ptildkani PZI. Je tedy mozné konstatovat, ze investofi vyhleddvaji ke svému
investovani trh EU kvili jeho velikosti pfipadné kupni sile, pfi¢emz zemé& V4 nejsou
cilem investic z divodu velikosti jejich trhu a kupni sily. Vzhledem k tomu, Ze zemé& V4
1ze zaradit mezi transitivni ekonomiky a skutecnosti, ze zem¢ V4 zaujimaji zhruba 6 %
celkového HDP EU, pak velikost téchto ekonomik ptipadné jejich kupni sila je velmi
mal4, a tudiZ pro investory patrné nevyznamna.

Uroveti zdanéni firemnich ziskii v hostitelské zemi negativné dopada na piiliv PZI
Vv krizovém obdobi nejen v zemich EU, ale i v zemich V4. Z tohoto je mozné vyvodit,
ze V obdobi krize by mélo byt obecnou snahou vlad zemi EU 1 V4 snizit troven zdanéni
firemnich ziskd, ¢imz by podpofily pfiliv PZI. Nicmén¢ vlady zemi z obecného pohledu
tento krok nerady ¢ini obzvlasté v krizovém obdobi, kdy se zpomaluje ekonomicky rist

a kleséd vynos jak firemnich dani, jelikoZ firmy vykazuji niz$i produkei a vyssi naklady

106



na svlyj provoz, tak klesa i vynos nepfimych dani (pfevazné DPH). Vlady tak nesnizuji
uroven zdanéni firemnich ziski a tim nepodporuji piiliv PZI, protoze z globalniho
pohledu nemohou nalézt jiny zdroj ptijmii rozpocti.

Uroveti vydajii na védu a vyzkum v regionech CR pozitivné dopada na piiliv PZI
Vv obdobi krize. Nicméné vzhledem k okolnostem, Ze veli¢ina vydaji na védu a vyzkum
je slozena z vefejnych a soukromych vydaji na védu a vyzkum a vefejné vydaje
na védu a vyzkum v obdobi krize klesaji, pak by mély byt pro pfilakani ptilivu PZI
navy$eny soukromé vydaje na védu a vyzkum. Vlada CR toto uskuteliiuje prevazng
skrze dotacni programy a danové uznatelnosti vydaji na védu a vyzkum v danich
z piijmi. Nicméné v obdobi krize by toto mélo byt rozSifeno napf. i na zkraceni doby
danového odpisovani vysoce sofistikovanych strojli a zfizeni, a urychleni zaméstnavani
a podpora pracovnich mist pro osoby s vysokoSkolskym vzdélanim. Tato podpora
by ale méla smétovat do Jihomoravského a Moravskoslezského kraje a také Prahy,
jelikoz v téchto  krajich je relativné vysokd mira nezaméstnanosti  0SOb
s vysokoskolskym vzdélanim. Toto jde ruku vruce se zjisténim, Ze vys$i troven
nezaméstnanosti osob s vysokoskolskym vzdélanim (a tedy 1 vyssi dostupnost vysoce
kvalifikované pracovni sily) podporuje piiliv PZI do krajit CR v obdobi krize.

Dale je mozné konstatovat, ze Praha je vyznamnym centrem v piilivu PZI a vyrazné se
ve velikosti pfilivu PZI odliduje od ostatnich krajii a regioniit NUTS 2 CR. Tato okolnost
nebyla zvracena ani za situace, kdy byl v CR schvalen zakon o investi¢nich pobidkach,
pfi¢emz mélo byt podporovano umisténi PZI do jinych regionii CR nez do Prahy. Praha
kromé toho, Ze je ekonomickym centrem CR a centrem piilivu PZI na svém postaveni

nic neztratila, i kdyz jsou podporovany jiné regiony CR.

Piinosy prace

Mezi ptfinosy prace je mozné zafadit zjiSténi, ze uroven nezameéstnanosti osob
s vysokoskolskym vzdélanim pozitivné pisobi na pfiliv PZI do regioni CR.
Za té€chto okolnosti je totiz s vyS§i Urovni miry nezaméstnanosti vysokoSkolsky
vzdélanych osob na trhu prace dostupnd vysoce kvalifikovand pracovni sila, kterd se
zpravidla vyznacuje vyS$i pfidanou hodnotou pro spolecnost nezli osoby se zédkladnim
a sttedoskolskym vzdelanim.

Mezi dalsi pfinosy je moZné zatadit zjiSténi, Ze v obdobi krize vys§i Groven vydaji
na védu a vyzkum piilaka PZI. Vlada CR by tak méla v obdobi krize zvySovat troven

vydajii na védu a vyzkum, nicméné z historie je patrné, ze v obdobi krize, kdy rostou
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deficity statniho rozpoctu, neni vlada ochotnd zachovat, natoz zvysit troveil vydaju
navédu a vyzkum. Timto postupem v konecném duasledku odrazuje zahrani¢ni
investory od investovani v CR a piilivu progresivnich technologii do CR a sniZuje
tim budouci hospodaisky riist a ekonomicky rozvoj.

Dale je mozné mezi piinosy zatadit porovnani piilivu PZI mezi jednotlivymi kraji CR
véetné regionit NUTS 2 zalozené na statistickych testech a nikoli na hrubém porovnani

vyse piilivu PZI mezi kraji a regiony NUTS 2 CR.

Doporuceni pro dal§i postup v badani

Pro nésledné vyzkumy aspektt, které ovliviuji ptiliv PZI v zemich EU a V4, je mozné
doporucit mimo rozsifeni Casového obdobi i zahrnuti proménné charakterizujici odchod
Velké Britanie z EU a pfijmuti spole¢né mény EUR v zemich V4. Takovyto vyzkum by
mél byt proveden zhruba za pét let.

Pro budouci sméfovani vyzkumu determinantti majicich vliv na pfiliv PZI do kraji
aregioni CR by bylo vhodné zvétsit datovy soubor, tj. rozsifit sledované obdobi,
nez které bylo zkoumano v této praci. Déle se jevi, Ze by bylo vhodné mezi aspekty
ovliviwijici piiliv PZI do regioni CR zahrnout i vzdalenost regioni CR

od ekonomickych center okolnich zemi, jejich HDP a otevienost okolnich ekonomik.
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Prilohy
Priloha €. 1: vyhodnoceni prilivu PZI do jednotlivych regionu

CR vztazenych na osobu regionu

Tabulka ANOVA piiliv PZI na osobu v regionech CR v K&.

Zdroj variability SS Rozdil MS F Hodnota P
Mezi vybéry 5,2702E+12 13 4,05E+11 92,4986 <0,0500
Viechny vybéry 6,1359E+11 140 4,38E+09
Celkem 5,8838E+12 153

Zdroj: vlastni vypocet autora; pozn.: kriticka hodnota F-krit je 1,7907

Tabulka hodnot testového kritéria pii testovani kontrasti piilivu PZI na osobu mezi

regiony CR

JCK-PHA 46,8343 | MSK-PHA 46,6745 | PHA-USK 47,1158
JMK-PHA 48,6159 | OLK-PHA 54,7883 | PHA-VYK 49,0073
KHK-PHA 52,8853 | PAK-PHA 49,8789 | PHA-ZLK 52,5226
KVK-PHA 53,3229 | PHA-PLK 46,4606

LIK-PHA 45,6033 | PHA-SCK 38,5358

Zdroj: vlastni zpracovani autora; Pozn. Kritickd hodnota pro zamitnuti nulové hypotézy o rovnosti
primérného prilivu PZI mezi regiony byla 1,7907

Vysledky Bartletova testu

Bartletav test

C Chi

269,5147

1,0357 5,892

Zdroj: vlastni zpracovani autora

Tabulka ANOVA ptiliv PZI na osobu v regionech NUTS 2 CR v K&.

Zdroj variability SS Rozdil MS F Hodnota P
Mezi vybéry 7676210,5080 7 1096601,5010 96,3538 <0,0500
Vsechny vybéry 1274670,7040 112 11380,9884
Celkem 8950881,2120 119

Zdroj: vlastni vypocet autora; pozn.: kriticka hodnota F-krit je 2,0924



Tabulka hodnot testového kritéria pfi testovani kontrasttl mezi regiony CR

PHA-SCK 43,8004 | PHA-JVC 55,4810
PHA-JZP 53,1303 | PHA-STM 60,8060
PHA-SZP 56,2434 | PHA-MSK 53,2073
PHA-SVC 57,0378

Zdroj: vlastni zpracovani autora; Pozn. Kritickd hodnota pro zamitnuti nulové hypotézy o rovnosti
prumérného pfilivu PZI mezi regiony byla 2,0924

Vysledky Bartletova testu

Bartletv test C Chi

235,1930 1,0268 14,0670

Zdroj: vlastni zpracovani autora
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