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ANOTACE

Diplomova prace je zamérena na identifikaci faktoru ovliviujicich priliv  primych
zahranicnich investic do Ceské republiky. N prvni casti diplomové prace je vymezena oblast
primych zahranicnich investic vietné jejich moznych pozitivnich a negativnich dopadu na
ekonomiku hostitelské zemé. Soucdsti teoretického vymezeni je reserse odborné literatury a
empirickych studii zabyvajicich se determinanty prilivu primych zahranicnich investic do
hostitelské ekonomiky. Nésledné prdice hodnoti stav primych zahranicnich investic v Ceské
republice do roku 2015 a s vyuzitim metody vicendasobné regresni analyzy jSOU identifikoviny
vlivy konkrétnich faktorii na piiliv zahranicnich investic do Ceské republiky.

KLICOVA SLOVA

Piimé zahranicni investice (PZI), piiliv PZI, determinanty PZI, regresni analyza, Ceskd
republika.

TITLE
The identification of foreign direct investment’s determinants in the Czech Republic.

ANNOTATION

The diploma thesis is focused on the identification of factors influencing foreign direct
investment into the Czech Republic. The first part of the thesis defines area of foreign direct
investment including its possible positive and negative impacts on the host country economy.
Part of the theoretical definition is research of literature and empirical studies dealing with
the determinants of foreign direct investments inflow into the host economy. Subsequently, the
state of foreign direct investment in the Czech Republic by 2015 is evaluated and the effect of
specific factors on foreign direct investments inflow into the Czech Republic are identified
using multiple regression analysis method.

KEYWORDS

Foreign direct investment (FDI), inflows of FDI, determinants of FDI, regression analysis,
Czech Republic.
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Uvob

Diplomova prace se vénuje problematice piimych zahrani¢nich investic z hlediska
moznosti jejich ovlivilovani a pfinosu pro narodni ekonomiku. Hostitelské zemé maji
0 zahrani¢ni investice zpravidla zna¢ny zajem kvuli jejich pozitivnim dopadim. Odborna
literatura uvadi, Ze nové investice mohou ovliviiovat pracovni trh, vznik novych pracovnich
mist, zvySeni konkurenceschopnosti a dopliiovat nedostatek domaciho kapitalu. VIiv piimych
zahrani¢nich investic je dualezity i z mnoha dalsich hledisek. Pfimé zahrani¢ni investice
mohou pfinaSet nové manazerské postupy, know-how, inovace ¢i propojeni narodnich
ekonomik. Na druhou stranu mohou mit investice také negativni dopady, mezi néz patii
vytésnéni domacich podnikli nebo nerovnost pfilivu investic do rtiznych odvétvi. Proto je
nutné, aby hostitelskd zemé zvazila vSechny mozné diisledky pfilivu zahrani¢nich investic.

Kazda zemé disponuje urcitymi faktory dulezitymi pro rozhodovani investord. Politicka
stabilita, troven zdanéni, zdroje surovin, jazykova spiiznénost a technicka infrastruktura
mohou mit zasadni vliv na jejich objem. N¢které faktory vsak hostitelska ekonomika ovlivnit
nemuze, jedna se napi. 0 polohu statu. Investofi obecné preferuji zemé, které jsou pro né
z n¢jakého divodu atraktivni. Jednotné vymezeni konkrétnich faktord, které jsou pausalné pro
investory rozhodujici, je vSak velmi nesnadné. Zemé, jez chtéji podpofit piiliv zahrani¢nich
investic, mohou pouzivat nastroje pro piilakani investord, mezi néz patii propagace
hostitelské zem¢, investi¢ni pobidky nebo nasledna péce.

Pro staty stfedni a vychodni Evropy byly investice dulezité¢ piedevSim po rozpadu
Sovétského svazu, kdy sehraly velice dulezitou roli pfi transformaci z centralné planovaného
systému na systém trzni ekonomiky. Pro investice v Ceské republice (dale CR) byl zlomovym
rok 1995, kdy vznikl novy devizovy zakon ¢. 219/1995 umoziujici sménitelnost nasi mény
as tim spojeny volny pohyb kapitalu. Dalsim dtlezitym milnikem bylo pfijeti vladniho
usneseni ¢. 298 v roce 1998, ¢imz byla zahijena podpora investovani pomoci investi¢nich
pobidek. V této dob¢ se také zménil ptistup vlady, jez si vytkla cil zdokonalit a zpiehlednit
legislativni prostiedi, zlepSit podporu malych a stfednich podnikii, podpofit vyzkum a vyvoj.
Tyto zmény mély za néasledek zvySeni poétu zahraninich partnerd v CR a vyznamné
ovlivnily sou¢asny stav oblasti, na kterou je predkladand diplomova prace zamétena.

Cilem prace je na zakladé¢ dostupné literatury obecné vymezit mozné faktory
ovliviyjici pfiliv pfimych zahrani¢nich investic do zemé a S vyuzitim statistickych metod

identifikovat konkrétni faktory majici vliv na piiliv pfimych zahrani¢nich investic do CR.
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1 CHARAKTERISTIKA PRIMYCH ZAHRANICNICH INVESTIC

Uvodni kapitola diplomové prace je zaméfena na obecnou charakteristiku piimych

zahrani¢nich investic, jejich déleni a formy, kterych mohou nabyvat.

1.1 Vymezeni piimych zahrani¢nich investic

Problematika pfimych zahrani¢nich investic (dale PZI) je velice obsahlé téma, a proto
jejich vymezeni neni snadné. V literatufe na vymezeni pojmu existuje vice pohledu.
Nejcastéji uvadénou definici, ktera je v souladu s Evropskym statistickym ufadem (dale
EUROSTAT), sestavila Organizace pro hospodaiskou spolupraci a rozvoj (dale OECD),
Mezinarodnim ménovym fondem (ddle MMF) a Ceskou néarodni bankou (dale CNB).[64]
U tohoto mezinarodniho srovnani ve vykazovani ptimych zahrani¢nich investic je tieba
zohlednit odlisnosti jednotlivych zemi. Nelze také zapomenout na vymezeni pojmu
souvisejicich s PZI ve statistikich vykazovanych centrdlnimi bankami, narodnimi
statistickymi ufady, popfipadé ministerstvy nebo narodnimi investi¢nimi agenturami.[51]
Pfimé zahrani¢ni investice 1ze definovat jako ,.investice do jiné zemé, které slouzi za ticelem
ziskani podilu na kmenovych akciich a rozhodovacich pravomocich alespon ve vysi 10 %, ci
podilu, ktery dava zahranicnimu investorovi rozhodovaci pravomoci.[44] Nabyvaji podoby
podilu zahrani¢niho investora na zédkladnim jméni, reinvestovaném zisku a ivéru od mateiské
spolecnosti.[51] Dalsi vymezeni PZI 1ze nalézt v devizovém zakoné ¢. 219/1995 Sh., ve znéni
pozd¢jsich piedpisi, kde se PZI rozumi ,,vynalozeni penéznich prostredkii ¢i jinych penézi
ocenitelnych majetkovych prav, hodnot za ucelem zaloZeni, nabyti, rozsireni stalych
ekonomickych vztahu investujicich tuzemcii jako osob jednajicich ve shodé na podnikani
V zahranici nebo v nasem pripadé investujici cizozemce jednajici jako osoby ve shodé na

podnikani v tuzemsku“.[66] PZI mohou nabyvat n¢kolika podob[66]:

1. vznik, ziskani vylucného podilu na podnikani véetné jeho rozsireni,

2. ucast v noveé vzmikléem ci existujicim podnikani, pokud investor vlastni, ziska
nejméné 10 % podilu na zakladnim kapitalu obchodni spolecnosti nebo nejméné
10 hlasovacich prav nebo jiny podil ve spolecnosti,

3. Pposkytnuti, prijeti financnich prostredku, pocitaji se zde i penézi ocenitelné
majetkové hodnoty nebo prava v ramci ekonomickych vztahu zalozena na PZI,

4. financni uvery spojené s dohodou o podilu na rozdeéleni zisku ¢i vykon ucinného
vlivu na rizeni podniku,

5. UzZiti zisku stavajicich primych investic do této investice neboli reinvestice zisku.
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Soucésti PZI neni jen podil na zédkladnim kapitalu, ale také reinvestovany zisk a ostatni

kapital. Tento vztah Ize vyjadfit jako [39]:
Prima investice = zdkladni kapital + reinvestovany zisk + ostatni kapital. Q)

Pod pojmem zakladni kapital si lze pfedstavit vklad nerezidenta do zakladniho (vlastniho)
kapitalu spolecnosti. Reinvestovany zisk je mozné vyjadrit jako podil pfimého investora na
hospodarském vysledku snizeném o proplacené dividendy. Do ostatniho kapitalu se mohou
zahrnout pfijaté a poskytnuté uvéry, do kterych lze zaradit dluhové cenné papiry,
dodavatelské tivéry mezi piimymi investory a piidruzenymi podniky a ostatni podniky ve
skuping.[64]

Pokud zemé& maji zdjem o piiliv zahrani¢niho kapitalu ve formé investic, je dualezité

zodpoveédét zakladni otazky PZI [49]:

e kdo je investorem (Who),

e 0 jaky typ investice se jedna (What),

e proc¢ firmy investuji v zahrani¢i (Why),
e kam investice smétuji (Where),

e kdy firmy investuji v zahrani¢i (When),

e jakym zptsobem firmy vstupuji na trhy (How).

1.2 Formy primych zahrani¢nich investic

PZI vstupuji do zemé& v rtiznych formach, které se 1isi podle toho, z jakého hlediska se na
investice pohlizi. Rozdélit je l1ze podle ¢tyi zakladnich kritérii — miry kontroly zahrani¢niho
vlastnika, motivli vstupu zahrani¢niho investora, zpisobu vstupu, specializace mateiské
firmy. Tyto kritéria 1ze dale rozdé€lit do nékolika skupin. Struény piehled forem PZI je v

tabulce 1.

12



Tabulka 1: Vymezeni pfimych zahrani¢nich investic

Hledisko vymezeni

Druhy PZI

Hlavni znaky

Piiklad

Mira kontroly

Podnik s mensinovym
zahrani¢nim podilem

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

Podil boeingu v Aero,
Vodochody

Podnik pod zahrani¢ni
kontrolou

Kontrolni vlastnicky
podil

Privatizace Rakony

Motiv vstupt

Trhy vyhledavajici

Cilem je rist podilu na
trhu a pokles nakladt na
jeho zasobovani

Vytlacuji domaci
produkci nebo nahrazuji
dovoz

Investice Coca-Coly
v Praze

Faktory vyhledavajici

Cilem je optimalizace
vyroby (pokles vyrobnich
nakladi)

Vyvozné orientované

Investice Audi do
motorarny v Gyoru

Aktiva vyhledavajici

Cilem je ziskani
specifickych aktiv
(patent, obchodni znacky)

Vstup SABMiller do
Plzenského Prazdroje

Zpiisob vstupi

Investice na zelené louce

Investice do novych aktiv

Investice Philipsu
vV Hranicich na Moraveé

Investice na hnédé louce

Zmeéna vlastnické
struktury i investice do
restrukturalizace (vétSina
privatizacnich PZI)

Investice Volkswagenu
do Skoda Auto

Fuze, akvizice

Ovladnuti jiz existujicich
aktiv

Prevzeti CSOB finanéni
skupinou KBC

Specializace mateiské
firmy

Vertikalni PZI

Produktova specializace

Rozdilné faze
produkéniho fetézce
Vv jednotlivych pobockach

Ovladnuti BorsodChem
ruskym Gazpromem

Horizontalni PZI1

Procesni specializace

Podobné faze
produkéniho fetézce v
jednotlivych pobockach

Investice PWC v Praze

Zdroj: Viastni viprava dle [51]

Podle miry kontroly jsou rozliSovany podniky, v nichz ma zahrani¢ni investor mensinovy
podil a déli se s domacim vlastnikem o kontrolu, a na podniky pod zahrani¢ni kontrolou, ve
kterych ma zahrani¢ni investor kontrolni vlastnicky podil. Podnikem s menSinovou
zahrani¢ni ucasti se mysli takovy podnik, v némz ptevysuje 10 %, ale nepiesahuje 50 %
podilu na vlastnim jméni. V takové spolecnosti Cini investor rozhodnuti spolu s vlastniky
spole¢nosti. Podniky se zahrani¢ni kontrolou maji vice nez 50 % podilu na vlastnim jméni.
Lze sem zatadit dcefiné spole¢nosti (vice jak 50 % podilu) a pobocky (100% podil).[39][64]

Motivem vstupu zahrani¢niho investora mohou byt trhy, faktory nebo aktiva. Hlavnim
cilem investic vyhledavajicich trhy je proniknout na trh hostitelské zemé, ziskat na ném
urcity podil a také snizit naklady na zasobovani, vyuzit vyhodné celni tarify ¢i nizké dopravni
naklady. Vysledkem je vytlateni domaci produkce, kterou nahrazuje dovoz. Cilem

vyhledavajicich faktori je nakladova optimalizace vyrobniho procesu. Umist'uji se proto do
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oblasti, v nichZ jsou dostupné pfirodni zdroje, nachazi se v nich levnd a dostate¢né
kvalifikovand pracovni sila se znalostmi, které jsou potfebné pro urcitou investici. Poslednim
typem jsou vyhledavajici aktiva, jejichz cilem je ovladnuti specifickych aktiv. Sem lze
zaradit patenty a obchodni znacky. Nékteré publikace uvadi i ctvrty typ, kterym jsou investice
vyhledavajici zdroje, jez se dale déli do tii skupin: motivaci ziskanou pfirodnimi zdroji,
levnou pracovni silu, technologickou zptisobilost a zkusenost managementu.[39][51]

Pro investora je zpusob vstupu dilezité strategické rozhodnuti. Mize si vybrat ze tii
typt: investice na zelené louce, také nazyvané greenfield (jedna se o nové primyslové zony,
které byvaji umistény mimo mésta), investice na hnédé louce, také nazyvané brownfields,
dale také fhze a akvizice. Kazdy z typu je pro investora v né¢em vyhodny, v nééem nikoli.

Pokud investor zvoli investici na zelené louce, mize realizovat projekt piesné podle
zaméru narodni firmy. Vyhodou jsou snizené naklady, jelikoz se velmi Casto stava, ze firmy,
které spolu €asto spolupracuji, jsou v jedné primyslové zoné€, ¢imz se uSetii naklady. Uvedeni
investice do provozu vsak zdrzuje Cas nutny pro vystavbu nového zavodu, najimani
a zaskolovani pracovnikidl, administrativni pfekazky. Tento typ vétSinou voli nadnéarodni
firmy, protoze chtéji vyuzivat vyrobni faktory, které jsou v hostitelské zemi bézné dostupné.

Pfimé privatiza¢ni zahrani¢ni investice se vesmés realizuji na hnédé louce. VétSina
,hnédych luk se nachazi uprostfed mést. Byvaji to staré nevyuzité budovy a tovarny.[51][64]
V CR je spravuje agentura CzechInvest, ktera vede databazi jak brownfieldi, tak greenfieldi.

Fuze a akvizice jsou dalsi a posledni formou vstupu, nazyvanou také M&A (mergences
and acquisitions). Jedna se o okamzité ptevzeti trzniho podilu, produkéni kapacity i aktiv.
Dochézi k nému v ptipadech, kdy ptebirany podnik mé specifickou konkurencni vyhodu
(technologie, znacka, vySkoleni pracovnici atd.), investice do vybudovani by byla pro
investora daleko nakladné&jsi nez kapitalovy vstup. Muze dojit ke splynuti nebo slouceni.
Ke splynuti spole¢nosti dochazi, pokud zanikaji dvé nebo vice spole¢nosti a je z nich
vytvofena spolecnost zcela nova.[39] Schematické znazornéni fize splynutim piedstavuje

obrazek 1.

Obrazek 1: Fuze splynutim

Zdroj: Vliastni zpracovdani
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U fuze slouc¢enim dochézi k tomu, ze alesponl jedna spolecnost je zruSena bez likvidace
a zanikne, pficemz jeji kapital prechdzi na zlstavajici spole¢nost. Zndzornéna je na obrazku 2.

Mize mit i formu privatizace, ke které dojde pfimym prodejem zahrani¢nimu investorovi.[39]

Obrazek 2: Fuze slou¢enim

Zdroj: Vliastni zpracovani

Posledni klasifikaci PZI je hledisko specializace materské firmy. Lze ji rozdélit na
vertikalni a horizontalni PZI. Vertikalni PZI pouzivaji spiSe produktové specializované
nadnarodni firmy, jejichZ cilem je dosahnout vyssi specializace a rozd€leni vyroby do vice
¢asti, které je mozné rozclenit do n¢kolika pobocek v zahrani¢i podle nejnizsich vyrobnich
nakladt. Horizontalni PZI jsou procesné specializované firmy. Cilem jejich vstupu na novy
trh mize byt vytlaceni tuzemskych vyrobcd, omezeni dovozu cizich znacek, vysoké celni
tarify pro dovazené zbozi.[51] [64]

Specializace a motiv vstupu se mohou prolinat, ale zaroveni I dopliovat v piipadé€, ze se
investice sklada z vice motivu vstupu. I pfesto, ze je soub&h nékterych charakteristik PZI vice

pravdépodobny, nelze vyloucit jejich Zadnou pfijatelnou kombinaci.[39]

1.3 Vyvojové faze primych zahrani¢nich investic

PZI lIze ¢lenit podle ¢asového vstupu zahrani¢niho investora do hostitelské ekonomiky.
Zacatkem 80. let vypracoval Dunning teorii, v niz se zabyval riznymi vyvojovymi fazemi
pasobeni PZI na ekonomiku. Rozdélil je do nasledujicich péti fazi.[38]

V prvni fazi dana zem¢é v zahrani¢i neinvestuje, protoze je na nizké urovni rozvoje
a nedokaze efektivné vyuzit své ptednosti pomoci pfimych investic. Mezinarodni spoluprace
nastane ve chvili, kdy za¢ne podporovat export. V tomto okamziku zacinaji zahrani¢ni
spole¢nosti investovat v tuzemsku, avSak jen v malém rozsahu z toho divodu, Zze v ném je
maly trh, nedostate¢na kvalifikace pracovni sily nebo nedostate¢na infrastruktura. Druha faze
rozvoje je specificka vyraznym zvySenim objemu vyroby. Produktivita prace zacina rust, ale
urovenl mezd nedoznava vétSich zmén. Transakeni naklady jsou vysoké, proto se investoii PZI
snazi vice propojit trhy, do kterych investovali. V tieti fazi vykazuje tuzemsko jiz vyssi podil
PZI, domaci podniky nabiraji zkuSenosti, zvySuji kvalifikaci pracovnich sil, poskytuji

podporu védé a vyzkumu, coz umoznuje snadnéjSi vstup na zahrani¢ni trh. V dusledku
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zvyseni kvalifikace se zvySuji mzdy a zemé ztraci vyhodu levné pracovni sily. Nové investice
ptichazeji do tuzemska na zékladé¢ jinych faktort. UZ to neni levna pracovni sila, ale vyspé€lost
technologického rozvoje moderni infrastruktury. V této fazi zahrani¢ni investice stale
prevyduji vyvozni, rozdil mezi nimi se vsak zmensuje. Ctvrtou fazi charakterizuje, ze
tuzemsko se stavad vyznamnym investorem v zahrani¢i. Pfi¢inou je nasyceni domaciho trhu.
Proto se domaci investofi orientuji na zahrani¢ni trh. Patd faze se vyznaCuje vnitinim
rozvojem odvétvového obchodu. Rozhodovani o misté zaloZzeni se méné orientuje na
specifika zem¢, ale rozhoduje se na zédklad¢ dynamického efektu z rozvoje mezinarodni délby

prace. Zmensuje se rozdil mezi dovoznimi a vyvoznimi investicemi.[38]

1.4 Primé zahranicni investice v kontextu hospodarské politiky

Nahlizeni a zaméteni jednotlivych zemi na PZI se lisi podle vyspé€losti zem¢ a strategie jeji
hospodaftské politiky. Existuji dva zcela rozdilné ptistupy hospodaiské politiky k zahrani¢nim
investorum.

Prvnim pfistupem je, Ze vlada dava prednost rozvoji, ktery je zaloZeny na domacich
firmach. V hostitelské zemi existuji prekazky a regulace pfilivu PZI. Podminky pro
podnikéni, ziskavani statnich podpor pro zahrani¢ni a doméaci podniky jsou rozdilné. Nastroje
regulace PZI jsou napi. nutnost zalozeni spole¢ného podniku s domacim vlastnikem,
minimalni podil domécich vstupli, minimalni podil vyvozu na trzbach a bezcelni zony.

Naopak ve druhém piipadé vlada bere zahrani¢ni investory jako zdroj rozvojového
kapitalu, vyspélych technologii nebo posileni vyvozni vykonnosti ekonomiky. Pfiliv PZI je
liberalizovan, podminky pro podnikani jak zahrani¢nich, tak domacich podniki jsou
sjednoceny. Cilem vlady je podpofit pfiliv PZI pomoci dostupnych nastroji, kterymi zemé
disponuje.[51]

Zakladnim ptedpokladem pro pfiliv PZI je dosaZeni urcité politické, institucionalni
a makroekonomické stability (napf. nizké zdanéni kapitalu, nizka dan pravnickych osob).[51]

Ziskani investoru Ize charakterizovat urcitymi kroky, které Ize vidét na obrazku 3.

Projekt

Politiky nasledné

Plan rozvoje

. , vyhledavani
uzemi investic

péce

Obrazek 3: Faze pro ziskani pfimych zahrani¢nich investic

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [53]
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Prvnim krokem sméfujicim k ziskdvani investic je vytvofeni planu rozvoje uzemi, ktery
definuje cil rozvoje a podporované odvétvi, z néhoz musi vyplyvat regiondlni vyhody. Projekt
vyhledavani investic spociva v aktivnim vyhledavani investorti, kteti odpovidaji strategickym
principim a zasadam, které jsou nastaveny v piislusné oblasti (stat, region). Vyhledavani
investord muze usnadnit vytvoieni nabidky, kterd se prezentuje potencionalnim investoram.
Nabidka by mé¢la obsahovat konkrétni moznosti a faktory, které investora donuti o dané
lokalité premyslet. Poslednim krokem je nésledujici péce (aftercare) v podobé urcitého
programu Ci seznamu aktivit, které pomohou k bezproblémovému chodu podnikatelské

¢innosti investora v hostitelské zemi.[53]
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2 FAKTORY A NASTROJE OVLIVNUJICI INVESTICNI PRILIVY

Objem PZI se v jednotlivych zemich 1isi a je odvozen od rozsahu aktivit investujicich
subjektl. Tyto aktivity jsou ovlivnény fadou faktord, na jejichz zaklad¢ se investofi rozhoduji,
zda budou do dané oblasti investovat ¢i nikoli. Dllezité jsou také nastroje, které dany stat

vyuziva pro ziskani investic a ovliviiuje tak jejich piiliv.
2.1 Lokalizaéni faktory primych zahrani¢nich investic

Je velmi slozité jednozna¢né ur€it vyznamnost jednotlivych faktort, jelikoz analyzy
zabyvajici se touto problematikou se provadéji v odlisSnych zemich s odlisSnymi specifiky.
Tyto faktory se také nedaji posuzovat izolované, protoze vzdy plisobi soucasné a navzajem Se
ovlivityji.

Dle Viturky lze rozdélit piedpoklady pozitivné ovliviujici pfiliv PZI do dvou skupin. Mezi
infrastrukturni predpoklady lze zafadit nabidky viceucelovych hospodaiskych zon,
nabidky komerénich budov (snadny pfistup, dostatek parkovacich ploch) a rozvoj
nadregionalni dopravni infrastruktury, kde je kladen diraz na snadnou kvalitni dostupnost
zahrani¢i. Do institucionalnich predpokladi patii existence specializovaného utvaru
(nejCastéji magistraty a méstské Urady), efektivni systém vymény informaci (Czechinvest,
Czechtrade, obchodni a hospodatské komory, soukromé podnikatelské subjekty) a rozvinuta
institucionalni zékladna, regionalni znalostni baze. Duraz je kladen na komplexnost nabidky
piislugného kraje (VS, védecko-technické parky, ustavy zakladniho a aplikovaného
vyzkumu).[62] Uvedené ptedpoklady ¢ini stat ¢i region investorsky atraktivnim a napomahaji
k vétsi aktivité zahrani¢nich investorskych subjekta.

Rada autorti se shoduje s Benackovymi a Valachovymi nazory. Oba autofi klasifikuji
faktory podle makroekonomické, regionalni a lokalni tirovn€. Toto rozdéleni je definovano

Vv nasledujicich subkapitolach.

2.1.1 Faktory na makroekonomické irovni
Dostupna literatura vénujici se problematice PZI vymezuje n¢kolik faktorti, podle kterych
se investoii rozhoduji. Je nutné zdlraznit, Ze kazdy investor ma jiné preference, a proto rizné
indikatory maji pro kazdého z nich jinou vahu. Faktory ovliviwjici investorskou aktivitu je

mozné ¢lenit na [1][62][60]:
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A. VSeobecné faktory

Politicka stabilita — faktor politické stability zahrnuje efektivitu
rozhodovani, vyjednavaci schopnosti a stabilitu viady.

Kvalita legislativniho prostiedi — za zésadni jsou investory povazovany
zejména legislativni predpisy, které vymezuji ochranu majetku, patent
a vymabhatelnost prava.

Intenzita ekonomického ristu — rist ekonomiky hostitelské zemé je
dulezitym faktorem pro investory, kteti z tohoto faktoru vyvozuji jeji
ekonomickou prosperitu.

Uroveti trokovych sazeb — urokové sazby maji velky vyznam pro
financovani investic v budoucnu. Nizké trokové sazby mohou zaujmout
investory, kteti v zaptjcenych finanénich prostifedcich zaplati na Grocich
méné nez v zemi S vysSimi Grokovymi sazbami.

Otevienost ekonomiky — pfiliv investic napomaha otevienosti ekonomiky.
Na druhou stranu je tento faktor jednim z hlavnich ptedpokladii pro PZI.
Lze tedy fici, Ze investice a otevienost ekonomiky se navzajem ovliviiuji.
Tento indikator mize piinaset fadu pozitiv, mezi které lze zafadit import
meziproduktii a export produktti.

Dailové zatizeni — investofi obecné preferuji nizsi odvody dani. Danové
zatizeni je ukazatelem, ktery obsahuje souhrn nékolika dani (celni dan,
sazbu dané na spotiebu, sazbu dané na praci a danovou sazbu z kapitalu).
devizové, riziko zemé a politiky (inflace, pohyby kurzii, Grokové miry,

hospodaiské cykly, riziko znarodnéni, zablokovani plateb).

B. Obchodni faktory

Blizkost zdkaznikli — investofi se snaZi co nejvice pfiblizit ke svym
zakaznikiim. Didvodem mize byt snizeni nakladt na dopravu a zjisténi
jejich preferenci.

Zdroje surovin — dostupnost zdroju se projevuje ve zpracovatelském
pramyslu selektivné. Vyznamnéd je hlavné v potravinaiském primyslu
a vyrobnich oborech narocnych na spotiebu energie a vody.

Ptitomnost firem stejného podnikatelského zaméfeni — tento faktor mohou
investofi pokladat za prospésny, nebo nikoli. Pokud investor preferuje

prelévani informaci a firmy jsou ochotny spolupracovat, pisobi tento faktor
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na priliv PZI pozitivné. AvSak nckteré investory muze piitomnost
podobnych firem naopak odrazovat od investice z davodu velké

konkurence.

C. Narodni a lokalni faktory

Jazykova spfiznénost — je soucCédsti vyznamnych narodnich faktord,
piredevsim v produktivnich sluzbach. V evropském prostiedi maji velky vliv
na lokalizaci investic firmy z USA, které preferuji anglicky mluvici zemé
nebo zemé, kde je alespon nadprimérna tiroven odpovidajicich jazykovych
schopnosti  obyvatelstva. Jazykova spfiznénost je povazovana za
Finanéni pobidky — vysoka uroven pozornosti ze strany veiejné spravy
v ocich investori zlepSuje image hostitelského regionu, ktera casto
rozhoduje o kone¢ném vybéru lokalizace mezi ptipadajicimi alternativami.
Podpora vefejné spravy — vefejné sprava ovlivituje lokaliza¢ni rozhodovani
investorl prostfednictvim aktivni propagace regionu (zemg) v zahranici.
Uroveii zdanéni — investofi preferuji nizsi odvody z ptijma PO. Faktor
zdanéni ma klesajici, spiSe zanedbatelny vliv na lokaliza¢ni rozhodovani
investorti, souvisi tak se vzrustajici moznosti volby plnéni danovych
povinnosti mezi zemémi, ve kterych investor piisobi.

Nabidka rozvojovych ploch — hostitelska zem¢, ktera chce ,,naldkat
investory, nabizi rozvojové plochy k jejich pfipadnému vyuZiti zahrani¢nim

investorem. Diky tomu se usnadiuje vstup investorti na novy trh.

D. Infrastrukturni faktory

Kvalita silnic a Zeleznic — tento faktor nabyva na dutlezitosti predevsim ve
vyrobnim primyslu. Divodem je vyvoz vyrobki a zasobovani materialem.
Kvalita telekomunikaci — sd€lovaci technika napomahda k pieddvani
informaci na dilku a Vv soucasné¢ globalizované¢ dob¢ patii mezi
nejdilezitéjsi infrastrukturni Cinitele. Pod faktor kvalitni telekomunikaéni
infrastruktury patii Siroce dostupné a dobie fungujici telefonické
a pocitacové sit€ v hostitelském prostredi.

Blizkost vétSich letist — z divodu vysokych nékladi na leteckou piepravu
je zasadni pouze pro investory, ktefi z né¢jakého divodu nemohou vyuzivat

podstatné levné;jsi silni¢ni ¢i lodni dopravu.
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podporu

Blizkost vétSich pfistavi — ovliviiuje rozhodnuti investorti spiSe vybranym
zpusobem. Dostupnost vétSich pfistavl je zasadni zejména pro surovinove

naro¢néjSich odvétvi zpracovatelského prumyslu (napi. petrochemie,

hutnictvi a distribu¢ni centra nadnarodniho vyznamu).

E. Pracovni faktory

Dostupnost pracovnich sil — investofi pted vstupem na trh zjist'uji, zda jsou
schopni v hostitelské zemi ziskat pracovni silu a zaplatit ji.

Kvalita pracovnich sil — v poslednich letech pravé ona nabyva na vyznamu.
Spolecnosti jsou nuceny v ramci konkurence pfichazet s neustale novymi
napady a inovovanymi produkty. Z tohoto divodu poptavaji kvalitni
pracovni silu, kterd je nositelem kreativniho mysleni a zdrojem tvorby
inovaci.

Reputace a flexibilita pracovnich sil.

F. Nakladové faktory

Mezi nakladové faktory, které ovliviiuji lokalizacni rozhodovani investord,

patii zejména cena prace, pozemkul a prondjmi.

G. Kulturni a environmentalni faktory

2.1.2

Kulturni faktory — jsou vnimany investory z pohledu slucitelnosti prostiedi
hostitelské a plvodni investorské zemé (napft. specifické pozadavky na
Skoly pro déti zahrani¢nich zaméstnanci, infrastruktura volného casu).
Vyznamnéj$i roli hraji pro investory z neevropskych zemi, zvlasté
z vychodoasijskych ¢i arabskych.

Environmentalni faktory — v nékterych zemich mohou byt nizsi pozadavky
na ochranu Zivotniho prostfedi a investor tim miZe znacné usetfit.

Z dostupné odborné literatury vyplyva, Ze kulturni a environmentalni
faktory jsou povazovany pii rozhodovani investord 0 lokalizaci investic za

nejméné vyznamneé.

Faktory na regionalni a lokalni urovni

Zakladnim ptfedpokladem pro ziskani PZI je ptirozené kvalitni nabidka rozvojovych ploch,
komer¢né vyuzitelnych stavebnich objekti a atraktivita regionu, mésta, obce. Regionalni
marketing poskytuje informace koneénym piijemcim o nabidkach lokalit vhodnych na
ekonomickych aktivit nebo na podporu realizace rozvojovych zadmért

spolufinancovanych z vetejnych prostiedkii. Dulezity ptedpoklad tuspéSné realizace
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marketingové ¢innosti je spravna marketingova strategie, kterd vychdzi ze strategie narodniho
rozvoje. Mezi vybrané formy patii [39][62]:

A. Velikost a vlastnické poméry — velikost primyslovych zén lze doporucit dle
umérnosti velikosti mésta, pokud ma vice nez 50 tis. obyvatel. Zéna by podle
odborné literatury méla mit alespon 50 ha. Z hlediska vlastnictvi preferuji investofi
centralizované vlastnictvi, od kterého mohou pozemek odkoupit. Nektefi investofi
z anglosaskych zemi davaji pfednost dlouhodobym prondjmim, které souvisi se
zvyklostmi v matefskych zemich. Pfislu$na obec by si méla smluvné oSetfit
umisténi sidla vzniklé firmy, kterd v ném bude podnikat (zabezpeceni piimého
smérovani maximalni ¢asti danového vynosu do obce), vyuzivani nemovitosti
pouze ke stanovenému druhu podnikani nebo ptedkupni pravo obce na nemovitost
v piipadé¢ ukonceni Cinnosti. Na pfipravu zon je také mozné vyuzit finance
Z riznych programi, fondi a dotaci.

B. Vybavenost technickou infrastrukturou — touto vybavenosti se rozumi
vodovodni, kanalizacni a energetické sit€¢ neboli nezbytné predpoklady pro
vyuzivani pftislusné zoény. Jeji atraktivitu zvySuje navaznd vybavenost (vlastni
zdroje uzitkové vody, centrdlni zdroj tepla). Cenu pozemki ovliviiuje budouci
piinos investice, napt. v podobé podpory tvorby pracovnich mist nebo zlepsSeni
kvality pracovnich mist. | pfesto by se v§ak prodejci ploch méli snazit o co nejvyssi
moznou ¢astku.

C. Kvalita dopravniho napojeni regionu - infrastrukturni zabezpeCeni je
vyznamnym lokalizacnim faktorem nejen z narodniho pohledu, ale je literaturou
zminovan jako zasadni také na urovni regionalni. Nejvétsi vyznam ma Vv této
oblasti silnicni doprava. Investofi preferuji napojeni na dalnice a rychlostni
komunikace, dulezita mize byt i MHD jako dostupny dopravni prostfedek pro
pracovni silu. Zelezni¢ni sit, ktera pfepravuje tézké a objemné materialy
a vyrobky, je vyznamna piedevSim pro investory Vv oblasti tézkého primyslu
a skladi. Do této skupiny lze zafadit i vodni dopravu a letisté, kterou preferuje
predevsim hi-tech.

D. Uzivatelské stimuly a limity — zaneseni zon do zemné planovaci dokumentace
1ze oznacit za jeden z vychozich predpokladii. Legislativné stabilizovand uzemi
jsou vyznamnym stimulem pro alokaci investic. V opa¢ném piipadé by musel
investor zddat o zménu uzemniho plénu s nejistym vysledkem. Jsou tu i jisté

hranice pro zatazeni ochrannych pasem rtizného ur€eni. Pro zahrani¢niho investora
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je velmi dulezité, aby v hostitelské zemi byla vyfizena veSskera dokumentace spjata
se zonou, ve které planuje investovat. Nevyhodou je jazykova bariéra, neznalost
legislativy a jiz zminovana nejistota tykajici se zmény uzemniho planu.

E. Velikost sidelniho centra — potencionalni investofi, pfedevSim ti, ktefi plsobi
Vv oblasti produktivnich sluzeb, preferuji metropolitni prostfedi bohaté na informace
a prilezitosti k obchodnim kontaktiim.

F. Cenova relace — v piipad¢ komplexniho ocefiovani nemovitosti je tfeba znat cenu
stavebniho objektu a ptislusného pozemku. Duvodem je, ze Se stavebni objekt
opotiebovava a jeho hodnota klesa, pozemek vsak ovliviiuje cenu bez ohledu na
stafi. Vyznamnym faktorem ovliviiujicim cenu je pozemkova renta, odvijejici se od
uzkého vztahu mezi cenou budov a pozemkd.

G. Stavebni, technické a uzivatelské charakteristiky budov — vyznamnou roli hraje
stafi, vybaveni a konstrukéni matrial budov, které investor zvazuje vyuZivat.

Dulezity je také dostatek parkovacich ploch pro potencidlni zameéstnance.

2.1.3 Rozhodovani investori a jejich preference

Rozhodovani investord je zna¢né individualni zalezitosti. Lze vSak vymezit obecny ramec
investorského chovani.

Investor vstupuje na novy zahrani¢ni trh vzdy z néjakého dtivodu. Ktery to bude, rozhoduji
specifika dané zem¢. Muze vstoupit na trh z diivodu investice pro ziskani zdroji (resource
seeking). Jeho cilem je v takovém pftipadé snizeni nakladl, pfedev§im vyrobnich podnikd,
které se premist'uji z ditvodu ziskani nerostnych surovin. Dal§im motivem je investice pro trh
(market seeking). Investor se soustiedi na minimalizaci dopravnich nakladd, dostane se tak
blize ke svym dodavatelim a odbératelim. Ke st€éhovani podniku mize dojit i z divodu
zlepSeni efektivnosti (efficiency seking). Investor se snaZzi najit pro vyrobni podnik misto
s nejlepSimi podminkami pro vyrobu z hlediska efektivnosti vyrobnich zdroji. Poslednim
motivem je ziskani strategické vyhody s cilem ziskat konkuren¢ni a strategické vyhody, které
se uplatni v budoucnosti.[5]

Pokud m4 investor jasno o motivu pro vstup na novy trh, musi se rozhodnout, ve které
zemi bude investovat. S tim mu pomohou faktory. Prioritou bude obecna stabilita zemé
a proveditelnost investice v technicko-socialné-kulturnim prostfedi. Pod timto pojmem si Ize
predstavit hrozbu valky ¢i revoluce, které by zpusobily vyvlastnéni investice, omezeni miry
vynutitelnosti vlastnickych prav, korupci, snizeni dostupnosti infrastruktury a vyrobnich

vstupll. Zahrani¢ni investor se rozhoduje racionaln¢ a reaguje na situaci trhu prace. Ve
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vyspélych regionech se vyuziva technologicky orientovana pracovni sila. Pokud ma velkou
nezaméstnanost, vyuZzije e nizsi cena pracovni sily.[8]

Investor muze nékteré tyto faktory zmirnit vlastnimi investicemi (napf. dostupnost
infrastruktury maze ovlivnit vlastnim investovanim). Po vyfazeni mist, zemi, které nesplnuji
tyto nezbytné podminky, néasleduje hodnoceni trznich ekonomickych faktort, pod kterymi si
1ze predstavit mzdovou hladinu ¢i dopravni néklady. Politické faktory v podobé ochoty vlad
podporovat priliv PZI vstupuji do analyzy az v zavéreénych kolech rozhodovani investord,
napi. pii kone¢ném vybéru mohou byt investi¢ni pobidky konkurenéni vyhodou. V Evropé
jsou politické faktory velmi podobné, proto mnohem vyznamnéjsim ¢initelem jsou mzdova
hladina, odlisna faktorova vybavenost a rozvinutost infrastruktury.[4] V ptipad¢ umisténi
svych finan¢nich prostiedkd ofekava zahrani¢ni investor dosazeni urcitych cili. Mezi né Ize
fadit ekonomickou stabilitu podniku, jeho expanzi, zapojeni do vefejného déni, vytvoreni sité
podniku a jejich spolupraci, zakotveni podniku v regionu a ziskani strategickych utvart, napf.
vyzkum, vyvoj nebo technologicka centra atd.[5]

Jak jiz bylo zminéno, jednozna¢né potadi investorskych preferenci nelze stanovit.
O sestaveni takového Zebficku se pokusila v roce 1993 Bank Austria, ktera mezi
potencionalnimi investory, kteti investuji ve stfedni a vychodni Evropé, provedla prizkum.
V ném investofi hodnotili své nejdilezitéjsi preference podle jejich dilezitosti pomoci bodu

3, 2, 1.[52] Z vysledku preferenci vyplynulo nasledujici sefazeni v tabulce 2.

Tabulka 2: Preference investori pii rozhodovani

Poiadi Faktor DiileZitost
1. Politicka stabilita 115
2 Vyznamny domaci trh 71
3 Finan¢ni stabilita 47
4 Kvalifikovana pracovni sila 40
5. Potencialni ziskovost 35
6 Geograficka poloha 33
7 Konkurenceschopnost nakladi 28
8 Meénova konvertibilita 15
9 Dopravni sit’ 10

10. Legislativa 6
11. Potencialni exportni zékladna 2
12. Vyhodny danovy systém 2

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [52]
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2.1.4 Zavéry empirickych studii zabyvajicich se pisobenim faktori na
primé zahrani¢ni investice

S ohledem na vyznam PZI pro hostitelskou ekonomiku byla provedena fada empirickych
studii, vV nichz se riizni autofi zabyvali ptsobenim faktord na ptiliv PZI. Tyto lokalizacni
faktory, jak jiz uz bylo zminéno, ovliviwyji pfiliv a odliv investic a s tim spojena rizika véetné
pfinosu investic pro hostitelskou ekonomiku.

V této sukapitole jsou shrnuty vybrané zahrani¢ni studie zkoumajici vliv vybranych
faktort na piiliv PZI do hostitelské ekonomiky. Autofi Bénassy-Quéré, Coupet, a Mayer
analyzovali vliv zminénych faktord na PZI v zemich OECD v letech 1985-2000. Zkoumali
nejen existenci vlivu faktora na PZI, ale i zda faktory ovliviiuji PZI pozitivné, nebo negativné.
Jejich analyza prokazala, ze faktory, které maji pozitivni vliv na pfiliv investic, jsou: spole¢ny
jazyk, HDP, produktivita prace, produktivita spotfebitelli, mnozstvi zvefejnénych informaci
bankovniho sektoru, legislativa tykajici se pravni ochrany investort. Zajimavé bylo zjisténi o
korupci. Bylo prokazano, ze zemé s velkou mirou korupce maji az 7,9krat vétsi priliv investic.
Jako negativni faktory, které maji nejzasadnéjsi vliv na odrazovani investorti, oznacili autofi
ochranu zaméstnanosti (prava chranici zaméstnance) a slabou koncentraci kapitalu. Pod
pojmem ochrana zaméstnanosti autofi rozumi pracovné-pravni piedpisy upravujici pracovni
dobu a podminky odménovani pracovnikii. Slaba koncentrace kapitalu neumoziuje zvySovat
vyrobu a uplatiiovat nové technologie.[2]

Na tuto studii pozd&ji navazali Blonigen a Piger, ktefi za vyznamny lokaliza¢ni faktor
oznacili spole€ny jazyk a otevienost obchodu. Tvrdi, zZe spolecny jazyk ovlivni pfiliv PZI az
v 85 % zkoumanych zemi. Otevienost obchodu, tedy existence celni unie a dohod o volném
obchodu, ovliviiuje PZIl az v 90 % piipadt. Na rozdil od jinych studii jejich vysledky
neprokézaly, Ze vladni politiky s cilem podpofit pfimé zahrani¢ni investice realné ptilékaji
nové investice.[6]

S jiz zminovanou studii autori Bénassy-Quéré, Coupet a Mayer nesouhlasi autofi
Demekas, Horvath, Ribakova a Wu, kteti ve své praci tvrdi, ze korupce a danové prazdniny
nemaji na PZI zadny vliv. Jejich testovaci vzorek obsahoval data z let 1995-2003
z jednotlivych vybranych zemi véetnd CR. Ve studii brali v uvahu privatizaci. Od PZI
odecetli prave tento faktor. Své piedchozi rezultaty o faktorech obohatili o poznatek, ze pokud
se zvySuje uroven piijmi zemé, vyznamnost vlivu ostatnich faktori na PZI klesa a na
dulezitosti nabyvaji Cinitelé jako doméci trh a podnikatelské prostiedi. Na rozdil od ostatnich
studii zkoumali 1 faktor tykajici se ochrany Zivotniho prostiedi, u kterého bylo prokazano, ze

ptiliv PZI ovliviuje.[37]
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Holland a Pain ve svém vyzkumu vénovali pozornost piilivu PZI do transformujicich se
ekonomik. Pfedpokladali, Ze pravé PZI jsou pro tyto staty nezbytné pro ,,nastartovani* jejich
ekonomiky. Do studie bylo zahrnuto 8 statti véetné CR a analyzovanym obdobim byla ¢asova
fada 1992-1996. Vysledky studie ukazaly, ze moznost realizace privatizace, blizkost
k zapadnim a rozvinutéjS$im statim a rozvijejici se obchodni vazby mezi staty maji na rust
ekonomik vyznamny vliv. Dal§im zjisténim byla nezavislost investic na mzdovych nakladech
a schopnostech pracovnikd. Autofi tvrdi, ze maji jen okrajovou roli pii koneéném
rozhodovani investora. Za primarné dulezité byly oznaceny indikatory geograficka blizkost,
obchodni dohody a zahéjeni jednani o vstup do EU.[42]

Carstensen a Toubal ve své studii zkoumali determinanty PZI v zemich stfedni
a vychodni Evropy. V nich doslo v poslednim desetileti k velkému nartstu investic predev§im
v zemich stiedni Evropy (CR, Madarsko, Polsko, Slovenska republika), zatimco
vychodoevropské zemé (Bulharsko, Rumunsko) zaostavaly. Klasické faktory objevujici se
Vv jiz zminénych studiich doplnili o trzni potencial (maximalné dosazitelny objem prodeje
vyrobku na urCitém trhu za zaruenych podminek v daném obdobi), firemni naklady,
analyzu rozdélili ¢asové fady na kratkodobé a dlouhodobé. Vysledkem studie je, ze pokud se
trzni potencial hostitelské zemé zvysi pramémé 0 1 %, Ize v prvnim roce oc¢ekavat zvySeni
PZI 0 166 miliont dolart. V dlouhodobém horizontu se pak jedna az 0 246 miliont dolar.
Dalsim faktorem, kterym se autofi zabyvali, byly mzdové naklady. Jejich pokles pramérné
zvysi piiliv PZl v prvnim roce o 25 milionl dolard a v dlouhodobém horizontu az
0 37 milionti dolart. Snizeni dan¢ z pfijmt PO 0 1 % vyvold v prvnim roce primérné piiliv
2,5 miliont dolard. Nepatti tedy mezi nejvyznamnéjsi faktory, stejné tak kvalita pracovni sily
a inovace technologii.

Na zéakladé provedenych analyz autofi Carstensen a Toubal tvrdi, ze vyznamny vliv na
ptiliv PZI maji zeyména trzni prostiedi, nizké mzdové nédklady, dan€ z ptijmt PO, ptisluSné
dotace. Rovnéz tak kvalifikovana pracovni sila ma podle zminénych autorti zasadni vyznam
pro zavadéni inovativnich vyrobnich technologii. Dale autofi tvrdi, Ze analyzované evropské
centralni ekonomiky byly uspésné v lakani PZI z diivodu velkého trzniho potencidlu, fadného
a ekonomického prostiedi i piesto, Ze maji vysoké jednotkové naklady na pracovni silu.[7]

Autofi Bevan a Estrin zkoumali determinanty pfilivu PZI v letech 1994-2000 ve
vybranych hostitelskych zemich (véetné CR). Zaméfili se na ty staty, které obdrzely 82 %
investic z celkového piilivu PZI v roce 1998 podle UNCTAD. V empirické studii pouzili jako

proménné HDP, inflaci, kurzova rizika, ukazatele institucionalniho rozvoje a rizikovost zem¢
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pro potencialniho investora hodnocenou bonitou ¢i ratingem. Vysledkem bylo zjisténi, ze
vyznamnym faktorem pro piiliv PZI je pfedev§im HDP hostitelsk¢ zemé. Také potvrdili
negativni vztah mezi PZI a mzdovymi naklady. To znamena, ze pfiliv investic jde do oblasti
s niz§imi naklady na jednotku pracovni sily. Trzni riziko bylo pomémé piekvapujicim
vysledkem provedené analyzy, jelikoz bylo dokazano, Ze PZI toky nejsou timto faktorem
ovlivnény. Vysvétlenim muze byt, ze tento determinant je obsazen jiz v ostatnich
proménnych. Autofi téz zkoumali, jaky vliv na PZI ma zamér piislusné zemé vstoupit do EU
a dosli k zavéru, ze priliv investic zvysi pouhé oznameni EU o pfistoupeni urcité zemé.[3]
prav v zemi. To je pro investory velmi dulezité, jelikoz radé€ji investuji v prostedi, které
zarucCuje VEtsi jistotu, ze jejich kapitdl zlstane zachovan. Za dilezity faktor oznacuje rovnéz
demokracii, kterd zminénd individudlni vlastnickd prava chrani. UmoZznuje rovnéz efektivni
ptenos informaci o vladni politice, coz investofi vitaji.[5]

Z vyse uvedenych zavéru fady studii vyplyva, Ze v oblasti vyznamnosti determinantii na
piiliv PZI jsou v hodnoceni autorti patrné rozdily. Mohou byt zplisobeny zna¢nou rozdilnosti

zkoumaného vzorku zemi, rozdilnou metodikou zkoumani nebo riznym ¢asovym obdobim.

2.2 Nastroje podporujici pfimé zahrani¢ni investice

Hostitelskd ekonomika mtize objem zahrani¢nich investic na svém uzemi do urCité miry
ovlivnit zlepSenim jiz zminovanych lokaliza¢nich faktori nebo je podpofit fadou nastroja,
mezi néZ patii propagace zem¢ v zahranici, public relations, investi¢ni pobidky a aftercare —

nasledna péce o investory.

2.2.1 Propagace

Propagace zemé v zahrani€i patii mezi dalezité ndstroje pomahajici hostitelské zemi
dostat se do povédomi investori k lakani investord. Napomaha tomu, aby se investofi 0 zemi
vibec dozveédéli, zjistili podminky pro vstup na jeji trh a informace o stézejnich lokaliza¢nich
faktorech, na jejichz zakladé se o své investici rozhoduji. V CR se propagaci v zahrani¢i
zabyva napt. agentura Czechlnvest.

Dal8im nastrojem, ktery spada do propagace hostitelské zemé, je public relations. Jde
0 veSkeré aktivity zamétené na vetejnost. Cilem je podpora vzijemného pochopeni
organizace s okolim. Dobré vztahy s vefejnosti maji pfimy dopad na obchodni uspéch
organizace. Public Relations zahrnuje rizné formy komunikace, jako jsou napt. reklama,

potadani tiskovych konferenci, prezentace, ¢lanky v tisku.[43][51]
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2.2.2 Investi¢ni pobidky

Investi¢ni pobidky je mozné definovat jako ,meéritelné vyhody, které poskytuje viada
konkrétni firmé ¢\ skupiné firem s cilem primét je k urcitému chovani.[51] Investi¢ni pobidku
Ize poskytnout dvojim zptisobem. Prvnim je pfima finan¢ni podpora, druhym nepfima uleva
ekonomickym subjektim. Do primé podpory lze zaradit dotace na investicni vystavbu,
nakup strojii a technologii, pozemku, zavedeni infrastruktury, tvorbu pracovnich mist
a rekvalifikaci. NepFima forma (alevy) je poskytovana nejvice formou danovych, ptipadné
celnich ulev. Vyspélé ekonomiky poskytuji spise ptimou podporu, zatimco rozvijejici se zemé
preferuji podporu nepiimou.[51]

Jednim ze zédkladnich argumenti ve prospéch podpory PZI pomoci investi¢nich pobidek
jsou informac¢ni asymetrie a pozitivni externalita, které jsou S realizaci zahrani¢ni investice
V hostitelské ekonomice spojeny. Zahrani¢ni investofi mohou mit nekomplexni informace
0 vyhodach hostitelské ekonomiky, proto se vlady snazi odstranovat informac¢ni nedokonalost
pomoci poradenstvi, informa¢ni podpory a marketingu zem&. Dochazi také k pielévani
duchodi, které mize mit za dasledek jak pozitivni, tak negativni externalitu. Pokud jsou
spolecenské vynosy z PZI vyS$$i nez soukromé vynosy z investic nadndrodni firmy, jde
0 pozitivni externalitu, pro kterou je vlada ochotna poskytovat investi¢ni pobidky a v podstaté
ji od nadnarodni firmy kupovat.[51] Viturka uvadi, Ze investi¢ni pobidky jsou z pohledu
investord hodnoceny zpravidla pozitivng, av§ak pouze jako pomocné kritérium investi¢niho
rozhodovéni. Rozhodujici kritéria jsou ta, kterd udavaji dlouhodoby ziskovy potencial dané
oblasti a nizkou hladinu rizik sniZujicich moznou efektivnost investic.[62]

Pobidky by se mély poskytovat t€ém firmam, které budou nejsilné€jsim zdrojem externalit.
Pokud se poskytuji firmam, u kterych pifesahuje hodnota investiéni pobidky hodnotu
externality, je to z hlediska bohatstvi spole¢nosti neefektivni. Zakladnim piedpokladem této
politiky je schopnost méfit rozsah pozitivniho prelévani, které plyne z PZIl. Méfeni téchto
externalit je vSak zpravidla velmi slozité.[49]

Investi¢ni pobidky jsou v jednotlivych zemich individualni. Kazdd ma odlisné cile, kterych
lze dosdhnout s pomoci néstroji, mezi néz patii bezlro¢né pijcky na zfizeni novych
pracovnich mist, $koleni, rekvalifikace zaméstnanct, ucelové dotace na platbu dané z piijmu
pravnickych osob, zavedeni nové vyroby, rozsifeni a modernizace produkce.

Z pohledu hostitelské zemé nebo regionu jsou investiéni pobidky nabizeny ptedevs$im

z nasledujicich divodu[62]:

e nastroj pfekondvani ekonomické deprese,

e nastroj zvySeni exportni vykonnosti,
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e nastroj feSeni regionalnich probléml nezaméstnanosti,
e nastroj podporujici vyuziti komparativnich vyhod s nasledujicimi pozitivnimi
dopady na rozpoctové piijmy,

e nastroj podporujici transfer know-how a modernich technologii.
Za hlavni kritéria, ktera urcuji velikost podpory investi¢nich projektd, jsou pokladany [62]:

e pocty vytvorenych pracovnich mist,

e miry regiondlni nezaméstnanosti,

e miry exportni orientace projektu, resp. substituce importu,

e technologické trovné projektu (transfer technologii),

e stupné vyuziti mistnich dodavateld a surovin,

e zvySeni pfijmovych Grovni mistni ekonomiky,

e spoluucast mistni reprezentace v rozhodovani (napf. navraceni dotace pfi
nedodrzeni podminek),

e dlouhodobé ristové potencialy investujicich firem,

e zvySend produktivita prace.

2.2.3 Aftercare

Dal§im a poslednim néstrojem, ktery v CR prozatim nemé velkou tradici, je aftercare,
nazyvana také naslednou pé¢i o investory. V ceské literatuie je uvadéna ziidka z jiz
zminovaného divodu. Ve svétové literatuie 1ze nalézt fadu definic tohoto pojmu.

Aftercare lze definovat jako poskytovani rtiznych sluzeb investorim v souvislé bazi
aV ¢asovém horizontu pro pocatecni ziizeni urCité spoleCnosti, poboCky. Jedna se tedy
0 ,,soubor dilcich pristupii, nastroju a sluzeb, které prispivaji ke stabilizaci vazeb mezi
investorem a tuzemskych regionem, ktery je zastupovan orgdany veiejné spravy “.[53] Aby byl
tento nastroj ¢inny, musi spliiovat urcité pozadavky (napf. mit dlouhodoby charakter). Obé
strany musi byt soucasné ochotny spolupracovat, pii¢emz kazda z nich by méla mit zajem
0 maximaln¢ efektivni realizaci. PéCe 0 zahrani¢ni investory je velmi obtizna pfedevsim
z divodu rozdilné kultury, vyvoje ¢i moznosti V podnikani.[65] Je tedy téZké odhadnout, co
zahrani¢ni investofi preferuji a zadaji.

Aftercare lze dé€lit na tradi¢ni (pasivni) a novy (aktivni) pfistup. V tradi¢nim pfistupu je
poskytovana aftercare jen tém, ktefi si ji vyzadaji, sluzby jsou na nizké tirovni a omezeny jen
na feSeni problému. Naopak aktivni pfistup spoc¢iva ve vytvoreni agentur, které se specializuji
na sluzby a aktivity spojené s naslednou péci.[53] Pod nimi si lze ptedstavit aktivni vytvareni

siti kontaktli mezi investory a tuzemskymi spole¢nostmi, asistovani pii fuzich a akvizicich,
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pomoc pii hledani novych trhii pro vyvoz. M¢ly by zajistovat kooperaci podniki se
vzdélavacim systémem, kterd je velmi perspektivni pro obé€ strany.

Literatura rozliSuje ¢tyfi zakladni modely aftercare [53]:

A. Model jedné kontaktni 0soby
Tento model je zaloZzen na poskytovani zakladni podpory, problémy fesi pouze
jeden specialista, ktery se pfevazné zaméiuje na velké investory. V tomto modelu
byvaji sluzby poskytovany v prvnich dvou letech pusobeni investora v regionu.
Pokud chce investor vyuzit sluzeb aftercare, musi si je vyzadat. Model je finanéné
nenaro¢ny, malo efektivni, nebuduje vztahy s podporovanou spole¢nosti. Lze
shrnout, Ze se jedna 0 prvni fazi kvalitniho systému aftercare poskytujici vybérové
a primarni sluzby v kratkodobém horizontu.

B. Model zaloZeni na projektech
Od ptedeslého modelu se 1i8i tim, ze péce je poskytovéna specifickym cilovym
segmenttim, projektim ¢i oblastem (napf. vyvoj a vyzkum, logistika a dodavatelské
sit¢). Aftercare je stale poskytovana na zaklad¢ vyzadani investora, pievazuji
strategické a operacni sluzby spojené s projektem, které ma na starosti jedna
konkrétni osoba. Charakteristicka je vysoka koncentrace na specifické otdzky
a dlouhodoba navratnost. Model je vSak nakladné&jsi nez ptedesly. Podniky malo
spolupracuji, ¢asovy horizont poskytovani nasledné péce se prodluzuje.

C. Model aftercare tymu
Model nabizi spoustu forem podpory mnoha riznym investorim, cilem je pokryt
jejich veskeré potieby. Poskytovatelé musi byt seznameni se vSemi investory,
kterym poskytuji péci. Vyznacuje se dlouhodobou spolupraci s firmami, Sirokym
spektrem sluzeb. Nejedna se o individualni pfistup k investorovi. U tohoto ptistupu
je nutné znat detailni informace 0 investorech, dulezita je jejich zpétna vazba. V
porovnani s piedchozimi je néakladnéj$i zaloZzeny na stfednédobé spolupraci.
Realizuje se nejcastéji narodnimi agenturami.

D. Integrovany model
Poklada se za strategicky plan mistniho ekonomického rozvoje. Zaméten je na
ziskavani ekonomickych piinost v dlouhém obdobi. Zahrnuje komplexni program
sluzeb aftercare. VyznaCuje se vysokou spolupraci mezi podniky, tuzemskymi
vefejnymi organizacemi a zahrani¢im. Zamétuje se na vyzkum a vyvoj, zajistuje
operacni, informacni a strategické informace, vyZaduje znalost organizaci, které

jsou do né¢ho zapojeny. Tento model je velmi nakladny.
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Prvni dva modely aftercare byvaji nejcastéji realizovany na mistni a regionalni trovni
agenturami a specializovanymi organy vefejné spravy. Dalsi dva poskytuji predev§im
specializovana centra a agentury, ve vétsiné ptripadt nadregionalni ¢i celostatni.[53] Aftercare
poskytuje v idealnim pfipadé vice agentur z toho diavodu, Ze kazdy region se vyznacuje
jinymi preferencemi, které by meéla dana agentura poskytujici naslednou péci dobie znat

a poskytovat sluzby aftercare v souladu s podporou vyhod dané oblasti.
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3 PUSOBENI PRIMYCH ZAHRANICNICH INVESTIC NA EKONOMIKU

Na putisobeni PZI na ekonomiku lze pohlizet riznymi zpisoby. Pokud hostitelska zemé
uvazuje o investici, je tteba zohlednit jak pozitivni, tak negativni disledky, které investice
doprovazi. Proto je dulezité klast diraz na vybér vhodné investice véetné jejich dopadi. Kvili
dvojseénému pusobeni PZI na ekonomiku maji zahrani¢ni investice zastance i odpurce.
Zastanci vyzdvihuji piinosy PZI, které spatfuji v podpoie ekonomické integrace, zatimco
odptrci vidi riziko pro domaci trh napt. ve form¢ zavislosti na zahranici.

Dusledky PZI pro hostitelskou ekonomiku lze ¢lenit z riznych hledisek. Prvnim je doba
trvani, ktera maze byt kratkodoba ¢i dlouhodoba. Na PZI lIze pohlizet z ekonomického
hlediska — makroekonomického (zkoumaji se vliv PZI na celou hostitelskou ekonomiku)
a mikroekonomického (fesi dopady investic na jednotlivé firmy).[64]

Dusledky se mohou tykat jen ur¢ité oblasti, nikoliv celého statu, proto se ¢leni podle
urovné narodni, regionalni a lokalni.[64]

Dopady mohou byt pi¥imé (nova pracovni mista, dafiové ptijmy, rast produktivity prace)
I nepiimé (vytvafeni vazeb domacich podnikd se zahrani¢nimi, zacleiovani do
subdodavatelskych  fetézcii nadndrodnich spoleCnosti, zlepSovani institucionalniho
prostiedi).[39]

Naésledujici subkapitoly diplomové prace jsou zamétfeny na charakteristiku pozitivnich

a negativnich dopadt spojenych s ptilivem PZI.

3.1 Mozné pozitivni dopady primych zahrani¢nich investic

Mezi pozitivni dopady PZI, které ovliviiuji ekonomiku, nalezi doplnéni nedostatku
domaciho kapitalu. Nastava v situaci, pokud je na domacim trhu neuspokojena poptavka po
urcitém zbozi. Zahrani¢ni investofi investuji do tohoto odvétvi z diivodu, ze se dané statky na
hostitelském trhu prodaji.[62]

Pozitivnim dopadem pro hostitelskou ekonomiku miize byt skute¢nost, ze zahraniéni
spole¢nosti zapojuji do svych dodavatelskych Fetézci domaci vyrobce. Tento dusledek
patii mezi nejsilnéj§i argumenty podpory PZI. Zapoji-li zahrani¢ni spole¢nost domaci firmy
mezi své dodavatele, ptinese to pozitiva obéma stranam. Nova zahrani¢ni firma spolupracuje
s doméacimi firmami a ziskava tak na novém tzemi stabilitu. Rada globélnich firem vsak
upiednostiuje své dodavatele (napt. McDonald’s, Coca-Cola), tento pozitivni dopad se tudiz

muze v nékterych situacich jevit jako negativni.[51][64]
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Investice rovnéz pusobi v oblasti trhu prace, kde investice podporuji nové vznikla
pracovni mista. Pravé ta jsou nejcastéji oznaCovana za hlavni piinos PZI. AvSak rGst
zaméstnanosti v podnicich, které¢ jsou pod zahrani¢ni kontrolou, vypovida o velmi malych
dopadech spojenych se vznikem novych pracovnich mist. Nepiimo se stdva pozitivnim
dopadem zvySovani kvalifikace pracovnich sil. Matei'ské zahrani¢ni spole¢nosti mohou mit
sva Skolici stfediska ve své centrale nebo v jiném zahrani¢nim dcefiném podniku. Piedevs§im
investice na zelené louce nabizeji nova pracovni mista, coz muze byt spojeno s vysokymi
pozadavky na kvalifikaci pracovni sily. Tento jev souvisi s tzv. pielévacim efektem. Pokud je
malo kvalifikovanych pracovnikli, zaméstnanost se nesnizi, pracujici se budou pouze
premistovat z jedné firmy do druhé.[1][51]

PZI rovnéz pfinaseji odvody dané z prijmid a platby pojiSténi za zaméstnance
zahrani¢nich firem do hostitelské ekonomiky. Také se zlepSuje obchodni bilance zemé. Ke
zlepSeni dochédzi z divoda investic do malych ekonomik, které jsou vétSinou exportniho
charakteru. Pokud se spole¢nosti zapoji do nadnarodniho fetézce, piinasi s sebou napi. dovoz
surovin, polotovari potiebnych Kk dal§i vyrobé produkti v domaci ekonomice, coz ma
pozitivni vliv na obchodni bilanci v tuzemsku.[64]

Dal$im pozitivnim dopadem pro domaci ekonomiku je vyuZivani zavedenych ovéienych
fidicich marketingovych metod a postupl zahrani¢nich investorti. Tito investofi v
hostitelské zemi také zavadéji nova moderni vyrobni zatizeni, techniku a standardy, které jsou
pro ni neznamé. S tim jsou spojené transfery technologii, které Ize d¢lit na ty, které know-
how vytvareji, a ty, jez ho vyuzivaji. Tuzemska dcefina spolecnost ma ptistup k patentim a
inovacim své mezinarodni firmy. Na druhou stranu velké mezinarodni spolecnosti ve vétsSing
piipadd soustied’uji vyzkum a vyvoj do domovské zemé spolecnosti. Casto se tak d&je ptimo
v ramci matetského podniku, coz mize snizovat vydaje na domaci vyzkum a vyvoj. Pokud se
to bere v uvahu, lze fici, Ze zahrani¢ni podniky kladou vysoké naroky na informacni
technologie a na hostitelskou zemi je vyvijen tlak. Z toho plyne, Ze pokud chce tato zemé
priliv PZI, musi podporovat védu a vyzkum, aby se svymi ,,objevy” méla konkuren¢ni
vyhodu pied jinymi zemémi.[1][39][64]

S tim je spojené zvySeni produktivity hostitelské ekonomiky. S produktivitou je spjat
dilezity aspekt, ktery ovlivituje také zaméstnanost a transfer technologii. Je jim kooperace
zahrani¢niho investora s domacimi firmami v dodavatelsko-odbératelskych vztazich. Stava se
ale, Ze matefskd nadnarodni spole¢nost ma urceného stadlého globalniho dodavatele pro

vSechny své pobocky na celém svét€, ¢imz jsou omezeni praveé konkurenceschopnéjsi domaci
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dodavatelé. Zahrani¢ni investice piispivaji ke zvySovani konkurenceschopnosti narodni
ekonomiky globalni, ale i na domacich trzich.[39][51][62]

V neposledni tadé¢ diky =zahrani¢nim investicim se v hostitelské zemi rozviji
infrastruktura zemé, zvySuje Se pocet silnic, zeleznic, rozvodu elektfiny, mobilniho
a internetové ho pokryti.[64]

Poslednim zminénym pozitivnim dopadem je pristup na nové trhy. Narodni spolecnosti
vstupuji na zahrani¢ni trhy, ¢imz umoznuji dcefinym spole¢nostem dostat se tam, kam by se
samy bez zahrani¢niho investora tézko dostavaly. Ve stiednédobém horizontu Ize uplatnit
jeden z piinostt PZI — produkce se bude nabizet pod obchodni znackou spolecnosti, ktera je

kapitalove silngjsi a znamg;jsi i prostiednictvim jeji distribuce.[39][64]

3.2 Mozné negativni dopady primych zahrani¢nich investic

Piimé zahrani¢ni investice nepfinasi pro hostitelskou ekonomiku jen pozitiva, ale Ize
vysledovat i negativni dasledky. Jednim z nich je prevzeti firmy s iumyslem utlumeni
(vytésnéni) vyroby daného oboru, aby zahraniéni materska firma neméla konkurenci,
kdy cilem odkupu neni zvySeni ani zlepSeni produkce. Firma koupi spole¢nost za Gcelem
zmirnéni konkurence.[39][62]

Za negativni dopad 1ze povazovat vytésiiovani domacich podnikii, které mize vést az
k likvidaci domacich spole¢nosti. V malé mife muze mit pozitivni dopad, jelikoz dochazi
Kk takzvanému ,,¢i$téni trhu*, kdy jsou vytésnéni neefektivni vyrobci. Hrozi vSak riziko Gplné
likvidace domacich producenti. S tim tzce souvisi Vytésiiovani domacich uspor
zahrani¢nimi, kvili némuz hrozi riziko pfesunu domacich tspor do zahrani¢i. Pokud je
Vv hostitelské zemi prebytek na kapitadlovém uctu, ktery vede k deficitu obchodni bilance,
muze v krajnim pfipadé¢ vést az k likvidaci malych domacich vyvozcl. Tato situace je
zpusobena zhodnocovanim domaci mény v disledku piebytkl na kapitalovém tctu.[39]

Nové firmy také mohou zpusobit zvySeni mezd v hostitelské zemi, které se prelije do
sektoru doméacich firem. AvSak domaci spolecnosti maji niz§i produktivitu préace, ¢imz
dochazi k rastu nakladd, coz vede K propousténi, ristu nezaméstnanosti a poklesu
konkurenceschopnosti domacich firem. Vstupovani nadnarodnich firem na domaci trh mize
vést ke zvySovani importu materialu a polotovaru ve firmach s PZI. To je zpiisobeno tim,
7e maji své ovéfené zahrani¢ni dodavatele. Tato situace muze vést az k likvidaci domacich
dodavatelt.[62]

Dalsi negativni dopad miize vzniknout, pokud vedle sebe existuji spoleCnosti se

zahrani¢nim kapitalem a ,,zivorici domaci podniky, které jsou ohrozeny vytlaéenim z trhu.
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Tato situace je nazyvana dualni ekonomikou. Pokud zemé¢ chce, aby ji bylo zabranéno, je
nutné, aby byly zménény chovani a strategii. Hostitelskd zem¢& muize také svym jednanim
zpusobit diskriminaci nebo zanedbavani domacich firem. Jeji neadekvatné optimisticka
ocekavani a nasledné ustupky zahrani¢nimu kapitalu mohou vést ke zvyhodnéni zahrani¢nich
investord, které pfinese velké znevyhodnéni domacich spole¢nosti. V disledku toho miize
vzniknout xenofobie, ktera vyplyva z chronickych problémut a konfrontace se zahrani¢nim
kapitalem a v krajnim pifipadé mlze vést az k politické nestabilit¢ a zaostdvani ekonomik.
Stava se to vSak ziidka.[1][64]

Dvoracek zminuje tfi zakladni ,,nerovnomérnosti®, které souvisi s pfilivem PZI a piinasi
fadu negativnich duasledkti. Nerovnomérnost piiliva PZI v ¢ase je disledkem S$patné
investice. Jedna se o riziko, které mize vést ke vzniku nestability domaci ekonomiky kvili
tlakim na zhodnoceni domaci mény. To muze vést ke snizeni konkurenceschopnosti
tuzemskych vyvozct. S pfilivem PZI miiZze nastat nerovnomérnost v odvétvi, kterd vznika,
pokud piiliv investic sméfuje jen do nekterych odvétvi a jina zastavaji bez finanénich ptilivi,
coz znamena jejich znevyhodnéni. Muze také nastat teritoridlni nerovnomeérnost, jez vznika
ze stejného divodu jako pfedchozi. Pokud regiony zaznamenavaji rizny objem investic, které
ovliviiuji kvalitu zivota, zaméstnanost ¢i jiné proménné, muze to vést az Kk migraci
obyvatelstva.[39]

Vyse uvedené duasledky PZI pro ekonomiku nelze povazovat za kompletni, jelikoz kazda
ekonomika ¢i region méa odlisné prostiedi a podminky. Z vySe uvedeného vyplyva, ze
s ptilivem PZI jsou spojena nejen pozitiva, ale také negativa, se kterymi je nutné pocitat.
O investici je tfeba uvazovat jako o celku a brat v potaz veskeré jeji dopady na hostitelskou
ekonomiku. S tim souvisi stanoveni jasnych a prihlednych pravidel podpory pro zahrani¢ni

investory.
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4 PRIME ZAHRANICNI INVESTICE V CESKE REPUBLICE

Z ptedchozich kapitol je zfejmé, ze PZI hraji v ndrodni ekonomice velmi dulezitou roli.
CR patii mezi zemé se stabilni ekonomikou vykazujici dlouhodoby riist HDP, stabilni inflaci
a nizkou miru nezaméstnanosti. Stabilni makroekonomické podminky vytvari jednoznacné
atraktivni prostfedi pro zahrani¢ni investory. Vyhodou pro nékteré spolecnosti muze byt
stabilni politické prostiedi, které zajiStuje ochranu soukromého vlastnictvi. DalSimi
vyznamnymi faktory, které mohou byt pro investory lukrativni, jsou vysoce kvalifikovana
technologicky orientovanad pracovni sila, jednotny trh EU a geograficka poloha v centru
Evropy, se kterou uzce souvisi napojeni na transevropské dopravni koridory. Silna integrace
do spole¢ného trhu EU eliminuje nedostatky narodniho trhu.

Nedostatky CR z pohledu potencidlnich investorti jsou spojovany piedevsim s nizsi
vymahatelnosti prava, korupci a nadprimérnou mirou zdanéni, coz ptredstavuje handicap
Vv globdlni soutézi. Posledni zminovany faktor byva eliminovdan pomoci tzv. danovych
préazdnin, které ma investor pro svou investici na izemi CR moznost ziskat. CR také pouziva
nastroje pro podporu PZI, nejéastéji investi¢ni pobidky, podporu technologickych center
a strategické sluzby na podporu novych pracovnich mist.[48] V poslednich letech byl rozvoj
ekonomiky CR pii¢inou posunu veiejné podpory k investicim do znalostni ekonomiky.
Institucionalni ramec podpory zajistuje zejména spole¢nost Czechlnvest — Agentura pro
podporu podnikani a investic, kterd spadd pod Ministerstvo pramyslu a obchodu CR.
Vyznamnou roli mé také regiondlni a mistni sprava, kterd je Casto inicidtorem budovani
primyslovych zon.

V grafu 1 je zachycen podet zahraniénich obchodnich spole¢nosti (a. s., s. r. 0.) v CR,
které jsou rozdéleny podle zahrani¢nich majiteldl firem. Pocet firem se v CR stale zvysuje,
avSak ty, které patfi zahrani€nimu vlastnikovi, jsou téméf stabilni. Tvoii piiblizné 22 %
z celkového poctu firem v CR. Nejéast&jsimi zahrani¢nimi vlastniky jsou Rusové i pfes to, Ze
jejich pocet za posledni dva roky klesl. Vlastni témét 18,9 % zahrani¢nich firem. Také
slovensti, ukrajiniti a némedti podnikatelé shledavaji CR jako atraktivni a jejich zajem se stale
zvysuje. Z hlediska zahrani¢niho kapitalu s vyraznou pifevahou dominuje nizozemsky kapital,
nasledovany rakouskym, némeckym a kyperskym. Mimo zem& zminéné v grafu jsou v CR
firmy majitela z Italie, Polska, Spojenych stati americkych a Madarska. Pocet firem se od
roku 2010 do roku 2016 zvysil o 36 % (86 955 spole¢nosti).[8]
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Obchodni spolecnosti podle vlastnika
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Graf 1: Poéet spole¢nosti (a. s., S. I. 0.) zahrani¢nich vlastniki v CR

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [8]

4.1 VyvojPZI v CR

Ceskoslovensko patiilo mezi jednu z nejvyspélejsich zemi tzv. vychodniho bloku. Pravni
suverenita statu byla do urc¢ité miry omezena kvuli za¢lenéni do politickych a ekonomickych
struktur (VarSavskd smlouva, Rada vzdjemné hospodéiské pomoci). Ekonomicky systém
spocival v celospolecenském vlastnictvi a ekonomické rozhodovani se odvijelo od centralné
planované ekonomiky. Uvedeny systém malo respektoval vztahy mezi Gcastniky trhu a
védomé deformoval vazby nabidky a poptavky, které vedly k neefektivni alokaci a vyuzivani
zdrojt. Z tohoto divodu dochazelo ke ztraté ekonomické dynamiky, coz mélo za dusledek
vSeobecnou stagnaci jednotlivych narodnich ekonomik. Na druhé strané byl systém v
Ceskoslovensku té doby z jiného whlu pohledu pro obdany piivétivy. Méli jistotu prace,
zabezpecené bydleni, bezplatné zdravotnictvi a ur€ity stabilni Zzivotni standard.
Ceskoslovensko patiilo k jedné z nejlukrativngjsich zemi vychodniho bloku s pomérné
vysokou kvalifika¢ni arovni obyvatelstva, rozvinutou infrastrukturou a makroekonomickou
stabilitou. Zna¢nou nevyhodou vSak byla absolutni neexistence soukromého podnikatelského
sektoru a maximalni mira centralizace ekonomiky.[48]

Vyvoj PZI Ize v ¢eské ekonomice rozdélit do dvou fazi. Prvni nastala po listopadu 1989,
kdy probéhly zmény politické, ale i zmény ekonomickych procesti. Po roce 1990, ptesnéji po
volbach v cervnu, byla provedena fada ekonomickych reforem, tzv. ekonomicka
transformace. Po mnoha diskuzich se prosadila strategie ekonomické formy liberalné

ekonomického typu. Byly piijaty zdkladni legislativni normy trzniho systému, jako jsou napf.
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zékony o soukromém podnikéni, obchodnich spole¢nostech a statnim podniku. Ekonomicka
stranka transformace byla zaloZena na krocich, mezi které lze zaradit liberalizaci cen,
liberalizaci zahrani¢niho obchodu, privatizaci a uz zminénou tvorbu legislativy a fady do té
doby chybéjicich instituci.

V roce 1992 byl zalozen zarodek pozdé¢jsiho Czechlnvestu. Jiz v této dobé 1ze vypozorovat
prvni myslenku statni podpory vstupu zahrani¢niho kapitdlu do zemé. Roku 1995 vznikl novy
devizovy zakon, ktery prakticky zavedl plnou sménitelnost ¢eské mény a umoznil volny
pohyb kapitalu, coz je jeden ze zdkladnich faktorti pro podporu investovani. Avsak pro
intenzivnéjsi vstup investic chybél aktivni piistup vlady.

Druha faze zacina pomérné zlomovym rokem 1997. Projevuje se nesoulad sméfovani
hospodarské politiky mezi vladou a centralni bankou, coz pfineslo fadu ekonomickych potizi.
Z hlediska podpory investic je toto obdobi velmi dulezité, protoze byla zahajena podpora
investovani formou investi¢nich pobidek a vlada ptijala usneseni ¢. 298/1998, které ovlivnilo
ekonomiku zem¢. Kladla si za cil zlepsit a zpiehlednit legislativni prostfedi, kultivovat
prostiedi pro podnikani, zlepsit podporu malych a stiednich podnikt, podpoftit védu a vyzkum
véetné investi¢niho prostiedi.[48]

V grafu 2 je mozné vidét vysledky odpovidajici postoji vlady k PZI pied opatienim
0 podpofte zahrani¢nich investic. Na tuzemsky trh vstoupilo pouze 30 % zahrani¢nich partnert
ze sou¢asného poétu zahraniénich firem. Zlom nastal v roce 1998. Po ném vstoupilo do CR
70 % zahrani¢nich partner. Nejvétsi ptirtistek zahrani¢nich partnert byl zastoupen v roce
1998. Vétsina investic vstoupila na ¢esky trh ve formé brownfield (60 %), investice na zelené

louce byla zastoupena 25 % a fuzi vyuzilo 15 % spole¢nosti. V posledni dobé pocet fuzi roste.

Rok vstupu zahrani¢nich spole¢nosti

W Pfed rokem 1998

B Po roce (veetné) 1998

Graf 2: Rok vstupu zahrani¢nich firem do CR .
Zdroj: Viastni zpracovani podle [39]
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Od pocatku 90. let do roku 1998 dosihly pi¥imé zahraniéni investice v CR vyse
9,2 mld. USD, coz bylo méné nez u sousednich zemi, jako jsou Polsko, Mad’arsko. Situace se
zménila s privatizaénim prodejem statnich podili velkych ¢eskych bank do rukou silnych
zahraniCnich partnerti, prodejem statnich podilti velkych spolecnosti, pfichodem novych
fetézcli a schvalenim systému investi¢nich pobidek (dotace na vytvareni pracovnich mist,
Skoleni, rekvalifikace, slevy na danich z ptijmt a dotace obcim na technické vybaveni izemi).
Od této doby se priliv PZI zvySoval, vyjimkou byl rok 2003, kdy byl pokles zplisoben
zpétnym odkupem akcii Eurotel od zahrani¢niho investora.[64]

V roce 2005 doslo k velkému narustu PZI o 211 mld. K¢. Hlavnim divodem byly
predevsim dvé skute¢nosti. Jednak doslo k prodeji statniho podilu ve spole¢nosti Cesky
Telecom, ktera byla odkoupena Spanélskou spolecnosti Telefonica. V tomto roce také doslo
K prodeji spole¢nosti Unipetrol. V dalSich letech objem piimych zahrani¢nich investic rostl.
AZ narok 2011, kdy bylo zaznamenano sniZeni vlastniho kapitalu o 26,6 mld. K¢.[29]

V soucasnosti (rok 2017) jsou poslednimi dostupnymi udaji data za rok 2015. V grafu 3 je
znazornén vyvoj objemu piimych zahraniénich investic v CR v letech 1998-2015. Z vyvoje
objemu PZI ve sledovaném obdobi je ziejmy rostouci trend objemu PZI v ¢eské ekonomice.
Na konci roku 2015 byl stav piimych zahraniénich investic v CR 2 895,2 mld. K¢&. Nejvétsi
podil investic z celkového objemu byl do odvétvi zpracovatelského primyslu (32,9 %),
finan¢ni a pojistovaci ¢innosti (27,3 %) a velkoobchodu, maloobchodu ¢i oprav motorovych
vozidel (9,9 %). [28]

V CR se v soucasnosti nachazi témét 94,1 % objemu investic z Evropy. Nejvétsi podil ma
Nizozemsko s 24,1 %, Rakousko 13,4 % a Némecko 12,9 %. Zahrani¢ni investice pochazejici
z mimoevropskych stata tvoii okolo 5,9 %. Nejvyznamnéj$imi mimoevropskymi investory
jsou Spojené staty americké a Korejska republika.[28] Informace o piimych zahrani¢nich

investicich jsou dostupné na webovych Ceské narodni banky.
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Graf 3: Vyvoj objemu p¥imych zahrani¢nich investic do CR

Zdroj: Viastni zpracovani podle [28]

4.2 Podpora investic v CR

Od roku 1993 v CR existuje agentura pro podporu podnikani a investic Czechlnvest. Jedna
se 0 statni piispévkovou organizaci podiizenou Ministerstvu primyslu a obchodu CR, ktera
posiluje konkurenceschopnost ekonomiky prostfednictvim podpory malych a stfednich
podnikateli, podnikatelské infrastruktury, inovaci a ziskdvanim zahrani¢nich investic
V oblasti vyroby, strategickych sluzeb a technologickych center.[24]

V soucasné dobé ma agentura sit’ tfinacti regionalnich kancelati ve vSech krajskych
méstech. Diivodem jejich vzniku bylo rozsiteni nabidky sluzeb.[20] Tyto kancelafe pomahaji
firmam, které maji zajem realizovat svou investici v daném regionu, a spolupracuji se zastupci
mistni spravy a samospravy, Skolami atd., regionalnimi institucemi pii hledani ptilezitosti
rozvoje podnikatelského prostredi regionu.

CzechInvest zajistuje sluzby, jakymi jsou [20]:

e informace o moznostech podpory pro malé a stredni podnikatele,

e formalni poradenstvi k projektiim,

e sprava databaze podnikatelskych nemovitosti,

e podpora subdodavatelii — sprava databdze ceskych dodavatelskych firem,
e pomoc pri realizaci investicnich projektii,

e zprostredkovani statni investicni podpory,

e aftercare.
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Kvuli zjednoduSeni komunikace mezi statem, podnikateli a EU zprostiedkovava
Czechlnest oblast podpory podnikédni ve zpracovatelském primyslu jak z prostfedkit EU, tak
ze statniho rozpoctu. Je vyhradni organizaci, kterd smi nadiizenym organtim piedkladat
zadosti o investicni pobidky a podporuje Ceské firmy, které maji zajem zapojit se do
dodavatelskych fetézci nadnarodnich spole¢nosti. Zasluhou svych ¢innosti piispiva
CzechlInvest k rozvoji ¢eskych firem domacich i zahrani¢nich investori.[24]

Cilem agentury je aktivné¢ vyhledavat nové investice do nékterého z deviti sektort
a rozvijet jejich podnikani v CR. Seznam prioritnich sektort vznikl na zakladé analyzy eské

ekonomiky a vyhledti do budoucna. Preferované sektory jsou podle agentury nasledujici [16]:

e Automobilovy pramysl — jedno z nejrozvinutdjsich odvétvi v CR, které ma v zemi
dlouholetou tradici. Pro potieby zahrani¢nich investort je v této oblasti zajiSténa
pomérné robustni dodavatelska zakladna i technické know-how.[10]

e Letecky a kosmicky pramysl — v CR zaznamenava vyznamny rozvoj zejména
oblast letadlovych systému, pokro¢ila hydraulika, elektronika, palubni pfistroje,
bezpilotni a navigacni prostfedky. Cilem akcentovani tohoto primyslu je zvysit
povédomi o leteckém primyslu v CR a napojeni na piimé letecké dodavatele.[17]

e Strojirenstvi — vice nez 1 100 Ceskych firem se specializuje na vyrobu; jedna se
pfedev§im 0 energetické, dopravni, obrabéci a svareci stroje, hutnictvi a kovové
konstrukce véetné komponentt. K vyznamnym &eskym vyrobcam patii Skoda
holding a Vitkovice holding.[22]

e Life Sciences — CR se stava stale vice vyhledavanym mistem pro vyzkum a vyvoj.
Z duvodu dodrzovani patentové ochrany je atraktivnim prostfedim pro investory
Vtéto oblasti. Vyzkumné instituce se specializuji predev§im na mobilni
zdravotnicka zafizeni, bioinformatiku ¢i polyklonalni protilatky.[18]

e IT, vyvoj softwaru — informacni technologie jsou v dne$ni dobé povazovany za
rozhodujici faktor ovliviiujici ekonomicky a spole¢ensky vyvoj. CR je jednou
Z nejzadangjsich lokalit pro outsourcing a offshoring? sluzeb v oblasti
informacnich technologii.[15]

e Sdilené sluzby — povazovany jsou za vyznamny moderni nastroj pro snizeni
firemnich nakladd. Firmy chtéji co nejvice funkci sdilet a dosahnout tak vyssi
efektivnosti svych ¢innosti. Nejcastéji sdilené jsou sluzby financni, ucetnictvi, IT,

zakaznicka podpora, logistika a pravni sluzby.[21]

! Druh délby prace, ktera neni zaji§tovana vlastnimi zaméstnanci, ale na zdklad& smlouvy.
2 Presunuti ¢innosti organizace do jiné v zahraniéni, nejéastéji z déivodu nakladovych vyhod.
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e Nanotechnologie — jedna se o prumyslovou vyrobu nanovldken, materialu pro
elektronové mikroskopie a laserové aplikace, hojeni ran, regeneraci tkani, genovou
terapii, upravu vody pomoci zeleza.[19]

e Cisté technologic — CR nabizi vyhodnou strategickou polohu uprostied Evropy,
V poslednich letech se stale vice fesi environmentalni legislativni strategie. Velkou
roli tu ma EU, ktera podporuje obnovitelné zdroje. CR ma vedouci pozici ve
stiedni a vychodni Evropé v oblasti péée o zivotni prostiedi.[12]

e Elektrotechnika a elektronika — dlouholeta tradice elektrotechniky a elektroniky ve
spojeni S vysoce kvalifikovanou pracovni silou tvofi z tohoto odvétvi jedno
z prioritnich. Odvétvi ma vice jak 14% podil na celkové primyslové produkci
apodnikda v ném vice nez 17000 firem, které zaméstnavaji pires 180 000
pracovniki, pfi¢emz se tato ¢isla stale zvysuji.[13]

e Zeclena mobilita — do toho odvétvi Ize zaradit elektromobilitu, hybridy, biopaliva,
vodikové palivové clanky, tedy vysoce moderni produkci, kterd dava odvétvi

velkou perspektivu do budoucna.[25]

Uvedené sektory jsou zalozeny zejména na prumyslové tradici, kvalitnich technickych
vysokych Skolach a vybornych jazykovych znalostech. O trendech téchto sektorii jsou
potencidlnim investorim specialisté Czechlnvestu schopni poskytnout aktudlni informace
z odvétvi. Pokud se investor rozhodne pro néktery z téchto sektorti, bude mit podporu
agentury v prubéhu realizace a po dokonc¢eni mu mohou byt poskytnuty sluzby aftercare.

Aftercare je v CR nabizena nejéastéji formou podpory expanzi, rozvojovym vyzkumem,
pomoci pfi hledani vhodnych primyslovych zoén a podnikatelskych nemovitosti, poradenstvi
ohledné Cerpani investi¢nich pobidek, spolufinancovani projektti ze strukturalnich fonda EU,
vyhleddvani dodavateli v daném regionu, rozvoje spoluprice investori se Skolami
a zprostfedkovani, vyjedndvani s mistni ¢i stdtni sprdvou nebo jinymi vefejnymi
institucemi.[9]

Néplni prace Czechlnvestu je také ,,pfildkani“ novych investorti. K tomu se pouzivaji
nastroje, které jsou soucasti marketingového mixu. [62] Agentura se snazi zvysit povédomi
0 CR pomoci propagace zemé v zahrani¢i. Vétsinou se jedna o inzeraty v tisku na podporu
vyznamnéjSich aktivit, sektorové ptipadové studie, vyrocni zpravy, internet, seminare
a konference.[24]

V roce 2015 zprostifedkovala agentura Czechlnvest 78 projektl ze zahrani¢i v celkové

hodnoté 36 966,98 milionti K&, které piinesly 12 807 pracovnich mist. Z CR bylo sjedndno
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28 projektt v celkové vysi 8 002,577 milionti K¢ s pfinosem 1 233 pracovnich mist. Pokud
jsou tyto skutecnosti porovnany, Ize dovodit, ze z investic, které tato spolecnost zajist'uje,
pfevySuji pravé piimé zahrani¢ni investice, které se tak stavaji nedilnou soucasti cCeské
ekonomiky.

Graf 4 znazornuje vztah piimych zahrani¢nich investic a pocet nové zrealizovanych
pracovnich mist zprostiedkovanych agenturou Czechlnvest (rovnéz soucasti pfilohy A této
prace). Z grafu je mozné usoudit, Ze pocet pracovnich mist s vysi investice koreluje a ktivky
vyvoje novych PZI a poctu novych pracovnich mist maji do znacné miry shodny vyvoj. I pies
znacn¢ identicky trend vyvoje obou proménnych je z vyvoje objemu PZI a nové vytvoienych
pracovnich mist zfejmé, ze vysoky objem PZI z investorské zemé& nemusi nutné znamenat
tvorbu odpovidajiciho mnozstvi pracovnich mist. Napf. u Japonska v porovnani s ostatnimi
zemémi pocet noveé vytvorenych pracovnich mist znaéné€ zaostava za objemem realizovanych
PZI. Japonské investice v roce 2015 nevedly k tvorbé takového mnozstvi pracovnich mist,
jako tomu bylo u investic z jinych zemi. Naproti tomu indické investice vytvorily v CR vétsi
mnozstvi pracovnich mist, nez tomu bylo u japonskych investic piesto, ze objem indickych
investic v CR byl nizsi neZ japonskych. Z toho je mozné odvodit dva mozné vyklady situace.
Prvni z nich je, Ze investice Japonska byly neefektivni z divodu zakoupeni funkéni korporace,
ktera tak nezajistila mnoho novych mist. Druhou moznosti je, ze finan¢ni prostiedky byly
pouzity do vyzkumu a vyvoje nebo jiného podobného odvétvi, v némz jsou naklady velmi
vysoké.

V roce 2015 sméfovalo nejvice zahrani¢nich investic v CR do sektoru vyroby motorovych
vozidel (23,58 %), kovodélného a kovozpracujiciho sektoru (16,04 %), sektoru vyroby plasti
(11,32 %) a informacnich a komunikaé¢nich technologii (10,38 %).[23]
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Graf 4: Piimé zahranié¢ni investice — CzechlInvest v roce 2015

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [23]
Investorska aktivita je v ramci CR variabilni a n&které kraje patii mezi investory
Kk atraktivnéj$im nez jiné. V nasledujicim grafu 5 (rovnéZ soucasti pfilohy B této prace) lze
vidét piiliv PZI v roce 2015 do jednotlivych kraji CR. Nejvétsi objem zahraniénich investic
byl zahrani¢nimi investory realizovan v Pardubickém kraji. Nejvétsimi piijemci investic byly
Panasonic Mobile & Automotive Systems Czech, s. r. 0., Fibertex Nonwovens, a. s., INA
Lanskroun, S. r. 0., FOXCONN CZ, s. r. 0., RONAL CR, s. r. 0. Investice smé&fovaly zejména
do provozii montaznich linek, které byvaji Casto kritizovany za to, ze pfili§ nepodporuji

kreativitu pracovnikti a nepodnécuji inovace.
Z pohledu tvorby novych pracovnich mist byly v hodnoceném roce nejefektivnéjsi PZI
v kraji Jihomoravském. V Usteckém, Stiedodeském a Jiho¢eském kraji se ale realizované

investice pii tvorbé novych pracovnich mist pfilis neprojevily.
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5 IDENTIFIKACE DETERMINANTU PRIMYCH ZAHRANICNICH

INVESTIC DO CR

Nasledujici kapitola bude v souladu s cilem prace zaméiena na identifikaci faktort
majicich vliv na piiliv PZI do CR. Determinanty PZI jsou vybrané na zakladé empirickych
studii a odborné literatury, které se nachazi v subkapitole 2.1. Identifikace faktort je
provedena pomoci vicenasobného regresniho modelu, ktery umoziuje urcit, které faktory
maji vliv na piiliv investic do CR. Z dtivodu dostupnosti dat o objemu PZI pouze do roku

2015 budou do regresni analyzy zahrnuta data vSech proménnych za obdobi let 1998—2015.

5.1 Charakteristika pouzitych nezavislych proménnych

Pred samotnou realizaci vicerozmérné regresni analyzy je nutné definovat nezavisle
proménng, tedy ty, u kterych lze predpokladat, ze maji vliv na zavisle proménnou, tedy PZI

plynouci do CR.

A. Obecna mira nezaméstnanosti

Vyznamnym faktorem, ktery je odbornou literaturou casto zminovan, je mira
nezaméstnanosti. V CR existuje hned nékolik ukazateld, které ji mé¥i. Pro Ggely této prace
bude pouzita obecna mira nezaméstnanosti, kterou zvefejituje Cesky statisticky ufad. Tato
metodika je pouzivand na mezinarodni Grovni Eurostatem a Mezinarodni organizaci prace.
Pomoci této metody je vyjadiena jako podil poctu nezaméstnanych na celkové pracovni sile
v procentech.[36]

Na obecnou miru nezaméstnanosti Ize z hlediska investor pohlizet dvéma zptisoby. Prvni
z nich je, Ze pokud ma dand zemé vysokou mirli nezaméstnanosti, lidé budou ochotni
pracovat i za niz§i mzdu. Tento pohled se viak CR netyka, jelikoz miru nezamé&stnanosti ma

aktualn¢ jednu z nejnizsich v celé EU. Druhy pohled zastava nazor, Ze obecna mira

nezamé&stnanosti nema vliv na piiliv PZI. V grafu 6 lze vidét jeji vyvoj.
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Graf 6: Obecna mira nezaméstnanosti v CR
Zdroj: Vlastni zpracovani podle [31]
B. HDP
Dalsim vybranym faktorem je HDP neboli Hruby domaci produkt, ktery je definovan jako
»Souhrn hodnot pridanych zpracovanim ve vsech odvetvich cinnosti povazovanych v systému
ndrodniho ucetnictvi za produktivni“‘.[33] Tento ukazatel se pouziva na makroeckonomické
urovni pro uréovani vykonnosti ekonomiky statu. V této diplomové praci jsou pouzity udaje
V béznych cendch. V grafu 7 je mozné vidét, ze vyvoj HDP roste konstanté od roku 1998 do
roku 2003. VEtsi nartst byl zaznamenan pravé v roce 2003. Za jeho piicinu je povazovano
podepsani smlouvy o piistoupeni CR do EU. Jejim disledkem bylo zvyseni exportu do
zahrani¢i. AvSak v roce 2009 nastava zména a HDP klesa. Pfi¢inou poklesu byla ziejmé
hospodatska krize, kterd omezila investi¢ni aktivity zahraniénich investora v CR. Od
roku 2009 se HDP zvySoval, pficemz v roce 2015 dosahl nejvyssiho rustu od roku 2007.

Prispéla k tomu ptedevsim spotieba domacnosti a zvysena investi¢ni aktivita.
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Graf 7: Vyvoj HDP
Zdroj: Viastni zpracovani podle [30]

C. HDP na obyvatele

HDP na obyvatele se pouziva jako ukazatel pfi mezindrodnim srovnani vyspélosti
ekonomik. Zatimco vybrana zem¢é muze mit velky HDP, po jeho pfepoctu na osobu muze byt
mensi nez v jinych zemich. Slouzi tedy ke srovnani ekonomik. Tento ukazatel ma Siroké
vyuziti. Pouzivd se mimo jiné napt. pfi rozdélovani piispévka z evropskych fondt. Jedna se
0 podil HDP v bé&znych cenach a stiedniho stavu obyvatelstva v piislusném roce.[45]

D. Minimalni mzda

V mezinrodnim srovnani patii CR k zemim, které maji relativné levnou pracovni silu,
kterou lze povazovat za konkuren¢éni vyhodu. AvSak levna pracovni sila spiSe prilaka
investory, ktefi kvalifikovanou pracovni silu nepotiebuji. U téchto investic se jedna
pfedevSim o manualni ¢innosti, které vétSinou negeneruji Zadny pfiliv inovaci. Minimalni

v

mzdy v CR v ¢ase lze vidét v grafu 8.
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Graf 8: Vyvoj minimalni mzdy v CR
Zdroj: Vlastni zpracovani podle [47]

Tento ukazatel ma v CR rostouci trend. Zatimco v roce 1998 minimalni mzda &inila
2 650 K¢, v roce 2017 to bylo 11 000 K¢.

E. Index vnimani korupce

Dalsi proménnou, kterou investoti podle dostupné odborné literatury a empirickych studii
pted vstupem na zahrani¢ni trh zvazuji, je mira korupce v zemi. Korupci se rozumi ,, piimé ¢i
neprimé vyzadani, nabidnuti, preddni ¢i prijeti uplatku nebo jakékoliv jiné nepripustné
vyhody nebo vyhlidky na né, které narusuji radné plnéni povinnosti ¢i jednani vyzadovaného
od prijemce uplatku “.[58]

Pro potieby této diplomové prace bude mira korupce kvantifikovana pomoci indexu
vnimani korupce (The Corruption perception Index, dale CPI), ktery kazdoro¢né sestavuje

Transparency International. (Tato organizace vznikla v roce 1993 a jejim cilem je boj proti

niz$i miru korupce v daném staté a naopak. Od roku 2012 se hodnotici $kala zménila od 1 do
100. Z divodt zmény hodnotici Skaly indexu CPI bylo nutné pro potieby této diplomové
prace pfevést hodnoty CPI na jednotnou Skéalu pro celé hodnocené obdobi. Proto bylo nutné
udaje sloucit. Hodnotici skala tak byla sjednocena na rozpéti hodnot od 1 do 100.[59] Vyvoj
hodnoty indexu CPI v CR lze vidét v grafu. 9.
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Graf 9: Index vnimani korupce

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [59]

F. Dai z prijmi pravnickych osob

Za dulezity determinant je povaZovana sazba dané z pifiym PO. JelikoZ investor bude
danit zisky v hostitelské zemi, mize byt tato informace pro vybér zemé stézejni. V EU je
urita snaha o harmonizaci danovych sazeb. V soucasnosti v§ak Clenské staty rozhoduji
0 trovni zdanéni samy. Grafické znazornéni vyvoje sazby dané z piijma PO v CR je
znazornéno Vv grafu 10. Sazba dané z pifjmi PO v CR ma od roku 1998 klesajici trend, avsak
od roku 2010 je konstantni a &ini 19 %. V soudasné dobé (v roce 2017) se v CR jedné o

progresivni zdanéni pfijmt PO.
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Graf 10: Vyvoj sazby dané z p¥ijmu PO v CR
Zdroj: Viastni zpracovani podle [40]
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G. Rating

Ratingem se zabyvaji napi. spolecnosti Moody's a Standard & Poor’s. Lze ho definovat
jako ,,ndzory na uverove riziko tykajici se schopnosti, ochoty korporace ci statni spravy plnit
své financni zdvazky v plné mire a véas“.[50] Toto hodnoceni je nezbytné pro zajisténi
transparentnosti, které mutze byt dilezité pro investory pii jejich rozhodovani. Pro hodnoceni
ratingu se pouziva hodnotici skala ve formé pismen, ktera je obsazena v piiloze C.

V diplomové préci bude vyuZito ratingové hodnoceni CR spoleénosti Standard & Poor’s,
ktera se fadi mezi pfedni svétové poskytovatele ratingu.

CR se dlouhodobé& pohybovala mezi hodnocenim A-, A, v poslednich letech je hodnocena
jako AA-. Z davodu pouziti regresni analyzy bylo tfeba transformovat pismenovou Skalu
hodnoceni na &iselnou. Transformaci lze vidét v tabulce 3. Cim mensi &islo, tim vice je zemé

schopna splnit své zavazky.

Tabulka 3: Transformace ratingu

1998-2006 2007-2010 2011-2016
A- A AA-
7 6 4

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [26]

H. Nominalni kurz

V CR ma na nominalni ménovy kurz ptimy vliv CNB. Pomoci kurzu lze vymezit podet
jednotek doméci mény, za které lze nakoupit jednotku mény zahrani¢ni. Investorovo
rozhodnuti mize ovlivnit posileni ¢i oslabeni mény. Pokud bude ¢eskd koruna oslabena, pro
investora to bude znamenat snizeni nakladd, uSetfeni financi a lokalita bude pro néj
perspektivngjsi. Zaroveni budou ceské vyrobky dostupnéj$i v zahraniéi, ¢imz se podpoii
ekonomicky rist CR. Dulezita je vSak také stabilita mény. Ur¢ité vykyvy mény mohou
pusobit nejistotu a odrazovat investory. Pro potfeby regresni analyzy bude pouzit nominalni
kurz viici euru, jelikoz vétSina piimych zahrani¢nich investic pochazi ze stati EU.

V grafu 11 lze vidét nominalni hodnoty kurzu CZK/EUR od roku 1998. Je z ného ziejmé
kurz pohyboval okolo 24,31 CZK/EUR. Oslabeni ¢eské koruny v roce 2014 mélo pftic¢inu
v intervencich Ceské narodni banky, kterd se timto nastrojem snaZila podpofit domaci

ekonomiku, stabilizovat cenovou stabilitu a podpofit export.
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Vyvoj kurzu CZE/EUR
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Graf 11: Vyvoj nominalniho kurzu CZE/EUR

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [43]
. Vydaje na vyzkum a vyvoj

Pro investory jsou dulezité kvalita pracovni sily, pokrok a inovace, které jsou
Vv zahrani¢nich studiich vyjadieny zpravidla pomoci vydaji na vyzkum a vyvoj (dale vydaje
na VaV). Tyto vydaje v CR jsou graficky zndzornény v grafu 12. CR ma v porovnani se
zemémi EU pomémé nizké vydaje na VaV. PfiCinou jsou relativné nizké vydaje
Vv podnikatelském sektoru, tudiz vétSina téchto financnich prostfedkd pochdzi z vetfejného
sektoru. V letech 2010-2014 investovaly nejvice do VaV podniky pod zahrani¢ni kontrolou,
vefejné a statni VS a nejménd soukromé doméaci podniky [46]. Celkovy pramér vydaja do
VaV je navySovan vetejnymi vydaji zejména ze strukturalnich fondi EU. Stanoven byl cil
dosahnout primérnych vydaji na VaV ve vysi 3 % HDP. V poslednich tiech letech CR
zaznamenala dynamicky nartst. V roce 2015 tvofil podil téchto vydajti na HDP 2 %, coz je
podniky zabyvajici se zpracovatelskym primyslem, piedevsim v oblasti automobilového
prumyslu a ve strojirenstvi. V poslednich letech se vice za¢ina investovat rovnéz v oblasti IT
sluZzeb, programovani, biotechnologii a nanotechnologii. Ve vladnim sektoru jsou vydaje na
VaV pouzity v oblasti ptirodnich véd a u vysokych Skol se nejvice investuje do technické

veédy.[46]
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Vydaje na védu a vyzkum
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Graf 12: Vyvoj vydaji na védu a vyzkum v CR

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [35]
J.  Index ekonomické svobody

Index ekonomické svobody zvefejiiuje organizace The Heritage Foundation, jenz zahrnuje
12 svobod, které jsou rozdéleny do ¢tyf kategorii. Prvni nese nazev Pravni stat a zahrnuje
vlastnicka prava, soudni G¢innost a vladni integritu. Druhou slozkou je Velikost zasahu statu.
V ni jsou zahrnuty vladni vydaje a danové biemeno. Neméné dulezitou kategorii je Regulacni
¢innost, pod kterou si lze piedstavit svobodu obchodovat, svobodu prace a monetarni
svobodu. Posledni oblasti je Otevienost trhu, ktera zahrnuje slozky, jako jsou svoboda
obchodovani, investicni a finan¢ni. Kazda slozka je hodnocena na stupnici od 0 do 100.
Celkové skore se sklad4d z priméru téchto slozek, pficemz ¢im vétsi skore, tim vetsi index
ekonomické svobody zem¢ mad. Dilezité je dodat, ze kazd4d slozka ma stejnou vahu.
Ekonomickou svobodu lze definovat jako ,,zdkladni pravo kazdého clovéka, ktery miize
nakladat se svym viastnim majetkem a rozhodovani se ohledné prace “.[54]

V hospodaiské svobodné spolecnosti mohou lidé pracovat, vyrdbét, spotiebovavat
a investovat na zakladé svych rozhodnuti. CR je hodnocena na 28. misté s celkovym skore
73,3. V Kkategorii Pravni fad je ochrana vlastnickych prav v CR hodnocena jako dobra véetnd
ochrany smluv. Nezavislost soudnictvi je v CR respektovana, aviak je mu vytykana sloZitost
a vicevrstvé tizeni, které vede k velmi zdlouhavym rozhodnutim. Zatimco korupce a politické
tlaky jsou stale vnimany. V kategorii Regulaéni u¢innost si CR polepsila diky upravé tykajici
se zaloZeni spolecnosti s ru¢enim omezenym (déle S. r. 0.), jelikoZ neni v soucasné dobé
vyzadovan zadny minimdalni kapital. Tvorba a provozovani ¢innosti je mozné bez velkych
byrokratickych zasaht. Za zminku stoji také otevienost obchodu, ktera spadd do posledni

kategorie. Pravé ta je pro CR velmi dilezitd. Do ni lze zafadit snizené administrativni
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piekazky pro investice, odolny finan¢ni sektor a stabilni banky s dobrou trovni likvidity,

ktera v CR stéle roste.[56]
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Graf 13: Vyvoj indexu ekonomické svobody v CR

Zdroj: Vlastni zpracovani [55]

K. Investi¢ni pobidky

Dal$im faktorem jsou investiéni pobidky. V CR jsou vymezeny v zikoné &. 72/2000 Sb.

0 investi¢nich pobidkach. Investi¢ni pobidkou se v ném rozumi [67]:

slevy na danich z prijmii podle zvlastniho pravniho predpisu,
prevod pozemkii véetné souvisejici infrastruktury za zvyhodnénou cenu,

hmotné podpory vytvareni novych pracovnich mist podle zvlastniho pravniho
predpisu,

hmotné podpory rekvalifikace nebo Skoleni zaméstnancii podle zvlastniho pravniho
predpisu,

hmotné podpory porizeni dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku pro
strategickou investicni akci,

osvobozeni od dané z nemovitych véci ve zvyhodnénych primyslovych zondch

V rozsahu stanoveném zvlastnim pravnim predpisem.

V roce 2015 se uskutecnila novela tohoto zakona, ktera zavedla nové typy investi¢nich

pobidek. Rozsitila okruh okresti, v nichZ je dostupna podpora k vytvatreni novych pracovnich

mist a rekvalifikace ¢i Skoleni. Déle byly stanoveny primyslové zony poskytujici atraktivnéjsi

investi¢ni pobidky (vyssi podpora novych pracovnich mist, osvobozeni od dan¢ z nemovitych
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véci na 5 let). Zaméfila se také na odstranéni piekazek, napf. vyznamné snizeni pozadovanych
poctli noveé vytvofenych pracovnich mist u ¢innosti S vysokou ptidanou hodnotou.[14]

V soucasné dobé Czechlnvest poskytuje investi¢ni pobidky ve formé [11]:

e Slevy na dani z ptijma pravnickych osob — mtize byt poskytnuta tplna sleva (Ize ji
uplatiiovat po dobu 10 let az do maximalni vySe vefejné podpory) a ¢aste¢na sleva.

e Hmotné podpory vytvafeni novych pracovnich mist — pouze u specifickych
regiontl, které jsou vyhodnocovany kazdé pololeti v zavislosti na primérné mire
zamestnanosti. Zvyhodnéné primyslové zony mohou ziskat 300 000 K¢, regiony
s mirou nezaméstnanosti 50 % nad primérem v CR 200 000 K& a regiony s mirou
nezaméstnanosti 25 % nad pramérem v CR 100 000 K&.

e Hmotné podpory rekvalifikace nebo $koleni novych zaméstnanci — podpora se
odviji od miry nezaméstnanosti v regionu. Podpora rekvalifikace ¢i Skoleni se
nezapocitava do stropu vetejné podpory.

e Osvobozeni od dan¢ z nemovitosti — poskytuje se po dobu az 5 let se souhlasem
obce; miru osvobozeni od dané stanovuje obec.

e Hmotné podpory na pofizeni majetku — poskytuje se ve zpracovatelském priamyslu
nebo v technologickych centrech az do vyse 10 % z uznatelnych investi¢nich
nakladl; pokud se jednd o kombinaci primyslu a technologického centra, jsou

uznatelné az do 12,5 % uznatelnych investi¢nich naklada.

V tabulce 4 je uveden nejvétsi priliv PZI v roce 2016. Tabulka obsahuje informace tykajici
se spolecnosti véetné zemé plivodu zadatele, investic, nové vytvotfenych mist a stropu vetejné
podpory, kterou miZe firma vyuzit. Nejvice penéz do CR investovala v roce 2016 zahraniéni
firma Kiswire Cord Czech, s. r. 0., nejvice novych pracovnich mist vytvofila firma Yankee

Candle, s. r. 0. Tyto firmy se pfevazné zabyvaji vyrobni ¢innosti.
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Tabulka 4: Firmy s veiejnou podporou Vv roce 2016

« Zemé pavodu | Investice | Nové vytvoiena Strop vefejné
Spole¢nost . R ., podpory
Zadatele mil. K¢ pracovni mista o 1o
(mil. K¢)
Kiswire Cord Czech, s. r. 0. Korea 2 436,90 332 473,71
Yankee Candle, s. r. 0. Velkd Britdnie | ) 1499 7 396 292,76
a Severni Irsko
A123 Systems, s. 1. 0. USA 815,00 150 203,75
E’W' Czech Republic, s.1. || | combursko 741,69 315 185,42
Tsubaki Automotive Czech | i/ emsko 441,87 8 110,47
Republic, s. r. 0.
PFISTERER Czech, s. r. 0. Némecko 398,06 60 99,52
Shawmut C.R., s.r. 0. USA 173,33 22 51,17
ZOMS — Technology, .. | Nemecko 111,00 27 38,85
HCL TECHNOLOGIES Velka Britanie
CZECH REPUBLIC, s. 1. 0. | a Severni Irsko 47,9 135 61,19

Zdroj: viastni zpracovani podle [14]

Vyvoj investi¢nich pobidek od roku 1998 do roku 2015 je zndzornén v grafu 14.
Z grafického zobrazeni vyvoje objemu PZI v CR je ziejmy jejich rostouci trend. S vyjimkou
let 2008-2012, kdy se meziro¢ni nartst PZI pohyboval v rozmezi 0,8-2,6 %. Divodem bylo
vyrazné snizeni vyhodnosti pobidek pro investory, coz bylo zpusobeno vznikem novely
zdkona o investi¢nich pobidkdch v cervnu roku 2007. AvSak negativni dopady ve formé
snizenych investi¢nich aktivit v obdobi hospodaiské krize si vynutily dalsi korekci, jez
vznikla dal$i novelou v Cervenci 2012. Odstranila vyznamné piekazky pro investory, které

vvvvvv

konkurenceschopnost a atraktivnost pro investory.[63]
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Graf 14: Objem investi¢nich pobidek v CR

Zdroj: viastni zpracovani podle [14]

5.2 Regresni model determinantt prilivu pfimych zahranic¢nich investic
do CR
5.2.1 Metodologicky postup regresni analyzy

Za ucelem naplnéni cile diplomové prace bude vyuzita metoda vicendsobné regresni
analyzy, s jejiz pomoci je mozno posoudit vliv vybranych determinant na PZI. Lze s ni také
uréit vzajemnou zavislost & nezavislost faktori na piilivu investic do CR. Veskeré
modelovani a testovani proménnych je realizovano pomoci softwaru Gretl. ZjiSténé poznatky
o vlivu lokaliza¢nich faktorG na zahrani¢ni investice budou nasledné porovnany se zavéry
odborné literatury a empirickych studii zabyvajicich se pisobenim faktort na ptiliv PZI.

Veskeré testovani je provadéno s 5% hladinou vyznamnosti. V diplomové praci jsou
vyuzit¢ odhady parametri vyvozeny z metody nejmenSich ctvercti (OLS). Aplikovana
vicenasobnd linearni regrese hleda hodnoty zavisle proménné z linearni kombinace hodnot

dvou a vice nezavislych proménnych. Vzorec lze vyjadrit:
Y =00+ p1X1 + f2Xo + f3Xz+... 2)
kde jsou:
Y — zavisla proménna,
Bo — konstanta,

B1, B2, B3 — regresni koeficienty,

X1, X2, X3 — hodnoty nezavislé proménné.[61]
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Pomoci vicenasobné regresni analyzy lze [41]:

1) vysvétlit rozptyl zavislé proménné Y,

2) zjistit vliv kazdé nezavislé proménné X na zavislou proménnou Y; vliv kazdé

nezavislé proménné se odhadne pomoci kontroly ptlisobeni ostatnich nezavisle

proménnych; mnohonasobna regrese také pomahd urcit silu vlivu jednotlivych

proménnych X na zavislou proménnou Y; pomoci rozptylu lze zjistit, zda nezavislé

proménné X maji nejvetsi, nebo nejmensi vliv,

3) predikovat hodnoty pro jednotlivé piipady.

Aby bylo mozné vicenasobnou regresni analyzu interpretovat, musi data spliiovat fadu

zakladnich predpokladi, které zajisti nezkreslené vysledky provedené regresni analyzy. Mezi

tyto predpoklady patii nasledujici [61]:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

Zavisla proménnd Y — musi byt metrickd, pokud tento pfedpoklad nespliuje,
musi byt pouzita logistickd regrese.

Nezavislé proménné X — jsou také metrické, vyjimkou mohou byt data
dichotomicka (nabyvaji dvou hodnot). Pokud neni tento predpoklad zajistén,
lze ho vyftesit pomoci dummy proménné.

Mezi nezavislymi proménnymi by neméla byt vysoké korelace (zavislost mezi
proménnymi). Pokud existuje vysoka korelace, je porusen pozadavek na
absenci multikolinearity a vysledky jsou nespolehlivé. Vysoka multikolinearita
zvySuje pravdépodobnost, Ze nezavisla proménna bude oznacena jako
nevyznamnd. Odstranéni multikolinearity lze provést nezafazenim silné
korelovanych proménnych do vicenasobné regrese.

Data nesméji byt odlehlé hodnoty, které mohou narusit odhady parametra
rovnice.

Proménné musi byt v linearnim vztahu. Jeho absence muze zpisobit, Ze
dilezité vztahy, pokud jsou nelinearni, nebudou odhaleny:

Proménné musi byt normaln¢ rozdéleny, pokud ne, hrozi nepiesnost vysledki.
Pokud je dostatecné velky vzorek, tento predpoklad bude s nejvetsi
pravdépodobnosti splnén. Poruseni normality ve velkych vybé&rovych
souborech nema pfili§ vazné nasledky.

Vztahy proménnych vykazuji homoskedasticitu. Rozptyly dat jedné proménné

budou viceméné shodné pro vSechny hodnoty druhé proménné.
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5.2.2 Aplikace vicenasobné regresni analyzy

Jak jiz bylo uvedeno v pfedchozim textu, konkrétni lokaliza¢ni faktory pro model regresni
analyzy byly vybrany na zakladé odborné literatury a zahrani¢nich empirickych studii. Soubor
testovanych proménnych je dostupny v ¢asové fadé let 1998-2015. Toto obdobi bylo vybrano
z divodu jiné metodiky evidence PZI pted rokem 1998, coz by mohlo vést ke zkreslenym
vysledkiim. Veskera analyzovana data pochézi z ovéfenych zdroju. Jejich prehled je v ptiloze
D. U nezavislych proménnych se bere v avahu ¢asové zpozdéni jednoho roku. Divodem pro
vyuziti casového zpozdéni jsou vahy fady studii o Casovém zpozdéni. Zminéné studie uvadi,
Ze investofi reaguji na ménici se situaci v potencialni hostitelské ekonomice se skluzem.
Rozhoduji se na zaklad¢ minulych let a na nové informace reaguji Casto se zdrzenim, jelikoz
vyckavaji na potvrzeni této pro né¢ nové informace i v dalSim obdobi. Dal§im diuvodem pro
zohlednéni zpozdéni jsou zdlouhavé registrace zacinajicich podnikateld.

Za determinanty pifimych zahrani¢nich investic byly zvoleny:

Ptiliv PZI = f (obecnd mira nezaméstnanosti, HDP, HDP na obyvatele, minimalni mzda,
index vnimani korupce, sazba dané¢ z piijmt PO, rating, nominalni kurz
CZE/EUR, vydaje na védu a vyzkum, index ekonomické svobody,
investi¢ni pobidky).

Podle odborné literatury lze ocekavat, ze faktory S pozitivnim vlivem na pfiliv PZI budou
proménné HDP, HDP na obyvatele, minimalni mzda, poskytovani investi¢nich pobidek, nizka
mira korupce, index ekonomické svobody a prostiedky plynouci na vyzkum a vyvoj.
Investory muze naopak odrazovat zdanéni piijmd PO ¢&i posilujici ména hostitelské
ekonomiky. Jako nevyznamny faktor Ize ocekavat rating. U determinantii, u kterych se
potvrdi vyznamnost pomoci statistické metody, 1ze pfedpokladat, ze pravdépodobné budou
mit vys$§i vliv na pfiliv PZI neZz proménné, které budou v modelu vylouceny. VSak
nevyznamné determinanty nelze opomenout, nebot’ i ty mohou mit vliv na rozhodovani
investora, ackoliv to model nepotvrdil. Vysledky v nasledujici kapitole jsou zaloZzené na
vicenasobné regresni analyze, ktera nebere v potaz individualni preference investora.

Vicenasobny regresni model pro identifikaci determinantii PZI v CR Ize dle vzorce (2)

vyjadfit ve tvaru:

Priliv PZI; = fo + p1OMZt1 + foHDPr1 + f3HDP/Ow1 + fsMZt1 + f5CPli1 + feTAXPOr1
+ 7RGt + PsNKi1 + foVAVeLL + 1ol ESta+ fr1lPry, 3)

kde jsou:

t pfislusny rok v rozmezi 1 ... t,
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oMz obecna mira nezameéstnanosti,

HDP hruby domaci produkt,

HDP/o hruby domaci produkt na obyvatele,
MZ minimalni mzda,

CPI index vnimané korupce,

TAXPO dan z pfijmu pravnickych osob,

RG rating,

NK nominalni kurz CZE/EUR,

VAV  vydaje na védu a vyzkum,

IES index ekonomické svobody,

IP investi¢ni pobidky.

Pied pouzitim vicenasobné regresni analyzy je nutné ovéfit multikolinearitu, ktera vznika
v disledku vzajemného ovliviiovani mezi nezavislymi proménnymi. Lze ji ovéfit pomoci
korelacni matice, jejiz vysledky je mozné vidét v tabulce 5. Korela¢ni vztah se mize
povazovat za vyznamny, pokud je korelace v absolutni hodnoté vétsi nez 0,9. Z tabulky 5 je
ziejmé, ze tato situace nastadvd u tfady proménnych. Z tohoto divodu je nutné nckteré
nezavislé proménné z vicenasobné regrese vyloucit. Z testovaciho vzorku se tak stalo se
dvéma faktory na zaklad¢ nejvétsiho poctu multikolinearity s nezavislymi faktory. Nejvetsi
vzajemna zavislost se prokazala zejména u HDP a HDP na osobu, proto bude z testovaciho
vzorku proménna HDP na osobu vyloucena. Divodem je existence multikolinearity
S 6 nezavislymi faktory. Dal§im faktorem, ktery je zavisly na péti proménnych (HDP, HDP na
0sobu, minimalni mzd¢, investi¢nich pobidkach a danich z ptijmt PO), je kurz CZE/EUR.
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Tabulka 5: Test multikolinearity

OMZ | HDP/o | HDP | MZ | VAV IP CPI TAXP NK IES RG

1 -0,28| -0,27| -0,12| -0,24| -0,25| -069| 0,17| 0,20 -0,30 0,23 OMz

1 099 09| 092 099 067 -097| -093 045| -0,81| HDP/o

1 097 091 099 066| -097| -093 042| -0.80| HDP

1, 084| 09| 049| -095| -0,93 0,25| -0,68 MZ

1 093| 066| -088| -0,77 0,66 -094] VAV

1| 063 -098| -0,93 047 -0,83 IP

1| -055| -0,47 045| -0,57 CPI

1] 094 -0,42 0,78] TAXPO

1 -0,24 0,70 NK

1| -0,74 IES

1 RG

Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gretlu

Po vylouceni faktort, které vykazuji nejvétsi multikolinearitu, l1ze regresni model zapsat

podle vzorce (2):

Priliv PZI = Bo + piOMZ1 + BoHDPr1 + B3sMZiy + BaCPliy + BsTAXPOr1 + BsRGra
+ B7VAVe1 + BslESta+ folPes 4)

Dalsim krokem je modelovani determinanti, které maji vliv na pfiliv pfimych
zahrani¢nich investic do CR pomoci jiZ zmitiované regresni analyzy. Cilem diplomové prace
je nalézt takové fteSeni, které se bude jevit jako nejvhodnéj$i vybér modelu pomoci
adjustovaného koeficientu determinace (RZ%qj), ktery je povazovdn za hlavni srovnavaci
proménou kvalit. Dilezity faktor je také koeficient determinace (R?), ktery vypovid4 o tom,
jak je model schopen vysvétlit ekonomickou teorii. Neni vS§ak mozné pouzit ho k porovnani
vyslednych modeld. Pro testovani nejlepsiho vybraného modelu regresni analyzy slouzi
informacéni kritéria, mezi kterd patii Schwarzovo informacéni kritérium (BIC), Akaikovo
informacni kritérium (AIC) a Hannan-Quinnovo informaéni kritérium (HIC). Lepsi model 1ze
rozpoznat podle hodnoty informaénich kritérii. Cim niz§i hodnota informacénich kritérii, tim
lep$i model.[4]

Z puvodniho modelu v tabulce 6 je patrné, Ze proménné nejsou pro model vyznamné,
nebot’ pro vicendsobnou regresni analyzu plati nasledujici hypotézy:

Ho: parametry jsou nevyznamné,

Hi: parametry jsou vyznamné.

K zamitnuti nulové hypotézy dojde v piipad¢, ze p-hodnota je nizsi nez alfa (tedy 0,05).

Z tohoto diivodu jsou vysledky plivodniho modelu neuspokojivé, proto bylo pouzito
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pfemodelovani, které odstranilo faktory s nejvyssi p-hodnotou. V tomto piipadé byl vylouéen
faktor IES a MZ. Vysledny model po upravach zahrnuje pouze vyznamné proménné spliujici
ptedpoklady pro zamitnuti nulové hypotézy.

Tabulka 6 zachycuje model vicenasobné regresni analyzy, z které lze porovnat pivodni

model a nejlepsi vysledny model.

Tabulka 6: Vicenasobna regresni analyza

Piivodni model Vysledny model
Koeficient 3 p-hodnota Koeficient 3 p-hodnota
Const 906,8620 0,6400 1800,2500 0,0396**
oMz -32,5781 0,2525
HDP 0,6516 0,2512 0,4315 0,0096***
MZ -0,0652 0,5759
CPI -20,7404 0,2214 -15,0402 0,0507*
TAXPO -30,3660 0,1510 -40,5311 0,0123**
RG 20,1198 0,8210
VAV 10,6922 0,2110 12,0960 8,90e5***
IES -1,7700 0,9150
IP 0,0009 0,8007
R? 0,9954 0,9947
R?adj. 0,9902 0,9925
p-hodnota (F) 0,0008 0,00001
AIC 213,8221 208,1861
BIC 222,7258 213,5283
HIC 215,0498 208,9227

Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gretlu

Z vysledku v tabulce 6 vyplyva vysledna funkéni forma modelu podle vzorce (2):

Priliv PZI = 1800,25 + 0,4315*HDP — 15,0402*CPI — 40,5311*TAXPO + 12,0960*VAV
()
Vysledky je dale mozné interpretovat tak, ze vysledny model ma lepsi specifikace nez
ptvodni. To Ize usoudit podle adjustovaného koeficientu determinace, ktery ma ve vysledném
modelu vyssi hodnotu. Informacnim kritériim se hodnota snizila. Zaroven je mozné fici, Ze
timto modelem se podatilo vysvétlit 99,3 % prilivu pfimych zahrani¢nich investic, coZ znaci
dobrou vypovidajici funkci. S ohledem na tyto informace 1ze model oznacit za uspokojujici.
Aby bylo mozné vyslednou funkéni formu modelu interpretovat, je nutné ovétit zakladni

predpoklady, které zajisti nezkreslené vysledky (viz subkapitola 5.2.3).

5.2.3 Opvéreni predpokladu pro vicenasobnou regresni analyzu
V prvni fadé je ovéfena statisticka verifikace, ktera testuje prikaznost jednotlivych
parametrii a celého modelu. Z ného lze piedpokladat, ze vSechny uvedené proménné
(nevyznamné proménné byly z plivodniho modelu postupné vytazovany) ovliviuji ptiliv PZI.

Pro ovéfeni celého odhadnutého modelu je vyuzita p-hodnota F-testu.[4]
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Tento test ovéiuje hypotézu:

Ho: regresni model neni statisticky priikazny,

Hi: regresni model je statistiky vyznamny.

V tabulce 7 lze vidét, ze p-hodnota je nizsi nez alfa, proto je nulova hypotéza zamitnuta

a o modelu je mozné tvrdit, ze je statisticky vyznamny.

Tabulka 7: F-test

Test p-hodnota
F-test 0,00001

Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gretlu

Soucasti statistické verifikace je ovéfeni spravné specifikace a funkéni formy modelu, jiz
1ze ovétit pomoci RESET testu. Jeho predpoklady jsou nasledujici:
Ho: model je spravné specifikovan,

Hi1: model neni spravné specifikovan.

Tabulka 8: RESET test

Test p-hodnota
RESET test 0,56

Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gretlu

Jelikoz p-hodnota je vétsi nez hladina vyznamnosti, nulova hypotéza se nezamita. Model
tedy lze povazovat za spravné specifikovany.

Pted interpretaci vysledkii vicendsobné regresni analyzy je tieba ovéfit také
ekonometrické verifikace, které slouzi k ovéfovani klasickych ptedpokladi. Pokud nejsou
nékteré predpoklady dodrzeny, dochazi ke zkresleni zjisténych vysledkli. Prvnim
predpokladem, ktery bude testovan, je normalita. K testovani bude vyuzit Chi-kvadrat test
dobré shody. Vychozi hypotéza pro néj je:

Ho: stFedni hodnoty se rovnaji (normalni rozdéleni),

H1: stredni hodnoty se nerovnaji.[61]
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Obrazek 4: Test normality

Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gretlu

Na obrazku 4 je vidét, ze Chi-kvadrat test dobré shody ma p-hodnotu 0,05036. Jelikoz je
p-hodnota vétsi jak alfa, neni nulova hypotéza zamitnuta. Lze tedy tvrdit, ze data maji
normalni rozdéleni.

Dalsi model testuje piedpoklad na ptitomnost heteroskedasticity. Pokud jsou data
heteroskedasticka, znamend to, Ze pozorovani chybového ¢&lenu pochdzi z rozdéleni
s konstantnim rozptylem. Je-li heteroskedasticita pifitomna, odhady parametrd zustavaji
nevychylené, ale intervaly spolehlivosti a testy nejsou korektni. Pfitomnost lze testovat
pomoci Whietova testu nebo Bresusch-Paganova testu. Prvni zminovany nelze pro detekci
pouzit z diivodu nedostatku stupiiii volnosti pro regresi, proto je pouZit test druhy, pro ktery
plati hypotéza:

Ho: rozptyly jsou homoskedasticke,

Hq: rozptyly jsou heteroskedasticke.[61]

Tabulka 9: Test heteroskedasticity

Test p-hodnota
Breusch-Paganiv test 0,1278

Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gretlu

Z vysledku testu v tabulce 9 vyplyva, Ze p-hodnota je vétsi nez alfa, proto nulovou

hypotézu nelze zamitnout a je mozné tvrdit, Ze rozptyly Ize povazovat za homoskedastické.

64



Piedposlednim piedpokladem, ktery je v diplomové praci testovan, je autokorelace. Ve
vicenasobném regresnim modelu Ize pfedpokladat, ze jednotlivd pozorovani nejsou mezi
sebou korelovana. Tento predpoklad byva casto porusovan, pokud se pracuje s Casovymi
fadami. Dochéazi pak k tomu, ze jednotlivé slozky nevysvétlené ¢asti modelu budou
korelovany mezi sebou. Existence autokorelace pusobi podobné jako heteroskedasticita —
odhady parametrd budou nepfesné. Ke zkoumani autokorelace prvniho fadu je pouzita
Durbin-Watsonova statistika, ktera nabyva hodnot mezi 0 az 4, pficemz hodnota okolo 2
autokorelaci vyvraci. Nizké hodnoty znazoriiuji pozitivni korelaci a vysoké hodnoty

poukazuji na negativni korelaci.[4]

Tabulka 10: Test autokorelace

Test Hodnota testu
Durbin-Watsonav test 2,364
Ljung-Boxuv test 0,391

Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gretlu

Na zékladé¢ provedeného Durbin-Watsonliva testu lze predpokladat, ze data nejsou
korelovana. Pro detekci autokorelace vysSSich fadu, autokorelatni (ACF) a parcialni
autokorelac¢ni (PACF) funkce rezidui byl pouzit Ljung-Boxuv test, pro néjz plati hypotéza:
Ho: data nejsou korelovaina,

Hi: data jsou korelovana.
Jelikoz p-hodnota Ljung-Boxova testu je vetsi nez alfa, nelze nulovou hypotézu zamitnou a je
mozné tvrdit, ze data nejsou korelovana.[4]

Z davodu splnéni pfedpokladi pro regresni analyzu lze vysledny regresni model

v subkapitole 5.3.2 oznalit za divéryhodny, a tedy vyvodit ze vzorce 5 uréité zavéry.

Interpretovany jsou v nasledujici podkapitole.

5.3 Zavérecfna shrnuti a vyhodnoceni poznatki

Posledni cCasti verifikatniho procesu je verifikace ekonomicka, kterd spociva
v interpretaci vysledk modelu s ekonomickou teorii a studiemi. Jelikoz byly veskeré
predpoklady vicenasobné regrese ovéfeny, vysledky se jevi jako vérohodné. Avsak je tfeba
brat v potaz multikolinearitu, kterd prokazala zavislost mezi jednotlivymi nezavislymi. Pravé
jeji pritomnost miize predstavovat problém a vést k nepiesnosti odhad, zptisobit numerické
problémy.

Jako nevyznamné se ve vysledném modelu jevi nésledujici proménné: obecnd mira
nezaméstnanosti, minimalni mzda, rating, index ekonomické svobody a investi¢ni pobidky.

Tyto proménné byly vyfazeny pro nevyznamnost. Je vSak nutné brat v tvahu, Ze tyto
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vysledky jsou testované jen pro CR bez srovnani s jinymi zemémi. Vyfazeni obecné miry
nezaméstnanosti & minimalnich mezd mtze byt zpisobeno odklonem preferenci investord,
kteti v poslednich letech davaji piednost kvalifikované pracovni sile, ¢im dal vice zaddané
a oceniované. S nevyznamnosti tykajici se mezd ve své praci souhlasi autoti Holland a Pain,
ktefi tvrdi ze minimalni mzda neni pro investorské rozhodovani viibec rozhodujici. Vysledky
nevyznamnosti tykajici se ratingu potvrzuji zavéry studie autorti Bevana a Estrina, ktefi
zjistili, Ze investofi preferuji podnikatelské prostfedi pred schopnosti vlady splacet své dluhy.
DalS$im zamitnutym faktorem je index ekonomické svobody. Duvodem pro zamitnuti
vyznamnosti této proménné mize byt skute¢nost, ze vétdina zahrani¢nich investic do CR
ptichazi pravé z EU, jez se v poslednich letech snazi tuto oblast zharmonizovat. Z toho lze
vyvodit, ze pravé index ekonomické svobody je Vv ¢lenskych statech srovnatelny, a proto
nepatii mezi vyznamné pro piiliv PZI. Poslednim faktorem, ktery se jevi jako nevyznamny,
jsou investi¢ni pobidky. Potvrzuji to vysledky studie Demakase, Horvatha, Ribakové a Wu ¢i
studie autora Blonigena a Pigera. Vysledek tykajici se investi¢nich pobidek v CR v$ak miize
byt zkresleny z diivodu vysoké multikolinearity na HDP, vydaji na VaV a minimalni mzdy.

Ve vysledném modelu vicenasobné regresni analyzy se vSak jako vyznamné proménné
prokazaly nasledujici faktory: HDP, vydaje na VaV, korupce a dan z piijmu PO. Z t&chto
faktordi se jako nejvyznamnéj$i projevily vydaje na VaV. Provedena analyza prokazala, ze
pokud vydaje na VaV stoupnou o 1 miliardu K¢, ptiliv PZI vzroste o 12 miliard K¢. Divodem
tohoto vztahu mezi PZI a vydaji na VaV muze byt jiz zminovany odklon od levné pracovni
sily k sile kvalifikované. Pro investory mohou byt pravé vydaje na VaV dulezitou informaci
pii rozhodovani o lokalizaci jejich investic. Z vySe téchto vydaji mohou investofi
piedpokladat, ze se CR snazi podpofit vyzkum modernich vyrobnich zatizeni a technologii.
RovnéZ Benacek ve své publikaci tvrdi, Ze pokud chce hostitelskd zemé podpofit ptiliv PZI,
musi podporovat védu a vyzkum, aby svymi ,,objevy* méla konkuren¢ni vyhodu pted jinymi
zemémi. Podle autorti Blonigena a Pigera inovace technologii ovliviji piiliv PZI, ale nepatii
Kk nejpodstatnéjsim faktoram.

Druhym nejvyznamnéj$im faktorem se v této praci jevi proménna HDP, coz je v souladu
se zaveéry autori Bevana a Estrina. Provedena analyza prokazala, ze pii zvySeni HDP
0 1 miliardu K¢ dle specifikace modelu dojde v prostiedi CR k piilivu investic v hodnoté
0,4 miliard K¢. Divodem zavislosti a mensi castky miize byt uzkd provazanost investic
a HDP. Ukazatel HDP obsahuje sloZzku hrubého fixniho kapitdlu (ddle HFK). Praveé v této
sloZce jsou zohlednény i investice. HFK znazorfuje, jak doméaci 1 zahrani¢ni firmy rozSifuji

své kapacity a tim 1 rastovy potencial celého hostitelského hospodarstvi. Vztah mezi HDP
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aHFK v letech 1998-2007 byl v CR téméf totozny. Obé& velidiny reaguji v ¢ase shodné,
Vv ptipadé HDP s malym zpozdénim. Zjisténi a vysledky této prace to potvrzuji.

Dalsim faktorem, u kterého byla prokazana zavislost, je dan z piijmt PO. Na rozdil od
predchozich proménnych ma tento ukazatel na pfiliv investic negativni vliv. Provedena
regresni analyza prokézala, e pokud se v CR daii z pfijmu PO zvysi o 1 %, vysledkem bude
snizeni ptilivu PZI o 40 miliard K¢, coz je v souladu se zavéry studie autori Carstensena
a Toubala.

Poslednim faktorem, ktery se v diplomové praci jevi jako vyznamny, je index vnimani
korupce (CPI). Provedenou analyzou bylo prokazano, ze pokud se CPI zvétsi o jeden bod
(tedy snizi se mira korupce v CR), bude piiliv PZI snizeny o 15 miliard K&. Je nutné
zduraznit, Ze tento indikator se z vybranych jevi jako nejméné dulezity. Tento fakt potvrzuje
studie autorti Bénassy-Quéré, Coupet a Mayer, jejichz vysledky potvrzuji, Ze zemé s velkou
mirou korupce maji az 7,9krat vétsi ptilivy investic. V zdvéru zhodnoceni zjisténych poznatki
je vhodné podotknout, Ze vysledky provedené vicenasobné regresni analyzy se vztahuji na CR

a analyzované obdobi let 1998-2015, nelze je tudiz Siroce zobecnovat.
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ZAVER

Piimé zahrani¢ni investice, které jsou nedilnou soucasti ekonomik naprosté vétSiny zemi,
ptinasi celou fadu pozitivnich dopadi pro hostitelskou ekonomiku. Ne vzdy jsou vsak spojeny
jen s pozitivnimi dusledky. Jednim z hlavnich negativ pfimych zahrani¢nich investic je
zejména vytésnovani domacich podnikd. Proto je nutné kazdou investici zvazit v konkrétnich
¢asovych i mistnich podminkach dané ekonomiky.

Jednotlivé zemé maji o pozitivni dasledky, které plynou z pfilivu investic, prokazatelny
zajem. Pro ,,pfilakéni investorti Vyuzivaji nejriznéjsi néstroje a lokalizacni faktory, kterymi
piirozené¢ disponuji. Kazda zemé je diky nim specificka a jedinecna.

V CR lze za lokalizaéni faktory, kterymi se mize pisobit na potencialni investory, oznadit
ptiznivou geografickou polohu, ¢lenstvi v EU a NATO, vzdélané obyvatelstvo, nizsi naklady
na pracovni silu, atraktivni investi¢ni pobidky a stabilni rast ekonomiky. Mezi faktory, které
investory mohou spiSe odradit, Ize zatadit zdlouhavou praci soudu, ¢asté legislativni zmény,
vy$§i miru korupce V porovnani s nékterymi jinymi evropskymi stity a silné politické
a medialni lobby.

V této diplomové praci byly determinanty pisobici na ptiliv pfimych zahrani¢nich investic
do CR zkouméany pomoci vicenasobné regresni analyzy. Analyzované faktory byly vybrany
na zakladé¢ odborné literatury a empirickych studii zaméfenych na toto téma. Z vysledku
regresniho modelu vyplynuly jako vyznamné faktory vydaje na védu a vyzkum, HDP, dan
z prijmu pravnickych osob a index vnimani korupce. Zatimco vydaje na védu a vyzkum ¢i
HDP se jevi jako faktory majici pozitivni vliv na PZI, dan z pfijmu PO a index vnimani
korupce se ve vysledcich jevi jako negativné vymezené.

Jako nejvyznamnéjsi determinant PZI byl provedenou analyzou prokéazan faktor vydaji na
védu a vyzkum. Tento vysledek potvrzuje, ze posun od vetejné podpory k investicim do
znalostni ekonomiky v poslednich letech byl spravnym krokem. Za vyznamny ukazatel byl
analyzou oznacen HDP. To lze odivodnit vysokou provazanosti s PZI, jelikoz pravé HDP
obsahuje slozku hrubého fixniho kapitalu, ve které jsou investice zohlednéné. Piedposlednim
determinantem ovliviwjicim pfiliv PZI do CR je také dai z pfijmi PO. Tato proménna
ovlivituje podle zjisténych zavért PZI negativné. Prekvapivym zjiSténim vyplyvajicim z
provedené analyzy byl negativni vliv indexu vnimani korupce na PZI. Z vysledkd lze
interpretovat, ze pokud se index vnimani korupce zvysi, dojde ke snizeni miry korupce a

piiliv pfimych zahrani¢nich investic klesne.
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V zavéru je dilezité upozornit na skuteCnost, Zze vicenasobna regresni analyza je
provedena pouze pro CR v letech 1998-2015. Tyto vysledky je nutné brat s jistou mirou
tolerance, jelikoz vicendsobna regresni analyza nebere v tvahu individualni rozhodovani
investori. Dlvodem nepiesnosti vysledkii by mohly byt kratka casova tada a existujici
multikolinearita.

Na zakladg zjiiténi a vysledka této diplomové prace se doporuéuje, aby se CR orientovala
na védu a vyzkum a vice podporovala soukromé subjekty v této oblasti. Zjisténé vysledky
predpokladaji, ze investicni pobidky nemaji vliv na ptiliv PZI. To lze vysvétlit tim, ze
investi¢ni pobidky v evropskych zemich jsou si velmi podobné. Z tohoto divodu lze
doporucit odklon od financovani investi¢nich pobidek k vétsi podpofe védy a vyzkumu.
Nedoporucuje se zavedeni progresivni dané ¢i zvySeni soucasné dan¢ z piijmu PO, protoze

podle vysledkii regresniho modelu by doglo ke sniZeni p#ilivu PZI do CR.

69



POUZITA LITERATURA

[1]

(2]

3]

[4]

5]

(6]

[7]

(8]

[9]

[10]

[11]

[12]

BENACEK, Vladimir; VISEK, Jan Amos. Primé zahranicni investice v Ceské

ekonomice: praxe, teorie a aplikace. Politicka ekonomie, 2000, 1: 7-24.

BENASSY-QUERE, Agnés; COUPET, Maylis; MAYER, Thierry. Institutional
determinants of foreign direct investment. The World Economy, 2007, 30.5: 764-782.

BEVAN, Alan A.; ESTRIN, Saul. The determinants of foreign direct investment into
European transition economies. Journal of comparative economics, 2004, 32.4: 775-
787.

BIL, Jaroslav, Daniel NEMEC a Martin POSPIS. Gretl — uZivatelska pfirucka [online].
Brno, 2009 [cit. 2017-03.29].
Dostupné z: http://www.thunova.cz/wp-content/uploads/CZU/Manual_gretl.pdf

BISWAS, Romita. Determinants of foreign direct investment. Review of development
economics, 2002, 6.3: 492-504.

BLONIGEN, Bruce A.; PIGER, Jeremy. Determinants of foreign direct investment.

Canadian Journal of Economics/Revue canadienne d'économique, 2014, 47.3: 775-812.

CARSTENSEN, Kai; TOUBAL, Farid. Foreign direct investment in Central and
Eastern European countries: a dynamic panel analysis. Journal of comparative
economics, 2004, 32.1: 3-22.

CRIF — CZECH CREDIT BUREAU, A. S., Pocet firem se zahranicnim vlastnikem.
Interni informace. [online]. [cit. 2016-11-10].
Dostupné z: http://www.informaceofirmach.cz/category/o-nas/

CZECHINVEST. Aftercare nasledna péce o investory. [online]. 2016, [cit. 2016-11-29].

Dostupné z: http://lwww.czechinvest.org/aftercare-nasledna-pece-o-investory

CZECHINVEST. Automobilovy prumysl. [online]. 2016, [cit. 2016-11-10].
Dostupné z: http://czechinvest.org/automobilovy-prumysl

CZECHINVEST. Brozura investi¢nich pobidek. [online]. [cit. 2016-11-29].
Dostupné z: http://czechinvest.org/data/files/brozura-investicnich-pobidek-5717.pdf

CZECHINVEST. Cisté technologie. [online]. 2016, [cit. 2016-11-10].
Dostupné z: http://czechinvest.org/ciste-technologie

70


http://www.thunova.cz/wp-content/uploads/CZU/Manual_gretl.pdf
http://www.informaceofirmach.cz/category/o-nas/
http://www.czechinvest.org/aftercare-nasledna-pece-o-investory
http://czechinvest.org/automobilovy-prumysl
http://czechinvest.org/data/files/brozura-investicnich-pobidek-5717.pdf
http://czechinvest.org/ciste-technologie

[13]

[14]

[15]

[16]

[17]

[18]

[19]

[20]

[21]

[22]

[23]

[24]

[25]

[26]

CZECHINVEST. Elektrotechnika a elektronika. [online]. 2016, [cit. 2016-11-10].

Dostupné z: http://czechinvest.org/elektrotechnika-a-elektronika-cz

CZECHINVEST. Investi¢ni pobidky. [online]. 2016, [cit. 2016-11-29].

Dostupné z: http://czechinvest.org/investicni-pobidky-nove

CZECHINVEST. IT technologie a vyvoj softwaru. [online]. 2016, [cit. 2016-11-10].

Dostupné z: http://czechinvest.org/it-technologie-a-vyvoj-softwaru

CZECHINVEST. Kli¢ové sektory. [online]. 2016, [cit. 2016-11-10].

Dostupné z: http://czechinvest.org/klicove-sektory

CZECHINVEST. Letecky a kosmicky pramysl. [online]. 2016, [cit. 2016-11-10].

Dostupné z: http://czechinvest.org/letecky-a-kosmicky-prumysl

CZECHINVEST. Life sciences. [online]. 2016, [cit. 2016-11-10].

Dostupné z: http://czechinvest.org/life-sciences

CZECHINVEST. Nanotechnologie. [online]. 2016, [cit. 2016-11-10].

Dostupné z: http://czechinvest.org/nanotechnologie

CZECHINVEST. O Czechlnvestu. [online]. 2015, [cit. 2016-10-23].

Dostupné z: http://czechinvest.org/o-czechinvestu

CZECHINVEST. Sdilen¢ sluzby. [online]. 2016, [cit. 2016-11-10].

Dostupné z: http://czechinvest.org/sdilene-sluzby

CZECHINVEST. Strojirenstvi. [online]. 2016, [cit. 2016-11-10].

Dostupné z: http://czechinvest.org/1strojirenstvi

CZECHINVEST. Tuzemské a ptimé zahrani¢ni investice. [online]. 2015, [cit. 2016-10-
23]. Dostupné z:
http://czechinvest.org/data/files/tuzemske-a-prime-zahranicni-investice-2015-3832-

cz.xls

CZECHINVEST. Vyroéni zprava. [online]. 2015, [cit. 2016-10-23].
Dostupné z: http://czechinvest.org/data/files/vz-cz-2015-final-5676-cz.pdf

CZECHINVEST. Zelena mobilita. [online]. 2016, [cit. 2016-11-10].

Dostupné z: http://czechinvest.org/zelena-mobilita4l

CESKA NARODNI BANKA. Internationa relations rating. [online]. 2016, [cit. 2016-

12-28]. Dostupné z: www.cnb.cz/en/about_cnb/international_relations/rating/

71


http://czechinvest.org/elektrotechnika-a-elektronika-cz
http://czechinvest.org/investicni-pobidky-nove
http://czechinvest.org/it-technologie-a-vyvoj-softwaru
http://czechinvest.org/klicove-sektory
http://czechinvest.org/letecky-a-kosmicky-prumysl
http://czechinvest.org/life-sciences
http://czechinvest.org/nanotechnologie
http://czechinvest.org/o-czechinvestu
http://czechinvest.org/sdilene-sluzby
http://czechinvest.org/1strojirenstvi
http://czechinvest.org/data/files/tuzemske-a-prime-zahranicni-investice-2015-3832-cz.xls
http://czechinvest.org/data/files/tuzemske-a-prime-zahranicni-investice-2015-3832-cz.xls
http://czechinvest.org/data/files/vz-cz-2015-final-5676-cz.pdf
http://czechinvest.org/zelena-mobilita
http://www.cnb.cz/en/about_cnb/international_relations/rating/

[27]

[28]

[29]

[30]

[31]

[32]

[33]

CESKA NARODNI BANKA. Mezinarodni vztahy — rating. [online]. 2016, [cit. 2016-

12-17]. Dostupné z: https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/mezinarodni_vztahy/rating/

CESKA NARODNI BANKA. Rogenky PZI. [online]. 2017, [cit. 2017-03-25].
Dostupné z:
http://www.cnb.cz/cs/statistika/platebni_bilance_stat/publikace _pb/pzi/index.html
CESKA NARODNI BANKA. Vyvoj piimych zahrani¢nich investic. [online]. 2017,
[cit. 2017-03-25]. Dostupné z:

https://www.cnb.cz/cs/obecne/rozsirene-vyhledavani.jsp?cnb-search-area=czech-
version&cnb-folder=%2Fcs%2F&cnb-search-action-block=search&cnb-search-
query=p%C5%99%C3%ADmM%C3%A9+zahrani%C4%8Dn%C3%AD+investice

CESKY STATISTICKY URAD. Hruby doméci produkt. [online]. 2017, [cit. 2017-01-
14]. Dostupné z:

https://www.czso.cz/documents/10180/33199373/32020216q403.pdf/a4591368-4d0d-
4f72-913d-
9707blefb4db?redirect=https%3A%2F%2Fwww.czs0.cz%2Fcsu%2Fczso%2FdomovY%
3Fp_p_id%3D3%26p_p_lifecycle%3D0%26p_p_state%3Dmaximized%26p_p_mode%
3Dview%26_3 groupld%3D0%26_3_keywords%3DHRUB%25C3%259D%2520D0O
M%25C3%2581C%25C3%258D%2520PRODUKT%26_3_struts_action%3D%252Fse
arch%252Fsearch%26_3_redirect%3D%252Fc%252Fportal%252Flayout%253Fp_1_id
%253D20137706%2526p_v_| s g_id%253D0

CESKY STATISTICKY URAD. Mira nezaméstnanosti. [online]. 2016, [cit. 2016-12-
28]. Dostupné z:
https://www.czso.cz/csu/czso/domov?p_p_id=3&p_p_lifecycle=0&p_p_state=maximiz
ed&p_p_mode=view& _3_struts_action=%2Fsearch%2Fsearch& 3 redirect=%2Fweb
%2Fczso%2Fkatalog-produktu
vydavame&_3_keywords=m%C3%ADra+nezam%C4%9Bstnanosti+v%C3%BDvoj&
3_groupld=0

CESKY STATISTICKY URAD. Vydaje na védu a vyzkum poprvé piekrocily 80
miliard. [online]. 2015, [cit. 2016-12-28]. Dostupné z:
https://www.czso.cz/csu/czso/vydaje-na-vyzkum-a-vyvoj-poprve-prekrocily-80-miliard

CESKY STATISTICKY URAD. Vyvoj HDP. [online]. 2016, [cit. 2016-12-17].

Dostupné z:

72


https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/mezinarodni_vztahy/rating/
http://www.cnb.cz/cs/statistika/platebni_bilance_stat/publikace_pb/pzi/index.html
https://www.cnb.cz/cs/obecne/rozsirene-vyhledavani.jsp?cnb-search-area=czech-version&cnb-folder=%2Fcs%2F&cnb-search-action-block=search&cnb-search-query=p%C5%99%C3%ADm%C3%A9+zahrani%C4%8Dn%C3%AD+investice
https://www.cnb.cz/cs/obecne/rozsirene-vyhledavani.jsp?cnb-search-area=czech-version&cnb-folder=%2Fcs%2F&cnb-search-action-block=search&cnb-search-query=p%C5%99%C3%ADm%C3%A9+zahrani%C4%8Dn%C3%AD+investice
https://www.cnb.cz/cs/obecne/rozsirene-vyhledavani.jsp?cnb-search-area=czech-version&cnb-folder=%2Fcs%2F&cnb-search-action-block=search&cnb-search-query=p%C5%99%C3%ADm%C3%A9+zahrani%C4%8Dn%C3%AD+investice
https://www.czso.cz/documents/10180/33199373/32020216q403.pdf/a4591368-4d0d-4f72-913d-9707b1efb4db?redirect=https%3A%2F%2Fwww.czso.cz%2Fcsu%2Fczso%2Fdomov%3Fp_p_id%3D3%26p_p_lifecycle%3D0%26p_p_state%3Dmaximized%26p_p_mode%3Dview%26_3_groupId%3D0%26_3_keywords%3DHRUB%25C3%259D%2520DOM%25C3%2581C%25C3%258D%2520PRODUKT%26_3_struts_action%3D%252Fsearch%252Fsearch%26_3_redirect%3D%252Fc%252Fportal%252Flayout%253Fp_l_id%253D20137706%2526p_v_l_s_g_id%253D0
https://www.czso.cz/documents/10180/33199373/32020216q403.pdf/a4591368-4d0d-4f72-913d-9707b1efb4db?redirect=https%3A%2F%2Fwww.czso.cz%2Fcsu%2Fczso%2Fdomov%3Fp_p_id%3D3%26p_p_lifecycle%3D0%26p_p_state%3Dmaximized%26p_p_mode%3Dview%26_3_groupId%3D0%26_3_keywords%3DHRUB%25C3%259D%2520DOM%25C3%2581C%25C3%258D%2520PRODUKT%26_3_struts_action%3D%252Fsearch%252Fsearch%26_3_redirect%3D%252Fc%252Fportal%252Flayout%253Fp_l_id%253D20137706%2526p_v_l_s_g_id%253D0
https://www.czso.cz/documents/10180/33199373/32020216q403.pdf/a4591368-4d0d-4f72-913d-9707b1efb4db?redirect=https%3A%2F%2Fwww.czso.cz%2Fcsu%2Fczso%2Fdomov%3Fp_p_id%3D3%26p_p_lifecycle%3D0%26p_p_state%3Dmaximized%26p_p_mode%3Dview%26_3_groupId%3D0%26_3_keywords%3DHRUB%25C3%259D%2520DOM%25C3%2581C%25C3%258D%2520PRODUKT%26_3_struts_action%3D%252Fsearch%252Fsearch%26_3_redirect%3D%252Fc%252Fportal%252Flayout%253Fp_l_id%253D20137706%2526p_v_l_s_g_id%253D0
https://www.czso.cz/documents/10180/33199373/32020216q403.pdf/a4591368-4d0d-4f72-913d-9707b1efb4db?redirect=https%3A%2F%2Fwww.czso.cz%2Fcsu%2Fczso%2Fdomov%3Fp_p_id%3D3%26p_p_lifecycle%3D0%26p_p_state%3Dmaximized%26p_p_mode%3Dview%26_3_groupId%3D0%26_3_keywords%3DHRUB%25C3%259D%2520DOM%25C3%2581C%25C3%258D%2520PRODUKT%26_3_struts_action%3D%252Fsearch%252Fsearch%26_3_redirect%3D%252Fc%252Fportal%252Flayout%253Fp_l_id%253D20137706%2526p_v_l_s_g_id%253D0
https://www.czso.cz/documents/10180/33199373/32020216q403.pdf/a4591368-4d0d-4f72-913d-9707b1efb4db?redirect=https%3A%2F%2Fwww.czso.cz%2Fcsu%2Fczso%2Fdomov%3Fp_p_id%3D3%26p_p_lifecycle%3D0%26p_p_state%3Dmaximized%26p_p_mode%3Dview%26_3_groupId%3D0%26_3_keywords%3DHRUB%25C3%259D%2520DOM%25C3%2581C%25C3%258D%2520PRODUKT%26_3_struts_action%3D%252Fsearch%252Fsearch%26_3_redirect%3D%252Fc%252Fportal%252Flayout%253Fp_l_id%253D20137706%2526p_v_l_s_g_id%253D0
https://www.czso.cz/documents/10180/33199373/32020216q403.pdf/a4591368-4d0d-4f72-913d-9707b1efb4db?redirect=https%3A%2F%2Fwww.czso.cz%2Fcsu%2Fczso%2Fdomov%3Fp_p_id%3D3%26p_p_lifecycle%3D0%26p_p_state%3Dmaximized%26p_p_mode%3Dview%26_3_groupId%3D0%26_3_keywords%3DHRUB%25C3%259D%2520DOM%25C3%2581C%25C3%258D%2520PRODUKT%26_3_struts_action%3D%252Fsearch%252Fsearch%26_3_redirect%3D%252Fc%252Fportal%252Flayout%253Fp_l_id%253D20137706%2526p_v_l_s_g_id%253D0
https://www.czso.cz/documents/10180/33199373/32020216q403.pdf/a4591368-4d0d-4f72-913d-9707b1efb4db?redirect=https%3A%2F%2Fwww.czso.cz%2Fcsu%2Fczso%2Fdomov%3Fp_p_id%3D3%26p_p_lifecycle%3D0%26p_p_state%3Dmaximized%26p_p_mode%3Dview%26_3_groupId%3D0%26_3_keywords%3DHRUB%25C3%259D%2520DOM%25C3%2581C%25C3%258D%2520PRODUKT%26_3_struts_action%3D%252Fsearch%252Fsearch%26_3_redirect%3D%252Fc%252Fportal%252Flayout%253Fp_l_id%253D20137706%2526p_v_l_s_g_id%253D0
https://www.czso.cz/documents/10180/33199373/32020216q403.pdf/a4591368-4d0d-4f72-913d-9707b1efb4db?redirect=https%3A%2F%2Fwww.czso.cz%2Fcsu%2Fczso%2Fdomov%3Fp_p_id%3D3%26p_p_lifecycle%3D0%26p_p_state%3Dmaximized%26p_p_mode%3Dview%26_3_groupId%3D0%26_3_keywords%3DHRUB%25C3%259D%2520DOM%25C3%2581C%25C3%258D%2520PRODUKT%26_3_struts_action%3D%252Fsearch%252Fsearch%26_3_redirect%3D%252Fc%252Fportal%252Flayout%253Fp_l_id%253D20137706%2526p_v_l_s_g_id%253D0
https://www.czso.cz/csu/czso/domov?p_p_id=3&p_p_lifecycle=0&p_p_state=maximized&p_p_mode=view&_3_struts_action=%2Fsearch%2Fsearch&_3_redirect=%2Fweb%2Fczso%2Fkatalog-produktu%20vydavame&_3_keywords=m%C3%ADra+nezam%C4%9Bstnanosti+v%C3%BDvoj&_3_groupId=0
https://www.czso.cz/csu/czso/domov?p_p_id=3&p_p_lifecycle=0&p_p_state=maximized&p_p_mode=view&_3_struts_action=%2Fsearch%2Fsearch&_3_redirect=%2Fweb%2Fczso%2Fkatalog-produktu%20vydavame&_3_keywords=m%C3%ADra+nezam%C4%9Bstnanosti+v%C3%BDvoj&_3_groupId=0
https://www.czso.cz/csu/czso/domov?p_p_id=3&p_p_lifecycle=0&p_p_state=maximized&p_p_mode=view&_3_struts_action=%2Fsearch%2Fsearch&_3_redirect=%2Fweb%2Fczso%2Fkatalog-produktu%20vydavame&_3_keywords=m%C3%ADra+nezam%C4%9Bstnanosti+v%C3%BDvoj&_3_groupId=0
https://www.czso.cz/csu/czso/domov?p_p_id=3&p_p_lifecycle=0&p_p_state=maximized&p_p_mode=view&_3_struts_action=%2Fsearch%2Fsearch&_3_redirect=%2Fweb%2Fczso%2Fkatalog-produktu%20vydavame&_3_keywords=m%C3%ADra+nezam%C4%9Bstnanosti+v%C3%BDvoj&_3_groupId=0
https://www.czso.cz/csu/czso/domov?p_p_id=3&p_p_lifecycle=0&p_p_state=maximized&p_p_mode=view&_3_struts_action=%2Fsearch%2Fsearch&_3_redirect=%2Fweb%2Fczso%2Fkatalog-produktu%20vydavame&_3_keywords=m%C3%ADra+nezam%C4%9Bstnanosti+v%C3%BDvoj&_3_groupId=0
https://www.czso.cz/csu/czso/vydaje-na-vyzkum-a-vyvoj-poprve-prekrocily-80-miliard

[34]

[35]

[36]

[37]

[38]

[39]

[40]

[41]

[42]

https://www.czso.cz/documents/10180/46173149/chmu020117.xIsx/f971babf-241a-
4aca-8267-adaaab9bc46e?version=1.0

CESKY STATISTICKY URAD. Vyvoj nominalniho kurzu CZE/EUR. [online]. 2016,
[cit. 2016-12-17]. Dostupné z:
https://www.czso.cz/documents/10180/32961688/370002160834.x1sx/9764c36a-48c4-
47652Fportal%252Flayout%253Fp_| 1d%253D20137706%2526p_v_|_s g _id%253D0

CESKY STATISTICKY URAD. Vyvoj vydaje na vyzkum a vyvoj. [online]. 2016, [cit.
2016-12-28]. Dostupné z:
https://www.czso.cz/documents/10180/34193315/21100216p03.pdf/2a7fbea8-300d-
4ca8-9f25-204efca9193d?version=1.0

CESKY STATISTICKY URAD. Zména vypoétu ukazatele nezaméstnanosti. [online].
2016, [cit. 2016-12-17]. Dostupné z:
https://www.czso.cz/csu/czso/zmena_vypoctu_ukazatele registrovane _nezamestnanosti
20121107

DEMEKAS, Dimitri G., et al. Foreign direct investment in European transition
economies—The role of policies. Journal of Comparative Economics, 2007, 35.2: 369-
386.

DUNNING John.H. Multinational Enterprises and the Global Economy. Harlov: 1998.
ISBN 0-201-17530-4.

DVORACEK, Jifi. Strategickd analyza vybranych faktorii podnikini v Evropské unii.
Praha: Vysoka Skola ekonomick4, Nakladatelstvi Oeconomica, 2005.

ISBN 80-245-0818-4.

FINANCNI SPRAVA. Daii z piijmt pravnickych osob. [online]. 2016, [cit. 2016-12-
28]. Dostupné z:
http://www.financnisprava.cz/cs/dane-a-pojistne/dane/dan-z-prijmu/pravnicke-

osoby/obecne-informace

HEBAK, Petr, Jiti HUSTOPECKY, Eva JAROSOVA a Ivana MALA. Vicerozmérné
statistické metody. Praha: Informatorium, 2005. ISBN 80733303609.

HOLLAND, Dawn; PAIN, Nigel. The diffusion of innovations in Central and Eastern
Europe: A study of the determinants and impact of foreign direct investment. London:
National Institute of Economic and Social Research, 1998.

73


https://www.czso.cz/documents/10180/46173149/chmu020117.xlsx/f971babf-241a-4aca-8267-a4aaab9bc46e?version=1.0
https://www.czso.cz/documents/10180/46173149/chmu020117.xlsx/f971babf-241a-4aca-8267-a4aaab9bc46e?version=1.0
https://www.czso.cz/documents/10180/32961688/370002160834.xlsx/9764c36a-48c4-47652Fportal%252Flayout%253Fp_l_id%253D20137706%2526p_v_l_s_g_id%253D0
https://www.czso.cz/documents/10180/32961688/370002160834.xlsx/9764c36a-48c4-47652Fportal%252Flayout%253Fp_l_id%253D20137706%2526p_v_l_s_g_id%253D0
https://www.czso.cz/documents/10180/34193315/21100216p03.pdf/2a7fbea8-300d-4ca8-9f25-204efca9193d?version=1.0
https://www.czso.cz/documents/10180/34193315/21100216p03.pdf/2a7fbea8-300d-4ca8-9f25-204efca9193d?version=1.0
https://www.czso.cz/csu/czso/zmena_vypoctu_ukazatele_registrovane_nezamestnanosti20121107
https://www.czso.cz/csu/czso/zmena_vypoctu_ukazatele_registrovane_nezamestnanosti20121107
http://www.financnisprava.cz/cs/dane-a-pojistne/dane/dan-z-prijmu/pravnicke-osoby/obecne-informace
http://www.financnisprava.cz/cs/dane-a-pojistne/dane/dan-z-prijmu/pravnicke-osoby/obecne-informace

[43]

[44]

[45]

[46]

[47]

[48]

[49]

[50]

[51]

[52]

[53]

[54]

[55]

KARLICEK, Miroslav a Marcela ZAMAZALOVA. Marketingovd komunikace. Praha:
Oeconomica, 2009. ISBN 978-80-245-1601-1.

LIEBSCHER, Klaus. Foreign direct investment in Europe: a changing landscape.
Northampton, MA: E. Elgar, c2007. ISBN 1847204872.

MESICNIK CESKEHO STATISTICKEHO URADU. Hruby domaci produkt na
obyvatele. [online]. 2017, [cit. 2017-01-18]. Dostupné z:
http://www.statistikaamy.cz/2015/12/hdp-na-obyvatele-v-pps/

MESICNIK CESKEHO STATISTICKEHO URADU. Na vyzkum a vyvoj davame vic
nez Evropa. [online]. 2015, [cit. 2016-12-28]. Dostupné z:
http://www statistikaamy.cz/2015/10/na-vyzkum-a-vyvoj-davame-uz-vice-nez-evropa/

MINISTERSTVO PRACE A SOCIALNICH VECI. Piehled o vyvoji ¢astek minimélni
mzdy. [online]. 2017, [cit. 2017-01-13]. Dostupné z: http://www.mpsv.cz/cs/871

PETRICEK, Vaclav. Vyvoj investicniho prostieds v Ceské republice. Praha: Corona,
2003. ISBN 80-903363-0-2.

RIMAN, Martin, LOUZEK, Marek, ed. Zahranicni investice - cil hospodarské
politiky?: sbornik textii. Praha: CEP - Centrum pro ekonomiku a politiku, 2008.
Ekonomika, pravo, politika. ISBN 978-80-86547-90-9.

S&P GLOBAL RATINGS. Understanding rating. [online]. 2016, [cit. 2016-12-28].
Dostupné z: http://www.spratings.com/en_US/understanding-ratings

SRHOLEC, Martin. Primé zahranicni investice v Ceské republice: teorie a praxe

V mezindrodnim srovndni. Praha; Linde, 2004. ISBN 80-86131-52-1.

STANKOWSKY, Jan. Direktinvestionen v Osteuropa. Wien, Bank Austria WIFO 1996,
S. 26-217.

TETREVOVA, Libéna, Libéna CERNOHORSKA, Jan CERNOHORSKY, Kateiina
MYSLIVCOVA, Veronika SABOLOVA a Jan STEJSKAL. Verejny a podnikatelsky
sektor. Druhé vydani. Praha: Professional Publishing, 2011. ISBN 978-80-7431-043-0.

THE HERITAGE FOUNDATION. About index. [online]. 2017, [cit. 2016-12-28].

Dostupné z: http://www.heritage.org/index/about

THE HERITAGE FOUNDATION. Index by region country year. [online]. 2016, [cit.
2016-12-28]. Dostupné z:
http://www.heritage.org/index/explore?view=by-region-country-year

74


http://www.statistikaamy.cz/2015/12/hdp-na-obyvatele-v-pps/
http://www.statistikaamy.cz/2015/10/na-vyzkum-a-vyvoj-davame-uz-vice-nez-evropa/
http://www.mpsv.cz/cs/871
http://www.spratings.com/en_US/understanding-ratings
http://www.heritage.org/index/about
http://www.heritage.org/index/explore?view=by-region-country-year

[56]

[57]

[58]

[59]

[60]

[61]

[62]

[63]

[64]

[65]

[66]

[67]

THE HERITAGE FOUNDATION. Index country Czech republic. [online]. 2016, [cit.
2016-12-18]. Dostupné z: http://www.heritage.org/index/country/czechrepublic

THE HERITAGE FOUNDATION. Ingex download. [online]. 2016, [cit. 2016-12-17].

Dostupné z: http://www.heritage.org/index/download

TRANSPARECNY INTERNATIONAL. Korupce. [online]. 2016, [cit. 2016-12-17].

Dostupné z: https://www.transparency.cz/korupce/

TRANSPARENCY INTERNATIONAL. Research cpi overview. [online]. 2016, [cit.

2016-12-17]. Dostupné z: ]http://www.transparency.org/research/cpi/overview

VALACH, Josef. Investicni rozhodovini a dlouhodobé financovani. Praha: Vysoka
Skola ekonomicka, 1996. ISBN 80-7079-520-4.

VISEK, Jan Amos. Statistickd analyza dat. Praha: Vydavatelstvi CVUT, 1998.
ISBN 8001017354,

VITURKA, Milan. Zahranicni investice a strategie regiondlniho rozvoje. Brno:
Masarykova univerzita, 2000. ISBN 80-210-2297-3.

VOGLR, Oldfich, Michal PICL, Vladimir STIPEK a Oldiich KORNE. Analyza
podpory ekonomického ristu prostiednictvim stimulace investic [online]. Praha: Utad
vlady Ceské republiky, Odbor analyz a informaci, 2016 [cit. 2017-03-25].

ISBN 978-80-7440-155-8. Dostupné z:
https://www.vlada.cz/assets/media-centrum/aktualne/analyza_podpora-eko-rustu_na-

web.pdf

WOKOUN, René a Jozef TVRDON. Piimé zahranicni investice a regiondlni rozvoj.
Praha: Oeconomica, 2010. ISBN 978-80-245-1736-0.

YOUNG, S., HOOD, N. Attracting, Managing and Developing Inward Investment in
the Single Market. In: Amin, A., Tomaney, J. (eds): Behind the Myth of European
Union. Prospects of Cohesion. Routledge, London, 1995, s. 282-304.

ZAKON ¢&. 219/1995 Sb., devizovy zakon. Dostupné z:
https://www.zakonyprolidi.cz/cs/1995-219

ZAKON ¢&. 72/2000 Sb., o investiénich pobidkach. [online]. 2016, [cit. 2016-11-29].

Dostupné z: http://zakony.centrum.cz/zakon-o-investicnich-pobidkach/cast-1

75


http://www.heritage.org/index/country/czechrepublic
http://www.heritage.org/index/download
https://www.transparency.cz/korupce/
http://www.transparency.org/research/cpi/overview
https://www.vlada.cz/assets/media-centrum/aktualne/analyza_podpora-eko-rustu_na-web.pdf
https://www.vlada.cz/assets/media-centrum/aktualne/analyza_podpora-eko-rustu_na-web.pdf
https://www.zakonyprolidi.cz/cs/1995-219
http://zakony.centrum.cz/zakon-o-investicnich-pobidkach/cast-1

SEZNAM PRILOH

Piiloha A

Pfiloha B

Piiloha C

Piiloha D

Investice zprosttedkované v roce 2015 Czechlnvestem
Objem ptimych zahrani¢nich investic dle regionti v roce 2015
Hodnotici skala ratingu

Databaze konkrétnich faktort pro vicenasobnou regresni analyzu

76



Priloha A

Zemé ptivodu Pqéet o in\\/leysst?ce in\\/leysst?ce Pra?m’m’
projektl |\, i czK | vmil. usp | ISt

Ceska republika 28 8002,577 326,824 1233
Cina 3 1150,32 46,95 702
Dénsko 1 162,5 6,55 100
Finsko 1 139,7 5,63 10
Francie 3 1030,34 41,54 227
Indie 1 1200 49,3 300
Italie 1 500 20,16 70
Japonsko 4 1732,73 70,82 132
Kanada 1 12 0,49 15
Korea (Korejska republika) 4 31479 127,05 802
Lucembursko 1 282,85 11,62 27
Malajsie 1 82,5 3,39 125
Némecko 21 9212,83 373,47 2468
Polsko 1 25 1,03 20
Rakousko 2 838 31,46 120
Svycarsko 2952,78 120,01 492
Tchaj-wan 4483,3 140,86 3375
USA 22 9695,23 397,62 3464
Velka Britanie a Severni Irsko 3 319 13,09 358
Celkem 106 | 44969,557 1787,864 14040

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [23]




Priloha B

Vyse Vyse

Kraj Pqéet ] invesFice inves@ice Pra?ovm’
projektd | v mil. v mil. mista

CzK uUsb
HI. m. Praha 14 3262,3 134,0 2043
Jihocesky kraj 8 3754,3 151,2 320
Jihomoravsky kraj 5 26440 107,1 1978
Karlovarsky kraj 2 861,7 35,3 320
Kralovéhradecky kraj 4 1432,2 58,5 199
Liberecky kraj 4 1875,1 76,9 183
Moravskoslezsky kraj 11 1870,5 75,5 999
Olomoucky kraj 5 1080,8 44,3 127
Pardubicky kraj 10 9551,0 346,9 3691
Plzetisky kraj 10 2925,0 118,2 1086
Stredocesky kraj 13 7815,1 319,3 1359
Ustecky kraj 15 7007,8 2847 1575
Vysoc€ina 2 322,8 13,3 70
Zlinsky kraj 3 567,0 22,9 90
Celkem 106 | 44969,6 1787,9 14040

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [23]



Piiloha C

AAA | Extrémné silnd schopnost plnit finan¢ni zavazky. 1

AA+ 2

AA Velmi silna schopnost plnit finanéni zavazky. 3

AA- 4

A+ 5

A Silna schopnost plnit finan¢ni zavazky, ale nachylnost k nepfiznivym ekonomickym 6
podminkam a okolnostnim zménam.

A- 7

BBB+ 8
Adekvatni schopnost plnit finan¢ni zavazky, ale s vyhradou k nepfiznivym

BBB - o 9
ekonomickym podminkam.

BBB- 10

BB+ 11
Méné¢ zranitelné v blizkém horizontu, ale ¢eli vaznym nejistotam k neptiznivym

BB . , . S D1 12
podnikatelskym, finan¢nim a ekonomickym podminkam.

BB- 13

B+ 14

B Nachylngjsi k nepiiznivému podnikatelskych, finanénich a ekonomickych podminek, 15
ale v soucasné dobé ma schopnost plnit finanéni zavazky.

B- 16

CCC+ 17
V soucasné dob¢ zranitelny a zavislost na priznivych obchodnich, finanénich a

CcC S . . s o 18
ekonomickych podminek pro uspokojeni finan¢nich zavazku.

CCcC- 19

CcC Velmi zranitelné k nezaplaceni. 20

C V soucasné dob¢ velmi nachylné k nezaplaceni. 21

D Prodleni s platbami finan¢nich zavazkt nebo poruseni slibu. 22

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [27][50]



Priloha D

Jednotky | mld. K¢& % mid. K¢ K¢ K¢ mid. K¢ mil. K¢ Body PO K¢ Body
Rok | O™ | omz | HDP R | mz | Ve 1P KOTUPC| Dangpo | T - | IES | Rating | Rating
1998 4292| 75| 21426| 208120 2650 215  3019,39 48 38 3605 684 7 A-
1999 6315| 81| 2237.3| 217577| 3250 243|  12092,70 46 35 3688 697 7 A-
2000 8184| 98| 23726| 230969| 4000 26,5| 3498045 43 31 356 686 7 A-
2001 982,3| 91| 25627| 250649] 5000 283 56 759,44 39 31 3807|702 7 A
2002 | 116550 94| 26746| 262199| 5700 296| 7500721 37 31 308|665 7 A-
2003 | 116180 102| 2801,2| 274579| 6200 322| 8585569 39 31 31.85| 675 7 A
2004 | 128060 108| 3057,7| 299567| 6700 351| 10162055 42 28 31,9 67 7 A-
2005 | 149160| 98| 32580| 318345| 7185 381 11774371 43 26 2979 646 7 A
2006 | 166680 92| 3507,1| 341604| 7570 33| 166 709,05 48 24 2834 664 7 A
2007 | 203210| 79| 38318| 371204] 8000 50| 178 144,15 52 24 2176 674 6 A
2008 | 218950 61| 40153| 384992| 8000 299|201 259,09 52 21 2496| 681 6 A
2009 | 231120] 68| 39218 373810| 8000 50,0| 206 400,48 49 20 2646| 694 6 A
2010 | 240960| 99| 39537| 375921| 8000 53| 208 067,20 46 19 2529]  eog 6 A
2011 | 240420] 97| 40338| 384289| 8000 628| 21363545 44 19 2459|704 4| AA
2012 | 260090 91| 40599 386317| 8000 724| 218822,01 49 19 2515 699 4 Aa
2013 | 266870 8| 40981| 389900| 8500 779|234 298,93 48 19 2597 70,9 AR
2014 | 277460 86| 43138| 409870| 8500 851| 259 852,30 51 19 2154|722 4 Aa
2015 | 289520 77| 45546| 432006| 9200 88,7| 26487546 56 19 2129|725 4 Aa

Zdroj: Viastni zpracovani dle [14][28][31][34]1[35]1[40][45]1[471[501[55]1[59]



