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ABSTRAKT

Cilem prace bylo zjistit vztah mezi investicemi a hrubym domacim produktem (HDP).
V teoretické ¢asti byly stru¢né popsany souvisejici pojmy, dostupna makroekonomicka data
a pouzité metody k analyze vztahu investic a HDP. Vzijemné souvislosti ukazatelu byly
testovany pomoci regresni a korela¢ni analyzy. K mezinarodnimu srovnani byla dale pouzita
beta konvergence a Giniho koeficient pro zjiSténi sigma konvergence. Empiricka Cast prace
byla zamétena na urceni zavislosti miry investic na ¢ase a vzajemnych vztahti mezi vysi
investic a tvorbé produktu ceské ekonomiky jako celku a za vybrand ekonomickéd odvétvi
v letech 1995-2011. V mezinarodnim srovnani pomoci beta a sigma konvergence byla vyuzita
data zemi EU-27 a EU-5 zlet 2003-2012. Vysledky analyz ¢eské ekonomiky prokazaly
snizujici se miru investic v Case a zaroven rostouci produkt, coz je pozitivni trend nasledujici
vyvoj ve vyspélych zemich OECDl a Evropské Unie (EU). Mezi vysi investic
a vysi HDP byla prokazana silna pozitivni korelace. Vysledky mezinarodniho srovnani
ukazaly, ze vySe investic na obyvatele jednotlivych zemi EU-27 konverguje K unijnimu
primé&ru, u EU-5 nebyla beta konvergence prokazana. Sigma konvergence pomoci Giniho
koeficient potvrdila klesajici zménu nerovnosti vyse investic na obyvatele v zemich EU-27
a EU-5.

Kli¢ova slova: hruby domaci produkt, tvorba hrubého fixniho kapitalu, beta konvergence,
sigma konvergence, Giniho koeficient

ABSTRACT

The purpose of this thesis was to investigate the relation between investments
and gross domestic product (GDP). The theoretical part briefly described appropriate
definitions, accessible macroeconomic data and methods used for analyzing the relation
between investments and GDP. For testing there were used regression and correlation
analyses. For international comparison were used beta convergence and Gini coefficient for
sigma convergence. Empirical part of the thesis was aimed on finding dependance
of investment ratio on time and relation between investments and gross value added for
the entire Czech economy and for selected Czech industries in 1995-2011. For international
comparison through beta and sigma convergence were used the EU-27 and the EU-5 data
in 2003-2012. The results of the analyses indicated decreasing investment ratio and growing
GDP at the same time. This proved a positive trend following the highly developed countries
of the OECD and the EU. Also it was found that there is a strong positive correlation between
growth of both indicators investments and GDP. The results of international comparison
revealed that investment per inhabitant in each of the EU-27 countries converge
to the European average, while beta convergence was not proved in the EU-5 countries.
As to sigma convergence analysis, Gini coefficient confirmed decreasing difference among
investments per inhabitant in both the EU-27 and the EU-5 countries.

Keywords: gross domestic product, gross fixed capital formation, beta convergence, sigma
convergence, Gini coefficient

" OECD = zkratka pro Organizaci pro hospodarskou spolupraci a rozvoj (Organisation for Economic Co-operation
and Development)
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Uvod
Motto:

2
,» I ten nejhorsi z celého zastupu pomaha ekonomickému vzestupu.

Ve své diplomové praci analyzuji vyvoj investic v Ceské republice a jejich vztah
K hrubému domacimu produktu (dale HDP) v letech 1995-2011. Cilem prace je zjistit,

zda vySe a mira investic ovliviiuji HDP a jakym zptsobem.

V teoretické Casti praci strucné uvedu vyvoj ¢eské ekonomiky ve zkoumaném obdobi,
pfedevsim obdobi a udalosti, které mé¢ly vliv na zménu investic a HDP. Dale definuji
souvisejici zakladni makroekonomické pojmy, charakterizuji odvétvovou klasifikaci
ekonomickych cinnosti a na jejim zdkladé pak struéné popiSi vybrana odvétvi cCeské
ekonomiky s nejvyssim objemem vydaji na investice. Soucasti teoretické casti je také

vymezeni datové zakladny a pouzité metody.

V analytické casti zjistim pomoci tabulek a grafii souvislosti mezi jednotlivymi
ukazateli, dale s vyuzitim statistickych metod regresni a korela¢ni analyzy zjistim zavislost
miry investic na case, vztah mezi vysi investic a naslednou vytvotenou ptfidanou hodnotou
u vybranych odvétvi. Cilem je zjistit, zda se urcita mira investic odrazi ve vyvoji hrubého
domaciho produktu, a tim i ristu ekonomické urovné Ceska, a jakym zpisobem.
Podle regresni analyzy vytvofim predikci vyvoje miry investic do roku 2015. Na konci
praktické casti se zaméfim na mezinarodni srovnani vySe investic na obyvatele v EU-27
a EU-5. Mezinarodni srovnani zpracuji pomoci S — konvergence a o — konvergence, u které
na porovnani zmén vyvoje investic na obyvatele pouziji Giniho koeficient. Vysledky vSech

analyz zasadim do souvislosti ¢eské ekonomiky.

Tématem nepfimo navazuji na bakalafskou praci, kde jsem analyzovala realnou
konvergenci ¢eské ekonomiky k ekonomikdm c¢lenskych stati Evropské unie. To je také
divod, pro¢ jsem si zvolila problematiku vztahu investic a HDP. Obé makroekonomicka
témata spolu souvisi; je zfejmé, ze vySe investic ovliviiuje uroven Ceského HDP, a tim

I konvergenci ¢i divergenci nasi ekonomické trovné k urovni EU.

: Mandeville, Bernard, citat z knihy: Sedlacek, Tomas. Ekonomie Dobra a zla. 1. Vydani. Praha: 65.pole, 2009. 270
s. ISBN 978-80-903944-3-8, s. 152



1 VYVOJ CESKE EKONOMIKY OD POCATKU

90. LET AZ DO SOUCASNOSTI

Po padu zelezné opony na pocatku 90. let minulého stoleti a po zaniku
Ceskoslovenska ke konci roku 1992 probihala v ¢eské ekonomice transformace centralng
planované ekonomiky k ekonomice trzni. V poloviné 90. let vykazovala ekonomika znaky
pfehfivani. Poptavka rychle rostla, coz se projevovalo tim, Ze mzdy rostly rychleji nez
produkces, rychle rostly investice a uvéry. Naproti tomu stidla nepruzna nabidka: malo
rozvinuté trhy, nedostatecné definovana vlastnickd prava, systémové a pradvni rdmce byly
,v plenkach®. S transformaci souvisela i privatizace, ktera se d¢lila na tii procesy: restituce
a mald a velkd kuponova privatizace. Vyznamné podniky jako Skoda Auto byly prodany
zahraniénim investorim, podniky a pidy se navratily ptivodnim majitelim, do soukromého
vlastnictvi hlavn¢ akciovych spolecnosti byla pifevedena velkd cast statnich podniki.
Pravé kvili nedostateénému pravnimu rdmci a neetickému jedndni nebyla kuponova
privatizace tspésna. [1] Nasledné hluboké krize v letech 1996-98 a 2001-02 s vyraznym
poklesem HDP a tudiz i poklesem investic byly zptisobeny $patnou hospodaiskou politikou.
Aby se zamezilo piehiivani ekonomiky a statnimu rozpoctovému deficitu, musela vlada
radikalné seskrtat vladni vydaje a postupné vznikly prvni a druhy stabilizaéni bali¢ek
opatfeni. [2] A tak zatimco ostatni zemé piechazejici z centralné planované ekonomiky
do trzniho prostiedi ekonomicky stoupaly a piiblizovaly se Girovni Evropské unie (EU), Cesko
se od tGrovné EU vzdalovalo. Nastésti jen docasné, nebot’ od konce 90. let diky
restrukturalizaci, zlepSovani pravniho prostfedi a prosazovani instituciondlnich zmén
ekonomicka troven Ceska opét rostla. Na tyto pozitivni zmény méla velky vliv také piiprava

na vstup do EU od roku 1998. [3]

Po vstupu Ceska do EU vkvétnu 2004 se zvysil priliv investic, oteviel
se mezinarodni trh prace a uvolnily obchodni bariéry. [1] Co se tyce hospodafstvi,
V mezindrodnim srovnani byl a stale je pro Cesko specificky vysoky podil pramyslu
a relativné nizky podil zemédélstvi a sluzeb, zejména financ¢niho zprostfedkovani. Tradi¢ni

primyslové odvétvi je strojirenstvi, a to predevSim automobilovy primysl.

’ Zajimavost: Nesoulad mezi produktivitou prace a redlnymi mzdami byl v roce 1995 skoro 12 % (zdroj: M.
Singer, viceguvernér CNB, Dohled a makroekonomické politiky — pou¢ime se z historie, publ. 11.11. 2009)
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Oproti EU je u nas podil automobilového prumyslu na celkové produkci ceského hospodarstvi
nadprimérmny a vyrazné Se podili na exportu zem&. Mezi dalS§i vyznamna odvétvi patii

hutnictvi, chemicky a potravinaisky pramysl (ptedevsim vyroba piva). [4]

Po vstupu do EU nase ekonomika pomérné prudce rostla ve srovnani s rdstem
EU az do obdobi dalsi velké celosvétové hospodarské krize. V roce 2007 ji spustila hypote¢ni
krize v USA, a ta diky propojenosti trhti pferostla v krizi globalni. Po roce 2007 se zabrzdil

rust témet vSech svétovych ekonomik véetné nasi s nejvétsim propadem v rastu HDP v roce

2009, kdy dosahl zaporné hodnoty -4,5 procentni body (dale p.b.). ) Soucasna uroven naseho
HDP na obyvatele tvoii 80 % HDP evropského priméru na obyvatele (dle mezinarodniho

srovnani za rok 2011). ’ Ve srovnani s rokem 1995 vzrostl HDP na obyvatele o 4 p.b. v roce
2011.

* Procentni bod (zkrécend té p.b.) udava zménu hodnoty v procentech. Je-li napf. trokova sazba 5 % a zméni-li
se na 4 %, zménila se o jeden procentni bod. Uvede-li se, Ze se sazba snizila o 1 %, méla by vysledna sazba cinit
4,95 % (jedno procento z péti je 0,05). [21]

’ Zajimavost: Vyse HDP p.c. (per capita = na obyvatele) Lucemburska za rok 2011 je 272 % oproti unijnimu HDP
p-c., ajeho prirtistek od roku 1995 tak ¢ini 50 p.b.
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2 DEFINICE POJMU

Co je to vlastn€ investice v ekonomickém slova smyslu? Bézné za investici pokladame
napt. nakup akcii CEZu nebo uloZeni penéz na spofici Gcet. Toto ale neni investice, jak
ji chapou ekonomové. Jedna se pouze o zménu struktury nasich finanénich aktiv, kterou vysi
kapitalu redln¢ nezvySime. Ekonomickd investice znamena ¢innost, pfi které se subjekt vzda
soucasné spotieby, aby zvysil produkt v budoucnosti. Tedy, hlavnim motivem investovani
je ziskat ¢isty zisk, kdy ofekavané vynosy pievysuji o¢ekavané naklady. Takovou investici
jsou investice do hmotného kapitalu, jako jsou budovy, zafizeni a zasoby zemé nebo
nehmotného kapitalu, ktery tvoii vzdélani, vyzkum a vyvoj, lidsky kapital. [5]. V této praci
je za investici povazovana polozka narodniho u¢tu nazyvana Tvorba hrubého fixniho kapitalu,

viz kapitola 2.2.

2.1 HRUBY DOMACIi PRODUKT

Hruby domaci produkt (dale HDP) je makroekonomicky ukazatel urcujici vykonnost
ekonomiky a vyjadiujici celkovou penézni hodnotu vSech finalnich statkli a sluzeb nové
vytvotenych v dané ekonomice za uréité ¢asové obdobi. [6] Casovym obdobim byva obvykle

jeden rok. Jedna se o tokovou veli¢inu, vyjadienou v penézich. HDP Ize zjistit tfemi zptisoby:

e vydajovou metodou
e vyrobni metodou

e dichodovou metodou

V mnoha zemich je méteni ristu HDP zjistovano pomoci vyrobni nebo vydajové metody.
Uziti t¢ které metody zavisi na kvalit¢ informaci a udaji dané ekonomiky. Nejprve
predstavim vydajovou metodu, ktera v sobé zahrnuje také vydaje na investice. Vydajova

metoda vypoctu HDP je souctem vsech vydaji vynaloZenych na finalni statky a sluzby:
HDP =C+1+ G + NX, @Y

kde C jsou vydaje domacnosti na spotiebu (statky kratkodobé a dlouhodobé spotieby, sluzby);

| jsou vydaje na realné investice do fixniho kapitalu, predstavuji ptirtstek zasoby kapitalu.
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., Zdsoba kapitalu je celkové fyzické mnozstvi kapitdlu v ekonomice“G Cleni se na a) investice
do fixniho kapitalu, sem patii vydaje podnikd na nové tovarny, stroje, apod., u nichz dochazi
postupem c¢asu k opotiebeni, vydaje domacnosti na nakup obydli, a na b) investice do zasob,
coz jsou zmény zasob finalnich statkii urCenych k prodeji a zasoby materialu Kk dal§imu
pouziti ve vyrobé, a znamena rozdil mezi stavem zasob na konci a na pocatku sledovaného
obdobi. [6 str. 19] G jsou vladni vydaje na nakup statkti a sluzeb a transferové vydaje
(dtchody, socialni davky, podpory v nezaméstnanosti), pro vypocet HDP se zapocitavaji
pouze vladni nakupy statki a sluzeb, nikoliv transferové vydaje, protoZe za ty vlada nedostava
74dnou protihodnotu; NX znamena &isty export. Cisty export ziskdme odeétenim importu
od celkového exportu. Export ovliviiuje HDP, protoze se jedna o statky a sluzby, které
si kupuji zahrani¢ni subjekty, ale jsou vyrobené v domaci zemi. Na rozdil od importu, kde
se jedna o statky vyprodukované v zahrani¢i. Ty jsou sice v domaci zemi spotifebovavané,
ale HDP nezvysuji, a proto se pii vypoctu HDP od exportu odecitaji. [6 str. 20] Z rovnice

(1) je ztejmé, Ze vySe investic jako soucast produktu ovliviiuje jeho rust.

HDP vyjadieny v béznych/trznich cenach, tedy cenach platnych ve sledovaném obdobi,
se nazyva nominalni HDP. Realny HDP je produkt vyjadieny ve stalych cenéach, coz jsou
ceny vychoziho, zdkladniho roku. Aktualné je zdkladnim referencnim rokem rok 2005
a vSechna data pouzita v této praci se vztahuji k tomuto zakladnimu roku. Vyjadieni HDP
ve stalych cendch dovoluje porovnani ekonomickych veli¢in v delSim ¢asovém obdobi.
Rozdil mezi redlnym a nominalnim DPH je zplisobeny zménou cen vSech statkli v ekonomice.

Realny HDP vypocitame pomoci tzv. deflatoru HDP.

nominalni HDP
deflator HDP

nominalni HDP

realny HDP = +eking HDP (2)

- deflator HDP =

Deflator HDP je definovan jako souhrnny cenovy index. Je to vazeny prumér cenovych zmén
vSech statki v HDP, kde vahou je procentudlni zastoupeni kazdého statku na celkovém HDP.

[5] str. 104, 308.

Vyrobni nebo také produkéni metoda pro vypocet HDP spociva v souctu piidanych hodnot
na jednotlivych stupnich vyroby. [6 str. 21] Timto zpisobem se zabrani tomu, aby dany statek

nebo sluzba nebyly ve vypoctu zahrnuty vicekrat.

¥ Pavelka, Tomas. Makroekonomie, zakladni kurz. 3. vydani. Praha : Nakladatelstvi Melandrium, 2007. ISBN 978-
80-86175-58-44, s. 19
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Poslednim zptsobem vypoétu HDP je diichodova metoda. ,,Diichodovou metodou se HDP
pocita jako soucet prvotnich diichodii za ndrodni hospodarstvi celkem: ndhrad
zameéstnancim, dani z vyroby a z dovozu snizenych o dotace a hrubého provozniho prebytku a

smiseného diichodu (resp. cistého provozniho prebytku a smiseného diichodu a spotreby

7 ., 1 s , , e
fixniho kapitdlu)“ Pouzitim kterékoli metody musime ziskat HDP ve stejné vysi.

HDP se také d€li na hruby a cisty. Hruby produkt nezahrnuje opotiebeni kapitalu, Cisty

produkt vznikne odectenim opotiebeni kapitalu od hrubého produktu.

Graf 1 zobrazuje vyvoj HDP v CR v letech 1995-2011 v b&znych a stalych cenich. Uroveii
HDP se neustale pomalu zvySuje. HDP v b.c. byl vroce 2011 oproti roku 1995 vyssi
0 2 307 mld. K¢, coz déla nartst o 150 %, zatim co v s.c. byl narGist mnohem niz$i, a to 55 %.
Podle hodnot ristu HDP ve stalych cenach jsou ziejmé vlivy velkych krizi a nésledné poklesy
rastu  HDP v letech 1997-1998, 2001-2002 a Vrecesnim obdobi od roku 2008
az do soucasnosti s nejvétSim poklesem v roce 2009. Riast HDP se po roce 2009 zvysil
07 p.b., resp. 0 6,4 p.b, ale stale nedosahuje hodnot pted krizi. V grafickém vyjadieni se rist
HDP ve sledovaném obdobi zobrazuje jako typické viny ekonomického cyklického vyvoje
s obdobim konjunktury nasledovanym velkymi propady v krizovych letech. Hodnoty v letech

1995-2009 vychazeji z revidovanych narodnich tcti.

B HDP b.c.vmld. KE  ®HDP s.c.vmld. K¢

v mld. Ké

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Rok

Graf 1: Vyvoj HDP v CR v b.c. a s.c. v mld. K¢ v letech 1995-2011

Zdroj: CSU, graf vlastni

7Hrub}'r doméci  produkt. (v:esk}'l statisticky ~ ufad. [Online] [Citace: 1. duben  2013.]
http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/hruby_domaci_produkt_(hdp).
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Nasledujici graf 2 popisuje vyvoj HDP vs.c. vletech 1995-2011. Jak uz bylo feceno,
vyjadieni ve stalych cenach je vztazeno k referencnimu roku 2005 a ocisténo o inflaci, tato
data jsou tedy vystizngj$i a pouzitelnd pro jakakoliv srovnani. Zobrazeny graf piedstavuje
hospodarisky cyklus, ktery zacal v letech 1997-98, poté s drobnym propadem po roce 2002

vrcholil okolo roku 2006 a skoncil v roce 2009 ostrym propadem do recese.

= R{st HDP

6 /N
N\ R N\

x

>

()]

: \ /
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: V
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Graf 2: Rast HDP ve s.c. v % v letech 1995-2011

Zdroj: CSU, graf vlastni

2.2 TVORBA HRUBEHO FIXNIHO KAPITALU

Investice coby Tvorbu hrubého fixniho kapitalu (dale jen THFK) tvofi potizeni
a ubytky hmotnych a nehmotnych fixnich aktiv jako jsou nové investice, rekonstrukce,
modernizace, nakupy a bezlplatna nabyti dlouhodobého majetku. Jedna se napt. 0 stroje
a zafizeni, obydli a ostatni budovy, letist¢, zvifata chovana na mléko a vlnu, software,
databaze a dal$i. VSechny tyto ,,majetky* maji byt vyuzity Kk budouci vyrobé. [3] Naopak sem
nepatii fixni aktiva s hodnotou niz8i nez 20 000 K¢, ptedméty dlouhodobé spotieby poiizené
domacnostmi pro uspokojeni kone¢né spotieby, majetky uréené k vojenskym tcelim a vydaje
na vyzkum a vyvoj. THFK je stejné jako HDP tokova veli¢ina, vyjadfovana v penézich
za jednotku ¢asu. Jeden z nejvyznamnéjSich faktora ovliviiujicim investice je vySe realnych
urokovych sazeb (tvoii naklady investujicich subjektt), které¢ jsou odvozené z nominalnich
trokovych sazeb vyhlasovanych Ceskou narodni bankou (dale CNB). ,.Z ekonomického

hlediska je vyznamné rozliseni urokovych sazeb na nominalni a realné. Nominalni urokove

sazby jsou urokové sazby wuvadené explicitné ve smlouvach o uvéru resp. vkladu.

15



Naproti tomu redlné urokové sazby ziskame tak, Ze nomindlni urokové sazby tzv. deflujeme,
tj. snizime o oslabeni redlné hodnoty (tj. kupni sily) piijcované resp. vkladané penézni castky
beéhem obdobi, na které je piijcovana resp. vkladana. Oslabeni realné hodnoty penézni castky
za dané obdobi je rovno inflaci za toto obdobi. Za predpokladu nizkych nomindlnich
urokovych sazeb a nizké skutecné resp. ocekavané inflace Ize deflovani provést priblizné tak,
Ze od nominalni urokové sazby odecteme skutecnou resp. ocekavanou inflaci v obdobi pujcky
resp. vkladu. Chceme-li vsak vypocitat redlnou urokovou sazbu presné (pro jakékoli hodnoty

nomindalnich urokovych sazeb a inflace), postupujeme podle nasledujiciho vzorce:

r= [(“"”R) - 1] % 100, (3)

100—i

kde r = redlnd urokova mira (v %),;R = nomindlni urokova mira (v %), i = skutecna resp.
8
ocekavand inflace (v %) *

A jakym zpusobem ovliviiuji redlné trokové sazby investice? Vzdy, kdyz trokova sazba
klesa, investice rostou — penize si lze levné pujcit a investovat. Analogicky, pokud trokové
sazby rostou, penize se stavaji drazS$imi a investice klesaji. Takto se snizenim urokovych
sazeb pies rust THFK zvysi 1 rist HDP. Ale aby investice rostly, nestaci jen nizké urokové
sazby. Dal$im dilezitym faktorem, na kterém investice zavisi, jsou dostate¢né p¥ijmy,
¢ili diichod. Investice pfinese firm¢ dodatecny piijem pouze tehdy, pokud diky ni proda vice
statki. Vys$i produkce obnasi poptavku po téchto statcich, podminénou dostate¢nymi
disponibilnimi pfijmy. To znamend, Ze opét je dilezitd celkova dostatecna troven HDP.
,, Diichod vyznamné urcuje spotiebu a dspory“.g Pokud se tovarny nevyuzivaji, nové

se nestavi a investice jsou malé. Tietim dulezitym faktorem je podle Samuelsona (1991)
10

/4 r__z

ofekavani. Pozitivni ocekavani a divéra v budoucnost investice posiluji. Vzhledem
k vyjmenovanym proménlivym faktoriim ovliviiujicim investice je ziejmé, ze investice jsou
mimoiadné nestalé. V grafu 3 jsou uvedeny vydaje na tvorbu hrubého fixniho kapitalu

v béznych i stalych cenach za celou ekonomiku v letech 1995-2011.

* Co to jsou nominalni a realné trokové sazby. Ceskd nédrodni banka. [Online] [Citace: 24. biezen 2013.]
http://www.cnb.cz/cs/fag/co_to_jsou_nominalni_a_realne_urokove_sazby.html.

’ Samuelson, P.A. a Nordhaus, W.A. Ekonomie. 1. vydani. Praha : Nakladatelstvi Svoboda, 1991. ISBN 80-205-
0192-4.,s. 144

10 v v gy 1oy . - o~ . s , oo .y

Ocekavani, téz divéra v ekonomiku, se statisticky méfi tzv. konjunkturalnim prizkumem. Indikator se nazyva
,indikator ekonomického sentimentu”, méfi se mésicné. V soucasné dobé je ceska diivéra v ekonomiku
v mezindrodnim srovnani se staty EU pomérné nizko, naopak dobfe si vede Némecko. [25]
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Graf 3: THFK celkové ekonomiky v béznych cenach v mld. K¢ v mld. K¢ v letech 1995-2011
Zdroj: CSU, graf vlastni

Z grafu vyplyva, ze THFK b.c. vroce 2011 byla 917 mld., vs.c. pak 894 mld. K¢&.
Ve srovnani s rokem 1995 (483 mld. K¢ b.c., resp. 641 mld. K¢ v s.c.) vzrostly vydaje
na investice o 435 mld. K¢ v b.c., coz déla nardst o 90 %, u s.c. pak o 253 mld. K¢ s nartistem
0 39 %. Nejvyssi hodnoty dosahly investice v b.c. i s.c. v roce 2008, kdy poprvé piesahly
bilionovou hranici, pfesné 1, 031 bilionu K¢ v béznych (trznich) cenach. Nasledoval pomérné
velky propad zptsobeny globélni hospodéiskou krizi. Jesté v roce 2011 nedosahly investice

predkrizové urovné.

V predchozim textu byly uvedeny zékladni faktory ovliviiujici investovani: piijmy, naklady,
tedy urokové sazby, a oCekdvani. V této kapitole jsou popsany urcujici faktory velikosti
a miry investic. Mira investovani jako podil investic na HDP je jeden z nejvyznamnéjSich
piedpokladii pro o¢ekavany vyvoj a rast ekonomiky, avsak ne jediny. Vysoka mira investic
jesté neznamena nutné vysoky rust HDP, je pouze ptedpokladem pro jeho rast. Dulezity
faktor investic je jejich efektivnost a struktura. Pokud maji investice nizkou efektivnost
a nesleduji zavadéni novych technologii, pak i vysoka mira investic mize piinést nizky
az nulovy efekt na HDP. Pravé investice do informac¢nich a komunika¢nich technologii
v primyslu i sluzbach maji zasadni vliv na jejich efektivitu. Naopak tézko vy¢islitelny dopad
na HDP maji investice do zlepSovani Zivotniho prostfedi. Jejich ndvratnost je dlouhodoba
a té€zko vycislitelna. Maji vliv a zlepSuji kvalitu zivota, zdravotni stav, apod., coz jsou
parametry, které nelze vibec nebo jen obtizné vy¢islit, a HDP je v sobé nezahrnuje.
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NejcCastéji pouzivany piistup k méfeni efektivnosti investic na makroekonomické urovni
je tzv. Incremental Capital Output Ratio, zkracené ICOR. Jedna se o metodiku pouzivanou
ve srovnanich OECD. Tato metoda porovnava prirtistek HDP s investicemi v celé ekonomice
a udava, kolik jednotek investic pfipada na jednotku piiristku HDP. Ve vzorci je ukazatel

ICOR vyjadien nasledovné:

ICOR = Investice (4)

AHDP

Cim je méné investic na jednotku piirtistku HDP, tim je efektivnost investice vysi. [7 str. 17]

2.3 INVESTICNI MULTIPLIKATOR

Multiplikator oznacuje zménu zavislé proménné, pokud se vné&jsSi proménna zmeéni
0 jednotku. Investi¢ni multiplikator zna¢i zménu, zvySeni HDP, jestlize se investice zvysi
o penézni jednotku. Je to ¢islo, kterym vynasobime zménu investic, a dostaneme vyslednou
zménu HDP. JednoduSe Ize multiplikator popsat takto: Investice pro budouci spotiebu
vyzaduji obétovani soucasné spotieby. Po obdobi spofivosti ma zemé spotiebu vétsi, nez byla
pivodni usSetiend spotieba, a tak jeji ekonomicka uroven roste. Tedy, zména investi¢nich
vydaji o jednu korunu piinese multiplikovanou zménu HDP o vice nez korunu. [5 str. 167]
Pii urCeni velikosti multiplikovaného zvySeni vychazime ztoho, Ze ,,vyrobeny produkt
je sumou spotrebniho zbozi a sluzeb a investicniho zbozi (C + 1), naproti tomu obdrzeny

produkt je roven spotrebé plus usporam (C +S) . [8]
C+1=C+S,proto (5)
[=S
Prirdstek produktu AY je tedy ovlivnén pfirtistkem investic A I a multiplikatorem ﬁ , takze
plati:

AY = 2L (6)

~ MPS

kde MPS je mezni sklon k usporam.

2.4 HRUBA PRIDANA HODNOTA

, Hruba pridana hodnota (dale HPH) je definovana jako hodnota veskerych nové
vytvorenych vyrobkii a sluzeb minus hodnota veskerych vyrobkii a sluzeb spotrebovanych

formou mezispotreby, neboli rozdil mezi hodnotou celkové produkce a mezispotreby.
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Odpisy fixnich aktiv se nezohlednuji. Hruba pridana hodnota je sestavena podle odvétvi, ktera

¢

Ji vytvorila. ' Zjednodusené se jedna o rozdil mezi prodeji firmy a jejim nakupem materialu
a sluzeb od jinych firem. Mezispotieba je hodnota vyrobki a sluzeb, které byly spotfebovany
nebo pieménény jako vstupy vyrobniho procesu. Jedna se napt. o material, palivo, energie,
poplatky za uzivani patentd nebo vydaje na marketing ¢i ucetnictvi, jsou zde zahrnuty i mzdy,
uroky, renta a zisk. [9] Hruba ptidana hodnota (HPH) byva vzdy nizsi nez HDP, jelikoz jsou
Z ni odecteny dan¢ z produktti jako DPH ¢i spotifebni dan¢. HPH zde zminuji proto, ze pfi
vypoctu miry investic za vybrana odvétvi se nahrazuje HDP ve jmenovateli za HPH, protoze
HDP neni rozdéleno podle odvétvi. [7] Pifi vypoftu miry investic za celou ekonomiku
je ve jmenovateli uveden HDP. Celkova HPH v b.c. byla v roce 1995 ve vysi 1 393 mld. K¢,
na konci obdobi vroce 2010 byla na trovni 3 405 mld. K¢. Narist HPH v b.c. tak tvofi
2 011 mld. K¢, v procentnim vyjadteni ¢ini 144 %. Jak je uvedeno vyse, HPH je vzdy nizsi
nezZ HDP z diivodu odectu dani. Po celé¢ sledované obdobi byla HPH niz8i nezZ HDP o 10 %,

az v letech 2009-2010 se rozdil zvysil na 12 % z divodu hospodaiské recese, snizené

poptavky a tim i poklesu vyroby vSech prumyslovych odvétvi.

" Hrub4 pfidana hodnota - ostatni sluzby. Cesky statisticky iifad. Databdze Eurostatu. [Online] [Citace: 26. bfezen
2013.] http://apl.czso.cz/pll/eutab/html.h?ptabkod=tec00008.
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3 DATOVA ZAKLADNA A METODIKA

V praci budu vyuzivat data, ktera na svych webovych strankach zvefejiiuje Cesky
statisticky ufad (dale CSU), a to hlavné makroekonomické udaje z narodniho uétu HDP
v letech 1995 — 2011. VSechna data byla revidovana v roce 2009, pro stalé ceny je zakladni
referen¢ni rok 2005. Analyzovat budu polozky z nésledujici tabulky 1.

Tabulka 1: Pouzité ukazatele

i ZKkratka Pokryté
Nazev ukazatele ukazatele obdobi
Hruby domaci produkt ve stalych cenach HDP s.c. 1995-2011
Hruby domaci produkt v béZnych cenach HDP b.c. 1995-2011
Tvorba hrubého fixniho kapitalu ve stalych cenach | THFK
= Investice s.c. S.C. 1995-2011
Tvorba hrubého fixniho kapitalu v béznych cenach | THFK
= Investice b.c. b.c. 1995-2011
Hruba pridana hodnota ve stalych cenach HPH s.c. 1995-2010
Hruba pridand hodnota v béznych cenach HPH b.c. | 1995-2010
Tvorba hrubého fixniho kapitalu na 1 obyvatele THFK
(= per capita) p.C. 2003-2012

Zdroj: Novotny (2010), uprava vlastni

Analyzu té€chto veli¢in provedu pomoci statistickych metod regresni a korela¢ni analyzy.
Regresni analyza zobrazi vyvoj miry investic jako podilu investic na nominalnim a realném
HDP v ¢ase. Pomoci regresni analyzy odhadnu predikci vyvoje miry investic do roku 2015.
Korela¢ni analyza nam zase ukaze, zda existuje néjaky vztah mezi vysi investic a urovni
HDP, a pfipadné jaky je tento vztah, a také zavislosti mezi THFK a HPH v jednotlivych
odvétvich. Jednotliva odvétvi jsou definovana a uspofadana v odvétvové klasifikaci
CZ-NACE, viz nasledujici kapitola. Dale provedu mezinarodni srovnani investic pomoci 8 —
a g — konvergence pro ukazatel investic na jednoho obyvatele (dale investice p.c. = per capita)
vramci zemi EU-27 a EU-5. B — konvergence nam ukaze, nakolik se investice p.c.
jednotlivych zemi EU piiblizuji priméru investic p.c. EU jako celku. o — konvergence zase
zobrazuje prubéh konvergence v Case, obvykle pomoci variability, ktera by se méla v ptipade
konvergence snizovat. V nasem piipadé bude o — konvergence méiena absolutnim

a relativnim Giniho koeficientem, ktery popisuje vyvoj zmen investic v ¢ase.
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Srovnani bude provedeno na celcich EU-27 a EU-5 (EU-5 piedstavuje Ceska republika,

Slovensko, Mad’arsko, Polsko a Slovinsko).

Tabulka 2: Pouzité metody

Nazev metody Pokryté obdobi
Regresni analyza 1995-2011
Regresni analyza - predikce 1995-2015
Korela¢ni analyza 1995-2011
Beta - konvergence 2003-2012
Sigma - konvergence — Giniho koeficient 2003-2012

Zdroj: vlastni tvorba

3.1 CHARAKTERISTIKA ODVETVOVE KLASIFIKACE

Existence klasifika¢nich systému je zakladnim pozadavkem na statistické zpracovani
dat a jejich analyz. Aby byla data a jejich vystupy srovnatelné i mezinarodné, bylo potieba
pfizpasobit klasifikace systémtim Evropské unie (dale jen EU). OKEC je zkratka
pro Odvétvovou klasifikaci ekonomickych &innosti, a v Cesku byla zavedena do statistické
praxe vroce 1994. , OKEC je zpracovina podle pravidel zdvazmych pro vytvoreni
odvétvovych klasifikaci clenskych stati ES. Je vypracovana pro kategorizaci udajii, které
souvisi s organizacni jednotkou - ekonomickym subjektem. Poskytuje zakladnu pro pripravu

statistickych udajii o ruznych vstupech, vystupech, tvorbé kapitilu a financnich transakcich

ckonomickych subjektii. " \ychazi z evropské Klasifikace ES-NACE , deské mutace je pak
CZ-NACE, krom¢ EU zajistuje srovnatelnost i v ramci OSN. Klasifikace slouzila ke tfidéni
ekonomickych subjekti. Celkem piesné¢ definovala jednotliva odvétvi co do naplné
a vysledki téchto ¢innosti. Jednalo se 0 univerzalni klasifikaci, ktera zahrnovala statni spravu,
¢innost vlady, velké hospodaiské a spoleCenské organizace i malé podnikatele,
a nerozdé€lovala c¢innosti na trzni a netrzni. [10] Jednotlivé cinnosti byly zkonstruovany
pomoci kombinace alfabetického a aZz pétimistného ciselného kodu, kterd umozZnovala
agregovat ¢innosti podle ucelu. Klasifikaci tvotilo 17 sekci, 16 subsekci, 62 oddilu,
224 skupin, 513 t¥id a 663 podtiid ¢innosti. OKEC se vyuzivala i pfi tvorbé narodniho uétu,
vcetné jeho polozky THFK.

12

Uvod OKEC. éesky’ statisticky urad. [Online] [Citace: 26. bfezen 2013.]
http://www.czso.cz/csu/klasifik.nsf/i/uvod.

13 ;s / 1 PP 7 . s
NACE vychazi z franc. nazvu Nomenclature générale des Activités économiques dans les Communautés
Européennes
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Tabulka 3: Systém klasifikace OKEC

Alfabeticky kdd ¢innosti Nézev Cinnosti
A Zemédé€lstvi, myslivost, lesnictvi
B Rybolov a chov ryb
C Tézba nerostnych surovin
D Zpracovatelsky primysl
E Vyroba a rozvod elektfiny, plynu a vody
F Stavebnictvi
G Obchod; opravy motorovych vozidel a vyrobkll pro osobni potiebu a

prevazn¢ pro domacnost

Ubytovani a stravovani

Doprava, skladovani a spoje

Finanéni zprostfedkovani

Cinnosti v oblasti nemovitosti a pronajmu; podnikatelské innosti

Verfejna sprava a obrana; povinné socialni zabezpeceni

Vzdélavani

Zdravotnictvi a socidlni péce; veterinarni ¢innosti

Ostatni vefejné, socidlni a osobni sluzby

Cinnosti domacnosti

O|T|OIZ|Z || R|<~|—|T

Exteritorialni organizace a instituce

Zdroj: CSU [10]

Na pielomu let 2010 a 2011 prob&hla na CSU vyznamna mimoiadné revize 2011 narodnich
ucth. Statistiky ptesly na novou odvétvovou klasifikaci CZ-NACE, rev. 2, byly zavedeny
nové metody a postupy vypocti a odhadi. Nova klasifikace CZ-NACE ma 21 sekci
a 88 oddili a odrazi nové zmény ve struktufe hospodafstvi, organizaci, technicky
a technologicky vyvoj (napf. zcela nova sekce Informacni a komunikacni cCinnosti
¢i Telekomunikaéni ¢innosti). V nové klasifikaci jsou pod jednotlivymi oddily vyjmenované
¢innosti, kterd dany oddil zahrnuje, ale také Cinnosti, které nezahrnuje. Na zdkladé nové

klasifikace probéhla revize celé casové fady 1995-2009 ro¢nich narodnich G¢ta.

Dal$i mimotadna revize 2014 probéhne z divodu zmény standardu ESA 199514, reagujici
na revizi celosvétové metodické normy SNA 1993, [11] Zde uvadim pro informaci tabulky
obou Kklasifikaci, jelikoZ vSechny makroekonomické publikace vytvofené pied rokem 2009

pracuji s klasifikaci OKEC a pfechodem na CZ-NACE mohou vznikat nepiesnosti

ve statistickych udajich a vypoctech.

" Metodika ESA 95 je metodika Eurostatu, v CR pouzivana na vypolet vlddniho deficitu a dluhu dle
maastrichtskych konvergencnich kritérii, ktery musi byt povinné predkladan organtim EU v této metodice.
Od roku 2002 zavadéji clenské staty EU postupné novou metodiku Mezinarodniho ménového fondu GSF 2001,
coz je narocny a dlouhodoby projekt. [30]

" Metodika SNA93 odliSuje pouziti zdroji v daném tcetnim obdobi, coz je vydaj definovany v ramci pIné
akrualniho principu, od provedenych vydajti, které predstavuji hodnotu zbozi a sluzeb nabytych béhem stejného
obdobi. [31]

22



Tabulka 4: Systém Kklasifikace NACE - CZ

Alfabeticky kéd ¢innosti Nazev ¢innosti

A Zemédelstvi, lesnictvi a rybafstvi

Tézba a dobyvani

Zpracovatelsky prumysl

O |[O|l®

Vyroba a rozvod elektiiny, plynu, tepla
a klimatizovaného vzduchu

Zasobovani vodou; ¢innosti souvisejici
S odpadnimi vodami, odpady a sanacemi

Stavebnictvi

Velkoobchod a maloobchod; opravy a udrzba
motorovych vozidel

I| @ |m|{ m

Doprava a skladovani

Ubytovani, stravovani a pohostinstvi

Informaéni a komunikaéni ¢innosti

Penéznictvi a pojistovnictvi

Cinnosti v oblasti nemovitosti

Profesni, védecké a technické ¢innosti

Administrativni a podptirné ¢innosti

Veftejna sprava a obrana; povinné socialni
zabezpeceni

Vzdélavani

Zdravotni a socialni péce

Kulturni, zabavni a rekreac¢ni ¢innosti

Ostatni ¢innosti

Cinnosti domacnosti jako zamé&stnavateld a
producentt pro vlastni potiebu

cC|l 4 |nlxnm|O|T| O |Z|Z|FM|XR|w

Cinnosti exteritorialnich organizaci a organt

Zdroj: CSU [12]

3.2 CHARAKTERISTIKA VYBRANYCH ODVETVI

Investice 1ze délit podle vice parametrii: podle velikosti objemu investovanych penéz
a jejich vyvoje v Case; podle vahy jednotlivych odvétvi na celkovych investicich v ekonomice
a jejich srovnanim s vahami ostatnich odvétvi, kterymi se podileji na HDP; ¢i podle toho, jaky

podil tvotily vydaje na investice z celkového ro¢niho produktu daného odvétvi. [13]

V praci budu pracovat s odvétvimi podle nejvétsiho objemu investovanych penéz a jeho
vyvojem Vv Case. V tabulce 6 jsou uvedeny vydaje na THFK v béznych cenach u vSech odvétvi
dle CZ-NACE v letech 1995-2011, vcetné¢ priméru pro kazdé odvétvi, jedna se tedy
objemové Clenéni. Odvétvi jsou sestupné sefazena podle vySe primérnych investic.
Na prvnim misté je tradi¢né Zpracovatelsky primysl, dale Cinnosti v oblasti nemovitosti
a na tfetim misté je Doprava a skladovani. Toto umisténi ale neznamend, Ze vybrand odvétvi

se podileji nejveétsi mérou i1 na ristu HDP, jak si ukdzeme v nésledujicim kolaCovém grafu.
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Nejvyssi investi¢ni vydaje u Zpracovatelského primyslu a Nemovitosti byly v roce 2007,
Vv odvétvi Dopravy a skladovani to bylo pak v roce 2008. V roce 2007 stale jest¢ pokracoval
silny ekonomicky rist, ktery doséhl vrcholu o rok diive v roce 2006 rekordnim riistem HDP
0 7 %. Naproti tomu Vv roce 2008 uz na Cesko dopadal vliv svétové krize, ktery u nas plné
projevil vroce 2009 ostrym propadem vV ristu ekonomiky. Vydaje na investice vzrostly
od roku 1995 u Zpracovatelského primyslu 0 48 %, v odvétvi Nemovitosti o rekordnich
301 % a u Dopravy a skladovani o 243 %. Navzdory témto ¢islim jsou podily jmenovanych
odvétvi na tvorbé celkové HPH odlisné: Zpracovatelsky primysl dominuje s 25 %,
Nemovitosti se podili 6 % a Doprava se 7 %. Uvedené podily jsou vypoctené z pruméru
kazdého odvétvi k praméru HPH v letech 1995-2010.

B Zemédélstvi, lesnictvi a rybolov

mT&zba a dobyvéni

1% 1% 1%

m Zpracovatelsky primysl

m Vyroba a rozvod elektiiny, plynu, tepla a
klimatiz. vzduchu

m Zasobovani vodou; odpad. vodami, odpady a
sanacemi

u Stavebnictvi

® Velkoobchod a maloobchod; opravy a udrzba
motor. vozidel

m Doprava a skladovani

m Ubytovéni, stravovani a pohostinstvi

B Informacni a komunikaéni ¢inn.

B PenéZnictvi a pojistovnictvi

= Cinnosti v oblasti nemovitosti

® Profesni, védecké a tech. &inn.

¥ Administrativni a podpir. éinn.
Vefejna sprava a obrana; povinng socialni

zabezpeceni
m Vzdélavani

= Zdravotni a socidlni péce
Kulturni, zabav., rekreaé. ¢inm.

Ostatni ¢innosti

Graf 4: Podil odvétvi na tvorbé celkové hrubé piidané hodnoty, b.c.

Zdroj: CSU, graf vlastni
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Tabulka 5: Odvétvové vydaje na THFK v béznych cendch v letech 1995-2011 podle klasifikace NACE (v mil. K¢)

NACE 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 2008 2009 | 2010 | 2011 |Primér

IHFK C}i”;g{“ 482565 | 564254 | 64587 | 587426 | 593722 | 652309 | 695069 | 707001 | 720659 | 759293 | 804594 | 860157 | 989608 | 1031182 | 926081 | 932524| 917338 | 752257
.C. VINll. KC

C Zpracovatel.

primysl 106266 | 122195 | 126900 | 120403 | 128453 | 141579 | 164531 | 163633 | 170505 | 187411 | 180971 | 181379 | 221087 210717 | 149551 | 131631 | 156 823 | 156 708
L Cinnosti

v oblasti

nemovitosti 43720 53677 | 60912 | 80349| 88011 | 100946 | 108640 | 136647 | 128617 | 137277 | 153120 | 171281 | 211586 210689 | 190998 | 198938 | 175285 | 132394
H Doprava a

skladovani 30743 | 49539 | 63854 | 65349| 67779| 71445| 77742| 66472| 76473| 89080| 113930 | 119210 | 128604 144386 | 124824 | 110501 | 105318 | 88544

G Velkoobchod

a maloobchod,; 37430 48718| 40192| 51126| 61396| 48784| 53332| 56472| 58804| 56957| 68631| 65174| 70659 72880| 61198| 61352| 61621| 57337
O Vefejna

sprava a obrana, 38795| 31581| 24961 | 28042| 12843| 20275| 10143| 47020| 56343| 61938| 51567| 66439| 63569 67085| 85485| 80509| 70553| 48068
D Vyroba a

rozvod elektiiny, | 57102 | 55841 | 53292 | 48713| 53925| 45240| 37771 30639| 31981 | 21991| 26437 31219| 46003 50392 | 61196| 95129| 68042 47936

J Informacni a
komunikaéni ¢in. | 18258 | 48812 | 52170| 60122| 44560| 61167| 64669| 40960| 29855| 34931| 34526| 40267| 43091 37732 | 43188| 43763| 29501 42 798

F Stavebnictvi 14436 | 16911 | 23559 | 19732| 15684 | 21254| 29107| 24936| 26851 | 25623| 24836 26459| 31598 39847 | 32235| 37772| 32197| 26061

A Zemédélstvi,

lesnictvi, ... 21642 | 25129| 17918 | 18071 14314| 17878| 22603 | 21692| 16559 | 19108| 19175| 20309| 26850 24920 19771| 20954| 30531 21025
M Profesni,

védecké a ... 17453 | 13672| 19225| 13749 20349| 17577 15629| 14909| 14794| 17675| 19990| 21632| 21263 30289 | 27207| 32661| 39013 21 005
K Penéznictvi a

pojistovnictvi 27162 | 23496| 22199| 17613| 13722| 17538| 15380| 19373| 17253| 16115| 13698| 17038| 17499 24177 | 15835| 18672 | 24275 18 885

Q Zdravotni a

socialni péce 8268 | 15777| 7969 8 745 6213| 17821| 21320 20519| 17594| 21115| 18024| 19053| 16884 18506 | 24223| 24995| 24953 17 175
E Zasobovani
vodovu; ... 20173 | 17465| 18352 | 17964 | 20345| 19276| 22828| 11636| 12952| 13565| 14170| 12449| 15247 16176 16995| 14082| 16482 16 480
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NACE 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 | Priamér
N Administrat. a
podpiirné ¢in. 8574 5771 4038 8 228 9 386 8 430 6160| 10155| 10698| 13720| 14698| 16903| 20326 24480 | 15618 | 14221| 20728 12 478
P Vzdélavani 5181 6375| 4850 5 257 8556 | 12644| 13713 9 327 8419 9822 | 12219| 13233| 16997 17680 | 16212| 16424| 19532 11 555
B Tézbaa
dobyvani 10635| 14657| 10170 9 652 8 590 8882| 12841| 10111 8 445 9 022 9321 9881 | 11293 14377| 14635| 11604| 16380 11 206
R Kulturni,
zabavni ¢in. 3789 4455| 5134 8 093 7 552 9920 | 11047 9446 17032| 10277| 13553| 10607 | 11596 13216| 13912 9770 | 12334 10102
I Ubytovani,
stravovani, ... 10 835 7719| 8435 4161 7135 7533 5693 9017| 13251 9936| 11056| 12273| 10310 8 733 7 685 5 407 8 329 8677
S Ostatni
¢innosti 2103 2 464 457 2 057 4909 4120 1920 4037 4233 3730 4672 5351 5146 4900 5313 4139 5441 3823
Tabulka 6: Nartist vydaji na THFK mezi lety 1995 a 2011 v mil. K¢ a %
narust v mil. narust v narast v mil. narast v narist v mil. narist v
1995-2011 | % K& % K& %
L Cinnpsti v oblasti 131 565 301% M Proff:sni, \{édeck.é 21560 124% C Zpracovatelsky 50 557 48%
nemovitosti a technické ¢innosti primysl
14351 | 277% . 17761 | 123% | A Zemédélstvi, 8889 | 41%
P Vzdélavani F Stavebnictvi lesnictvi a rybafstvi
H Doprava a 74 575 243% O Vefejné spréva a 31 758 82% D V}”I‘Oba a rozvod 10 940 19%
skladovani obrana; ... elektfiny,...
R Kulturni, zabavni 8 545 226% G Velkoobchod a 24 191 65% K Penéznictvi a -2887 -11%
a rekreaéni ¢innosti maloobchod; ... pojistovnictvi
Q Zdravotni a 16 685 202% J Informacni a 11 243 62% E Zasobovani -3691 -18%
socialni péce komunika¢ni ¢innost vodou;
. . 3338 159% 5745 54% - 2506 -23%
S Ostatni ¢innosti B Tézba a dobyvani | Ubytovani,strav. ...
N Administrativni a 12 154 142%
podptirné ¢innosti

Zdroj: CSU, vypodet vlastni
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Nejniz$i vydaje na investice méla odvétvi Kulturni, zdbavni arekreacni cinnosti
(10,1 mld. K¢), Ubytovani, stravovani a pohostinstvi (8,7 mld. K¢) a posledni Ostatni
¢innosti, zahrnujici ,.cinnosti organizaci sdruzujicich osoby za ucelem prosazovani
spolecnych zajmii, opravy pocitacu a vyrobkii pro osobni potrebu a prevdzné pro domdcnost
a tadu jinych osobnich sluzeb, které nejsou uvedené v jiné Ccasti této klasifikace*
(3,8 mid. K(“:).16 Nékterym odvétvim ve sledovaném obdobi vydaje na investice dokonce
absolutné klesly. Jedna se o Pen¢Znictvi a pojisStovnictvi, pokles o 11 % v dasledku vyrazné
redukce subjektt poskytujicich penézni sluzby, snizovani poétu pobocek a velkého presunu
sluzeb do internetového bankovnictvi. V odvétvi Penéznictvi doslo k nejvyssimu propadu
mezi lety 1995-1999, kdy vydaje klesly o vice nez polovinu pravé z divodu zaniku mnoha
penéznich instituci. Absolutni pokles vydaji na investice zaznamenalo také odvétvi
Zasobovani vodou; ¢innosti souvisejici s odpadnimi vodami, odpady a sanacemi, a to témét
o pétinu vydaji od roku 1995. V priubéhu obdobi probéhlo rozsahlé budovani Cisti¢ek vody
¢aste¢n¢ financované evropskymi fondy, kdy vydaje docasné vzrostly, a po skonéeni tohoto
projektu celkové vydaje klesly pod vychozi uroveil. Nejvyssi absolutni pokles probé&hl
v odvétvi Ubytovani, stravovani a pohostinstvi, o téméf ¢tvrtinu vydaji z roku 1995. V grafu
5 jsou ptehledné zobrazené vydaje na investice b.c. na pocatku a na konci sledovaného
obdobi. Jsou zde zfetelné rozdily ve vysi investic u jednotlivych odvétvi na pocatku
a na konci sledovaného obdobi S dominujicim nartstem v odvétvi Nemovitosti (o 301 %).
Zajimavy je narist investic u Vzdélavani (0 277 %). Zajimavy proto, ze prumérna ro¢ni vyse
investic ¢ini 11 mld. K¢, a praimérna ro¢ni HPH je 100 mld. K¢, tedy 9 x vyssi. Tyto vysledky
svédéi o vysoké hodnoté¢ vyprodukovanych statki (sluzeb) a nizkych nakladi vcetné

mzdovych.

' Klasifikace ekonomickych ¢innosti (CZ-NACE). éesky’ statisticky 1ifad. [Online] [Citace: 5. duben 2013.]
http://apl.czso.cz/iSMS/klasstru.jsp?kodcis=80004.
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Graf 5: Odvétvové vydaje na THFK b.c. v mil. K¢ v roce 1995 a 2011

Zdroj: CSU, graf vlastni

3.21 ZPRACOVATELSKY PRUMYSL

Nejvyssi vydaje na tvorbu hrubého fixniho kapitdlu vydava Zpracovatelsky primysl,
ktery je povazovan za tahouna ¢eské ekonomiky, a to pfedev§im ve vyrobé a vyvozu stroju
a motorovych vozidel. Z definice sekce C zpracovatelského primyslu dle klasifikace NACE
obecné plati, Ze hospodarska odvétvi této sekce zahrnuji pfeménu materialti na nové produkty,
jejichz vysledkem je novy vyrobek. Sekce ma nejvetsi pocet oddilt ze vSech sekcei, a to 33,
které zahrnuji vyjmenované ¢innosti (spadaji sem kromé automobili mj. i ¢innosti jako
je napft. zpracovani Cerstvych ryb (filetovani ryb), otevirani tstfic apod., které¢ neni provadéno

na rybaiském plavidle, nebo vyroba zvykacek). [14]
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Tabulka 7: Pfehled oddila zpracovatelského primyslu podle NACE

Sekce Oddil Nazev
C ZPRACOVATELSKY PRUMYSL
10 Vyroba potravinarskych vyrobki
11 Vyroba napoj
12 Vyroba tabakovych vyrobku
13 Vyroba textilii
14 Vyroba odévu
15 Vyroba usni a souvisejicich vyrobku
16 Zpracovani dfeva, vyroba dfevénych, korkovych, prouténych a slaménych
vyrobk(, kromé nabytku
17 Vyroba papiru a vyrobku z papiru
18 Tisk a rozmnozovani nahranych nosicu
19 Vyroba koksu a rafinovanych ropnych produkt(
20 Vyroba chemickych latek a chemickych pfipravku
21 Vyroba zakladnich farmaceutickych vyrobk(l a farmaceutickych pfipravki
22 Vyroba pryzovych a plastovych vyrobku
23 Vyroba ostatnich nekovovych mineralnich vyrobku
24 Vyroba zakladnich kovu, hutni zpracovani kov(; slévarenstvi
25 Vyroba kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobk(, kromé stroju a zafizeni
26 Vyroba pocitacll, elektronickych a optickych pfistrojl a zafizeni
27 Vyroba elektrickych zafizeni
28 Vyroba strojli a zafizeni j. n.
29 Vyroba motorovych vozidel (kromé motocykld), pfivéslt a navésl
30 Vyroba ostatnich dopravnich prostfedkll a zafizeni
31 Vyroba nabytku
32 Ostatni zpracovatelsky pramysl
33 Opravy a instalace strojl a zafizeni

Zdroj: CSU, Klasifikace ekonomickych &innosti (CZ-NACE) [12]

3.2.2 DOPRAVA A SKLADOVANI

Tato sekce obsahuje cinnosti osobni a nakladni dopravy, jak pravidelné tak
nepravidelné, po silnici, kolejich, vzduchem, vodé nebo potrubim, postovni a kuryrni ¢innosti
a prondjem dopravnich zafizeni sfidi¢em. Zahrnuje 1 souvisejici ¢innosti terminald,
parkovacich, skladovacich zafizeni. Zde je dilezité i vyjmenovat nékteré cCinnosti, které
do této sekce nespadaji, a¢ by se to zdalo logické. Jedna se mj. o vystavbu a udrzbu silnic,

kolejovych trati nebo letistnich ploch, idrzby a opravy motorovych vozidel. [14]

Tabulka 8: Pfehled oddiltt Doprava a skladovani podle NACE

Sekce Oddil Nazev
H DOPRAVA A SKLADOVANI
49 Pozemni a potrubni doprava
50 Vodni doprava
51 Letecka doprava
52 Skladovani a vedlejSi €innosti v dopravé
53 Postovni a kuryrni €innosti

Zdroj: CSU, Klasifikace ekonomickych ¢innosti (CZ-NACE) [12]
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3.2.3 éINNOSTI V OBLASTI NEMOVITOSTI

Sekce obsahuje Cinnosti pronajimatelt, makléit, agenti a spravct majetku. Jedna
se o prodej, prondjem, nakup nemovitosti, poskytovani souvisejicich sluzeb v souvislosti
S nemovitostmi, napf. ocefiovani nemovitosti. Patii sem i stavebni prace spojené s udrzbou
vlastni nebo pronajaté nemovitosti. Cinnosti lze provadét s vlastnim nebo pronajatym

majetkem. [14]

Tabulka 9: P¥ehled oddili Cinnosti v oblasti nemovitosti podle NACE

Sekce Oddil Nazev

L CINNOSTI V OBLASTI NEMOVITOSTI

68 Cinnosti v oblasti nemovitosti

Zdroj: CSU, Klasifikace ekonomickych ¢innosti (CZ-NACE) [12]

3.3 STATISTICKE METODY

3.3.1 REGRESNI ANALYZA

V praktické ¢asti pouziji pro analyzu vyvoje miry investic linearni a polynomickou
regresi. Regresni analyza udava zavislost zavislé kvantitativni proménné, tzv. odezvy,
na kvantitativni nezévislé proménné, tzv. regresoru. Na zéklad€é regresni analyzy dale
odhadnu predikci vyvoje miry investic do roku 2015. Obecna linearni regresni rovnice vypada

nasledovné:

Y=8,+Bx+e, (7

kde Y je odezva, zavisle proménna, x je regresor, nezavisle proménna; S, je absolutni ¢len
a vyznaCuje usek na ose y; vyjadiuje primérnou hodnotu odezvy pifi nulové hodnoté
regresoru; S je smérnice, kterd udava sklon piimky, vyjadifuje zménu primérné hodnoty

odezvy, pokud se regresor zvysi o jednotku a € je nahodna chyba.

3.3.2 KORELACNI ANALYZA

Korelaéni analyza zkoum4, zda existuje zavislost mezi dvéma veli¢inami a jaka je jeji
tésnost. Vystupem je korelacni koeficient, coz je Cislo, které nabyva hodnot od -1 do 1.
Korela¢ni koeficient v hodnotach okolo 0 znamend nezavislost obou veli¢in, hodnoty bliZici
se k -1 a 1 znamenaji zavislost. V piipad¢ hodnoty blizici se k -1 se jedna o funkéni zavislost

klesajici, pokud nastane hodnota blizici se k 1, jednd se 0 funkéni zavislost rostouci.
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V naSem piipad¢ budou zkoumanymi veli¢inami HPH a vySe investic za jednotliva vybrana

odvétvi a dale HDP a vyse celkovych investic.

3.3.3 BETA KONVERGENCE

B — konvergence je proces piiblizovani zemi k jedné spolecné hodnoté daného
ukazatele, tzv. stalému stavu, bez ohledu na poc¢atecni tirovenn zemég. Je popsana nasledujici
regresni rovnici:

1 i
L10g (X2) = gy + - logys + & ©®)

1,0

Leva strana rovnice vyjadfuje prumérny rist zkoumaného ukazatele v obdobi 0 az T
(T je celkovy pocet let zkoumaného obdobi), kde y;,. je hodnota ukazatele v case
(v pocatecnim roce) 0 a y;rje hodnota téhoz ukazatele v ¢ase (v poslednim roce) T.
Bo je absolutni ¢len, piedstavuje staly, tedy cilovy, stav, koeficient f piedstavuje rychlost
konvergence ke stalému stavu. Konvergenci indikuje zdpornd smérnice pifimky /S (¢im
je vabsolutni hodnoté vétsi, tim je konvergence rychlejsi), a & je nahodna veli€ina.

Cim je pocatedni stav nizsi, tedy rozdil oproti stalému stavu v&tsi, tim je rast vyssi. [15]

3.34 SIGMA KONVERGENCE

o — konvergence vychazi z neoklasické teorie ekonomického riistu a definuje situaci,
kdy se rozptyl sledovaného ukazatele v zemi nebo skupiné zemi v Case sniZuje. [16]
V praktické casti bude vyuzita k mezinarodnimu srovnani miry investic zemi EU v letech

2003-2012. Pokud dochazi k o — konvergenci, pak obecné plati:
o? > o ,kdet<T 9)

o je rozptyl ukazatele v ¢ase tdané zemé nebo skupiny zemi a 2 je rozptyl téhoz ukazatele
pro shodn¢ vymezené zemé v €ase T. Zaroven plati, pokud je pro danou zemi, resp. zemée
prokazana o — konvergence, pak musi dochazet i k f — konvergenci, ale opac¢né to neplati.
Pokud je na pocatku mezi ekonomikami velky rozdil ve sledovaném ukazateli, pak se pfi
pomalém rustu (tedy B — konvergenci) mtze absolutni rozdil mezi sledovanymi ukazateli

zvétSovat (a pak dochazi k o — divergenci). [15]

Pro testovani o — konvergence byla pouzity postup Novotného (2010), a to pomoci Giniho
koeficientu. Giniho koeficient v absolutnim a relativnim vyjadfeni zachycuje vyvojové zmény
Vv naSem pfipad¢ investic na obyvatele EU-27 a EU-5 v letech 2003-2007 a 2004-2012.
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Pokud se zmény nerovnosti investic v ¢ase zmensuji, jedna o ¢ — konvergenci, rostouci zména

pak indikuje o — divergenci. Vzorec pro relativni Giniho koeficient je nasledujici:

m
_12
=%

Jj=1

> G - W)

m
k=1

(10)
kde y je celkovy primér investic; Y; a yx jsou investice v celku j (= EU-27) a celku k (= EU-5);
n je celkovy pocet obyvatel v obou skupinach zemi; nj a n jsou pocty obyvatel v jednotlivych

skupinach zemi. Jak lze vidét, Giniho koeficient zohlediiuje i rozdil v poétu obyvatel

jednotlivych ekonomickych celkd.

Vzorec absolutniho Giniho koeficientu:

Ga, = (J’tp/J’to) - G1y (11)

Ga, a Grp jsou absolutni a relativni Giniho koeficienty v roce p, yio je celkovy primér investic

na pocatku sledované¢ho obdobi a Yy, je celkovy primér na konci obdobi. [17]

32



4 PRAKTICKA CAST

4.1 ANALYZA VZTAHU INVESTIC A HDP

V praktické Casti prace se pokusim zjistit, zda existuje n&jaky vztah mezi vysi a mirou
investic a urovni HDP. Obecné by ¢lovék mohl fici, Ze ¢im vyssi investice, tim vyssi produkt.
Ukazeme si, ze tak jednoduché to neni. Uz diive jsem zminila, Ze investice jsou velmi nestalé
a zavisi nejen na objektivnich parametrech, jako jsou urokové sazby a pfijmy, ale
I na lidskych subjektivnich pocitech, jako jsou ocekavani a nejistota. Je ziejmé, ze efektivni
a vhodné strukturované investice rozhodné pfispivaji k ristu ekonomiky. Mira investic
celkové ekonomiky je podil investic (¢ili THFK) a HDP. Mira investic jednotlivych odvétvi
je podil investic za jednotliva odvétvi a HPH (hruba piidana hodnota), ktera je méfena podle
odvétvi na rozdil od HDP. HPH je vzdy nizsi nez HDP, protoze jsou od ni odecitané dané
(DPH, spotiebni, z nemovitosti, aj.) Praimérny rozdil mezi HDP a HPH je 10 %. HPH
mj. zahrnuje i mzdy, odpisy a zisky. Pfi vypoltu miry investic v odvétvi je HPH
ve jmenovateli, to znamena, Ze ¢im vy$$i bude mira investic, tim niz$i musi byt hodnota HPH,
coz se vztahuje 1 na vy$i mezd, zisku a odpisti. Pokud ma rist produkt, musi rust i tyto
ukazatele. Proto se zde nabizi otazka, jak moc je pro ekonomiku vyhodné mit vysokou miru
investic a jaka mira investic je tedy optimalni. Tyto otazky jsou pouze zamyslenim, jedna

se 0 slozitou problematiku, kterd neni predmétem této prace.

4.2 VYVOJ INVESTIC V CESKE EKONOMICE JAKO CELKU

a) Vv béZnych cenach = trznich cenach, které zobrazuji vyvoj cen (tedy inflaci)
a ovliviluji vysi investic

V ceské ekonomice je vcelém obdobi 1995-2011 jasné zfetelnd velmi vysokd, ackoliv
klesajici, mira investic znazornéna jako podil THFK na HDP v béZnych i stalych cenéch
vgrafu 6. V letech 1995-97 tvorily vydaje na investice V béznych cenach téméf tietinu
produktu, 32 % v letech 1995-1996, v dalSich letech pomalu klesaly aZ na sou¢asnou Groven
necelych 24 % celkového HDP. Vyjadieno v procentnich bodech mira investic za sledované
obdobi klesla 0 8 p.b. na 24 %. Celkové narostly vydaje na investice v b.c. z 483 mld. K¢
na 917 mld. K¢, narust je o vice nez 90 %. HDP b.c. za stejné obdobi vzrostl o vice nez

150 %. Primérny podil investic na HDP byl 27,4 %.
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Graf 6: Mira investic v b.c. a s.c. v letech 1995-2011

Zdroj: CSU, graf vlastni

V grafu 7 je zobrazeny vyvoj THFK a HDP v b.c. v letech 1996-2011. Vidime zde ostry

pokles obou ukazateli vroce 2009 v disledku celosvétové hospodaiské krize, kdy obé

polozky meziro¢né klesly o 10,2 % resp. 0 5,1 %, a doséhly zapornych hodnot. Rok 2009

ptredstavuje nejhlubsi pokles obou hodnot nejen za celé sledované obdobi, ale za celé obdobi

od vzniku Ceské republiky v roce 2003. Jiné mirngjsi poklesy investic prob&hly v letech
1997-1999 a 2002-2003. V téchto obdobich, jak bylo zminéno uz na zac¢atku prace, dolehly

na oba ukazatele dusledky vnitini krize ¢eské ekonomiky zptisobené $patnou hospodarskou

politikou. Porovnani dynamiky mezirocnich zmén u THFK a HDP naznacuje, Ze vySe investic

neni jediny a nejvyznamnéjsi determinant ristu produktu.
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Graf 7: Vyvoj miry investic v % v letech 1996-2011, béZné ceny

Zdroj: CSU, graf vlastni
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V grafu také vidime, Ze i pfes dlouhodoby absolutni rist maji investice velké meziro¢ni
vykyvy. Vyrazné investi¢ni viny probéhly v letech 1996, 2000 a 2007. V obdobi mezi t€émito

lety celkové investice vice ¢i méné poklesly.
b) ve stalych cenach = cenach zakladniho roku 2005

Zmény miry investic (viz graf 6) ve stalych cenach nejsou tak vyrazné jako u béznych cen.
Z vyjadieni miry investic ve s.c. vidime, Ze mira investic je stale vysoka, ale také dlouhodobé
postupné pomalu klesa. Ve srovnani s hodnotou 29 % v roce 1996 je mira investic v roce
2011 na arovni 25 %, coz znaci pokles o 4 p.b. Viditelnym poklesem miry investic se tak
pomalu piiblizujeme primérné mife investic vyspélych zemi. [7 str. 16] Celkové narostly
investice ve sc. 0 39 % a HDP vsc. o 55 %. Pramémy podil investic
na HDP je stejny jako v béznych cenach, a to 27 %. Vykyvy zmén HDP s.c. nejsou podle
grafu 8 tak razantni jako tomu bylo u b.c., na rozdil od investic, které svou velkou kolisavost

udrzuji i ve vyjadieni v S.C.
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Graf 8: Vyvoj miry investic v % v letech 1996-2011, stalé ceny

Zdroj: CSU, graf vlastni

4.3 INVESTICE V MEZINARODNIM SROVNANI

I ptes pokles miry investic od roku 1995 je mira investovani v ¢eské ekonomice stale
vysoka. Patrné to je také v mezinarodnim srovnéani s ekonomickymi celky Organizaci pro
hospodatskou spolupraci a rozvoj (dale OECD = Organisation for Economic Co-operation
and Development) a EU-27 na zaklad¢ dostupnych dat z databaze OECD za roky 2008-2011.
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Pramér Ceské republiky pomémé vyrazné pievySuje praimér EU a OECD. Vsechny tii

srovnavané celky vykazuji pomalu klesajici trend, jak Ize vidét v nasledujici tabulce 10.

Tabulka 10: Srovnani podilu THFK na HDP v b.c. s OECD a EU-27 v letech 2008-2011

mid. K& 2008 2009 2010 2011 | Pramérna
HDP 822 733,66 | 803 396,83 | 834 438,84 | 867 104,69| mira

OECD |THFK 170 857,42 | 150 531,56 | 152 396,19 | 160 439,77 | investic
podilv% | 20,8% 18,7% 18,3% 18,5% 19,1%
HDP 317 558,23 | 310 306,67 | 317 450,77 | 327 760,96

EU-27 |THFK |66848,08 |58931,86 |59 065,19 |61 051,21
podilv%| 21,1% 19,0% 18,6% 18,6% 19,3%
HDP 5369,02 |5349,12 |528544 |5464,54

CZ |THFK [1438,77 |1327,33 [1291,51 |1311,41

podilv% | 26,8% 24.8% 24.4% 24,0% 25,0%

Zdroj: OECD, vypocet vlastni [18]

A jesté jedno zajimavé srovnani podilu THFK na HDP, tedy miry investic, pochazi z delsi
Casové ftady databaze Eurostatu s vybranymi evropskymi a mimoevropskymi zemémi
a jejich daty dostupnymi z let 2003-2011, viz tabulka 11. S Ceskem je srovnatelné Slovensko
(24,2 %), které ma podobnou ekonomickou strukturu, Némecko trvale osciluje okolo 17 %
S minimalnimi meziro¢nimi zménami. Naopak vysoko nad primérem vSech sledovanych zemi
jsou silng investi¢né zaméfené zemé Korea (28 %) a predevsim Cina, kde v poslednich letech
tvoii investice téméf polovinu HDP. Kromé Ciny a jen nepatrné i Némecka vykazuji viechny
vybrané zemé a ekonomické celky klesajici miru THFK. Co se ty¢e vyvoje miry investic
v Némecku, to mélo v roce 1970 také vysokou miru investic ve vysi 27,5 % HDP a az v roce
1996 se dostalo na podobnou troven jako OECD. Pokles miry investic tedy trval celych
26 let. [8] V priméru EU je vidét zvyseni urovné THFK po roce 2004, zpisobené vstupem
sttedoevropskych zemi (véetné Ceska a Slovenska) svysokym podilem THFK do EU.
Uz jsem zminovala, Ze mira investic je ovlivnéna vysi hrubé piidané hodnoty (HPH), ktera
mj. vychazi i z vySe mezd, vySe odpisti a ziski. Tyto parametry jsou u nas i v dalSich
stiedoevropskych zemich, které pfistoupily k EU po roce 2004, stale na nizké trovni. [8]
Vzhledem k dobé, jakou potfebovalo Némecko na snizeni miry investic lze ocekavat,

Ze na snizeni miry investic za soucasn€¢ho zvySeni HPH a HDP bude potteba jesté minimalné

jedna cela dekaida.17

17 v P % , . o o . . et
V soucasné dobé je primérnd mzda v CR na trovni 30 % pramérné némecké mzdy. Zdroj: CSU
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Tabulka 11: Srovnani podilu THFK na HDP ve vybranych zemich v letech 2003-2011

zména | Primérna

rok 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | mezi 2003 mira

a 2011 investic

Cesko 26,8 | 25,9 | 25,8 | 25,7 | 27 | 26,8 | 24,6 | 24,5 | 23,9 -2,9 25,7
EU-27 19,4 | 19,6 | 20,4 | 21,3 | 21,6 | 21,4 | 19,3 | 18,8 | 18,9 -0,5 20,1
Slovensko | 24,7 | 24 | 26,5|26,5| 26,2 |24,8|20,7|21,0| 23,1 -1,6 24,2
Némecko | 17,8 | 17,4 | 17,3 | 18,1 | 18,4 | 18,6 | 17,2 | 17,4 | 18,1 0,3 17,8
USA 18 19 20 20 19 18 15 14 15 -3,0 17,6
Cina 39 41 40 41 39 41 46 46 46 7,0 42,1
Korea 29 29 29 29 29 29 29 28 27 -2,0 28,7

Zdroj: Eurostat, vypocet vlastni [19]

4.4 HODNOCENI MIiRY A EFEKTIVNOSTI INVESTIC

Pii srovnani miry investic Ceska s vyspélymi ekonomickymi celky uz bylo feceno,
Ze mira investovani je u nas vysoka. Rast investic tvofi vyznamny piedpoklad pro dalsi
ekonomicky rust. Aby ekonomika rostla, je nezbytné dilezité, aby investice byly vynakladany
efektivné a mély potiebnou strukturu (pfedevsim investice do informaénich a komunikaénich

technologii). V nasledujicich tabulkach 12 a 13 jsou zobrazeny udaje vyvoje rustu HDP

.., 18 .
a rastu THFK ve stalych cenach vyjadiené smérodatnou odchylkou. Volatilita meziro¢nich

zmén ve stalych cenach vyjaddienda smérodatnou odchylkou je u tvorby hrubého fixniho

kapitalu presné dvakrat vétsi nez volatilita zmén produktu. Opétovné se tim prokazuje

nestalost investic.

Tabulka 12: Smérodatna odchylka riastu HDP v s.c. v letech 1995-2011

1995 1996 |1997 |1998 (1999 |2000 |2001 (2002 |2003
HDP s.c. mld. K¢ | 2328 2434 |2413 |2407 |2448 |2550 |[2629 |2686 |2787
meziro¢ni rist v % X 104,54 199,15 |99,76 |101,68|104,19|103,10|102,15|103,77
2004 2005 |2006 |2007 |2008 |2009 (2010 |2011
HDP s.c. mld. K¢ | 2919 3116 |[3335 |3526 |3635 |[3471 |3558 |3625
meziroéni riast v % | 104,74 |106,75|107,02 | 105,74 | 103,10 | 95,49 |102,49|101,89
o rustu HDP
95-2011 2,85

Zdroj: CSU, vypocet vlastni

' Volatilita = kolisavost, v tomto pfipadé mezirocnich zmén (HDP, THFK, HPH); ¢im vyssi volatilita, tim vétsi je

rozpéti, ve kterém zmény kolisaji.
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Tabulka 13: Smérodatna odchylka ristu THFK v s.c. v letech 1995-2011

1995 1996 |1997 |1998 |1999 |[2000 |2001 |2002 |2003

THFK s.c. v mid.
K¢
mezirotni rist v % X [109,10|93,50 [98,99 |97,94 |106,49|104,45103,85|100,60

641 700 654 648 634 675 705 733 737

2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

THFK s.c. v mid.
K¢
meziro¢ni rast v % | 102,97 | 106,03 | 105,80 | 113,24 | 104,10 | 88,95 | 100,96 | 99,26
o rustu THFK
95-2011 5,70

759 805 851 964 1004 | 893 901 894

Zdroj: CSU, vypocet vlastni

Jaka je efektivnost vynaloZenych investic zobrazuje nasledujici tabulka. Zde jsem pocitala
hodnotu ICOR, coz je pomér THFK a zmény HDP (s.c.) a udava velikost THFK na jednotku
ptirastku HDP (viz kapitola 1.2.3). Cim je ICOR nizi, tim je investice lepsi a efektivngjsi.

Tabulka 14: Efektivnost investic viaéi A HDP

1995 [1996 1997 |1998 |1999 |2000 |2001 |2002 |2003

THFK s.c. v mld. K¢& 641 700 654 648 634 675 705 733 737
AHDP s.c. mld. K& 106 -21 -6 40 102 79 57 101
ICOR (THFK/ A HDP) 6,6 -31,5 |-113,7 | 15,7 6,6 8,9 13,0 7,3
mira investic v % 28% [29% |27% |27% |26% |26% [27% |27% |26%

2004 |2005 |2006 |2007 |2008 |2009 |2010 |2011
THFK sc.vmld. K¢ |759 [805 [851 [964 |1004 (893 901 |894

AHDP s.c. mld. K¢ 132 197 219 191 109 -164 |87 67
ICOR (THEK/AHDP) |57 4,1 39 5,0 9,2 -54 1104 [133
mira investic v % 26% |26% |26% [27% |28% |[26% |25% |25%

Zdroj: CSU, vypocet vlastni

Vyvoj efektivnosti investic opét velmi kolisal a vyplyva z n¢j nejednoznaény zaveér. V letech
1996-1998 hyla efektivnost nejhorsi, HDP dokonce absolutné klesnul, zatim co mira investic
byla ve sledovaném obdobi nejvyssi. V letech 2004-2007 byla efektivnost investic nejlepsi,
mira investic stagnovala, produkt vyrazné€ rostl. V ekonomicky nejkrizovéjSim roce 2009
produkt opét absolutné klesnul, efektivnost byla zaporna. Posledni dva zkoumané roky znaci
produktu. Z nejednoznac¢nych vysledkt vyplyva, ze efektivnost investic nebude jedinym

vyznamnym determinantem, kterym vysoka mira investic ptisobi na rust ¢eské ekonomiky.

[7 str. 18] Valach (2007) vidi pficiny nedokonalé efektivnosti ve struktufe investic.
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V 90. letech byly vynalozeny vyznamné investice do infrastruktury a zlepSovani zivotniho
prostiedi, coz byla odvétvi, ktera se v centralné planované ekonomice opomijela. Navratnost
téchto investic je dlouhodobd a tézko vycislitelnd. Dal§im problémem jsou ve srovnani
S vyspélymi zemémi nizké investice do informacnich a komunikacnich technologii a do védy.
V neposledni fadé¢ maji negativni vliv na investice neumérné vysoké naklady na vystavbu

dalnic a Zelezni¢nich koridoru.

4.5 VYVOJ INVESTIC VYBRANYCH ODVETVI CESKE EKONOMIKY

Na rastu celkového THFK se podle objemu investovanych penéz podileji nejvice
Zpracovatelsky pramysl (nejvyssi vydaje v roce 2004 - 25 % celkovych investic, nejméné pak
14 % v roce 2010) s praimémym podilem na celkovych investicich 21 %, dale Cinnosti
Vv oblasti nemovitosti (odvétvi se od roku 2002 do 2011 podili na celku THFK stabiln¢ mezi
18-21 %, v roce 1995 to bylo pouhych 9 %, vydaje se tedy béhem sledovaného obdobi vice
nez zdvojnasobily s primémym podilem na celku 17 %), a nakonec odvétvi Doprava
a skladovani (maxima 14 % na celkovych vydajich dosahlo v letech 2005, 2006 2008), kde
je pruméry podil na celkovych investicich 11 %. Celkem se tato tf1 odvétvi podili na celkové
tvorbé hrubého fixniho kapitalu v priméru 49 %, nejvyssiho podilu 57 % doséhly v roce
2007, nejnizsi podil 37 % byl na pocatku sledovaného obdobi v roce 2005. Co se tyce
celkovych pfirtstkl za jednotlivd odvétvi mezi rokem 1995 a 2011, tam je poradi odvétvi
trochu jiné. Na prvnim misté je odvétvi Nemovitosti s narustem o 301 % oproti 1995, za nim
Vzdélavani se 277 % a tfeti je Doprava a skladovani, kde je pfirtistek o 243 %. I kdyZ byl
priristek u Vzdélani takto vysoky, vahy, tedy podil odvétvi na celkové THFK je maly.
Investiéné-ekonomicky tahoun Zpracovatelsky primysl je se svymi 48 % mezi poslednimi
Sesti odvétvimi tésné pred Zemédélstvim 41 %, avSak vahy tohoto odvétvi na celkovych
vydajich na THFK jsou nejvy$si. Odvétvi, kterym investice absolutné poklesly, jsou
Ubytovani, stravovani a pohostinstvi na poslednim misté s ubytkem 23 %, Zasobovani vodou;
¢innosti  souvisejici s odpadnimi vodami, odpady a sanacemi -18 % PenéZnictvi
a pojistovnictvi -11 %. V grafu 9 jsou zobrazena tii investi¢né nejsilngjsi a nejslabsi odvétvi.
I ptesto, Ze objemy vydajii mezi témito odvétvimi jsou vysoké, rozdily ve vahéach na tvorbé
celkové HPH, kromé& Zpracovatelského prumyslu, zas tak vyrazné nejsou. Nemovitosti
a Doprava se podili na celkové HPH shodn¢ 7 %, odvétvi Ubytovani 3 %, a Zasobovani

vodou a Penéznictvi se podili stejnou merou 1 %.
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Graf 9: Vydaje na THFK v mil. K¢ tfi investi¢né nejsilnéjsich a tfi nejslabsich odvétvi 1995-2011

Zdroj: CSU, graf vlastni

451 ZPRACOVATELSKY PRUMYSL

Jak uZ bylo nékolikrat feceno, investiéné nejsilnéjSim odvétvim ceské ekonomiky
je  Zpracovatelsky primysl. Podil odvétvi na HPH tvofi vahy, kterymi
se odvétvi podili na tvorbé HDP. Vahy jsou u kazdého odvétvi jiné, zavisejici na prostoru,
kde operuje, fazi hospodarského cyklu a vydajich na THFK. [8 str. 24] Nejvyssi vahu
ze vSech odvétvi ma pravé Zpracovatelsky primysl, pohybuje se mezi 23-26 %. Po celé
sledované obdobi byl podil na HPH stejny (2003-2004) nebo, a to Castéji, vyssi nez podil
na THFK. Ztoho vyplyvd, Ze investice (tvofici pfedevs§im ndkupy strojii a zafizeni)
se pomérné rychle transformuji do hrubé ptidané hodnoty. Celkova HPH vzrostla béhem
analyzovaného obdobi o 144 %, nejvétsi mérou se na rastu podilel pravé Zpracovatelsky
pramysl. Investice odvétvi od roku 1995 vzrostly o 48 %. Nejvyssi miry investic odvétvi
dosahlo v letech 2003-2004, a to 28-29 %. Dubska (2006) se domniva, Ze tento vyvoj souvisi
se vstupem do EU, ktery odvétvi motivoval k ndkupu stroji a zafizeni. Tuto domnénku
potvrzuje i statistika dovozl ze zahranici. Nové stroje a zafizeni hned v naslednych letech
zvysily hrubou pfidanou hodnotu odvétvi a mira investic poklesla. Z tohoto vyvoje
Ize usoudit, ze ve Zpracovatelském prumyslu je doba mezi vydaji na investice a zvySenim

HPH pomérné kratka a investice maji téméf okamzity ucinek na rast HPH. [8 str. 24]
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Vyvoj ukazatelit podilu odvétvi na celkové THFK a celkové HPH je ptehledné zobrazen
v grafu 10. ,,C* v legend¢ grafu znaci kod odvétvi podle klasifikace NACE.
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Graf 10: Vyvoj podilu Zprac. priimyslu na celk. HPH a THFK v % v letech 1995-2010
Zdroj: CSU, graf vlastni

V grafu 11 vidime jasny klesajici trend miry investic. Vysoké miry investic dosahovalo
odvétvi praveé v letech pred vstupem do EU, poté uz investice vyrazné klesaji, zatim co HPH

stagnuje nebo klesa mnohem mirnéji (viz predchozi graf 10).

M Mira investic THFK/HPH v %
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Graf 11: Mira investic v % ve Zpracovatelském pramyslu v letech 1995-2010
Zdroj: CSU, graf vlastni

41



4.5.2 éINNOSTI V OBLASTI NEMOVITOSTI

Odvétvi Cinnosti v oblasti nemovitosti je v odvétvovém Zebti¢ku vydaji na THFK
na druhém misté. V grafu 12 vidime zcela opacny pomér pisobeni investic na HPH. Odvétvi
vydava vysoké objemy penéz do investic, ale jeho podil na tvorbé HPH jsou pomérné malé,
pohybuji se trvale na trovni 6-7 % celkové HPH. Podil investic na celku ve zkoumaném
obdobi masivné rostl, Z poc¢atecnich 9 % na 21 % v roce 2010. Absolutné se investice od roku
1995 zvysily o 132 mld. K¢, coz tvoii narast o 301 %. Mira investic je u Nemovitosti velmi
vysoka, vroce 2010 tvotila 84 %, a vibec nejvyssi hodnotu zaznamenala v roce 2007,
kdy doséahla 105 %, tzn., Ze investice ptesdhly hrubou pfidanou hodnotu odvétvi. Vyvoj miry
investic v odvétvi po roce 2001 (meziro¢ni narist miry investic v roce 2002 byl 20 %)
signalizuje obrovsky boom na realitnim trhu, ktery vrcholil v roce 2007 a v poslednich letech
mirn¢ klesa. Boom byl podpoteny silnou bytovou vystavbou, nizkymi urokovymi sazbami
a dostupnosti hypoték, a také vysokymi investicemi do velkych komercnich center.

L v legendé je kod odvétvi podle NACE.
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Graf 12: Vyvoj podilu Nemovitosti na celk. HPH a THFK v % v letech 1995-2010
Zdroj: CSU, graf vlastni

Mira investic je piehledné zobrazena v grafu 13. Od roku 2001 se drzi na velmi vysokych

¢islech, az v poslednich letech zaznamenavame mirné klesajici trend.
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Graf 13: Mira investic v % u Nemovitosti v letech 1995-2010

Zdroj: CSU, graf vlastni

453 DOPRAVA A SKLADOVANI

Tteti nejvEtsi investor je odvétvi Doprava a skladovani. Vahy odvétvi na tvorbé HPH
se pohybuje podobné jako u Nemovitosti okolo 7 %. Absolutni narist vydajii na investice
¢inil v roce 2010 témét 58 mld. K&, tedy nariist o 188 % oproti 1995. Podil na celkové THFK
vzrostl z 6 % na 12 %. Naproti tomu, tvorba odvétvové HPH se zvysila o 131 %, ale jeji podil
na celkové HPH se trvale drzi mezi 6-7 %. Mira investic byla v roce 1995 31 %, na konci
sledovaného obdobi 48 %. Ve vyvoji investic dominuje rok 2005, kdy mezirocni zména
doséhla rekordni hodnoty (v odvétvi) 28 % a mira investic byla 60 %, souvisejici s vystavbou
nového terminalu na letiiti Ruzyné a stfediska Rizeni letového provozu. Od roku 2009 vydaje
na investice absolutné klesaji pfi zachovani urovné tvorby HPH. Na rozdil
od Zpracovatelského primyslu, kde se investice promitnou do vyssi tvorby HPH okamzité,
V Dopravé je ziejmy delSi investi€ni cyklus. Znamena to, Ze vysoké dopravni investice
se jesté nepromitly do vyrazné¢jSiho ristu HPH a tim 1 HDP. Pfi¢inu lze spatfit Vv krizi, ktera
se u nas projevila od roku 2009. Souvisi pravé s niz§im vyuzitim vybudovaného terminalu,
niz8§im poctem piepravenych osob, atd. Od roku 2009 investice odvétvi meziro¢né klesaji

stejné jako mira investic.
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Graf 14: Vyvoj podilu Dopravy a skladovani na celk. HPH a THFK v % v letech 1995-2010
Zdroj: CSU, graf vlastni

Mira investic u Dopravy v grafu 15 kolisa ze vSech tii sledovanych odvétvi nejvic, v celém

obdobi se pohybuje ve vinach mezi 31 % (1995) az 64 % (2008).
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Graf 15: Mira investic v % u Dopravy v letech 1995-2010

Zdroj: CSU, graf vlastni

4.6 REGRESNIi ANALYZA VYVOJE MIiRY INVESTIC V CR

Pomoci regresni analyzy zjistim vyvoj miry investic v Case. Zopakuji, Ze mira investic
Vv celé ekonomice je pomér celkovych vydaji na tvorbu hrubého fixniho kapitalu a hrubého

domaciho produktu.
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Nominalni HDP je vyjadien v béznych skute¢nych cenéch, které zohlednuji cenovou hladinu,
zatimco realny HDP je vyjadfen ve stalych cenach vychoziho roku 2005, ocistény o inflaci
a je pouzivan k mezindrodnimu srovnani. Nasledujici grafy 16 a 17 zobrazuji regresi vyvoje
miry investic jako podilu na nominalnim (bézné ceny) a redlném (stalé ceny) HDP na Case
v letech 1995-2011, mame zde tedy dvé proménné podle pouzitého typu HDP ve vypoctu:
mira investic b.c. a mira investic s.c. Dulezitym ukazatelem sily linearniho vztahu mezi Casem
a mirou investic je koeficient determinace , ktery nabyva hodnot 0 az 1. Hodnota 0 znaci
neexistenci vztahu mezi proménnymi, hodnota 1 znamend, Ze odhadnuta a realné¢ nameétena
data jsou totoznd. V prvnim grafu jsem pro ob& proménné pouzila linearni regresi. U miry
investic za bé&Zné ceny je hodnota Kkoeficientu determinace rovna 0,8494, coz je dobry
vysledek potvrzujici existenci pomérné silné zavislosti vyvoje miry investic na ¢ase. Pro miru
investic za stalé ceny ma koeficient determinace hodnotu 0,402. Zde je koeficient vyrazné
niz8i nez v piipadé investic za bézné ceny a svéd¢i o mensi spolehlivosti modelu. Abych
ziskala spolehlivéjsi vysledek, vytvofila jsem Graf 17, kde je mira investic b.c. opét
odhadnuta pifedchozi linearni regresi, ale pro miru investic s.c. jsem pouzila regresi
polynomickou. Jedna se o specidlni druh linearni regrese, ve které jsou zadané hodnoty
prolozené polynomem. Nejvyssi hodnotu koeficientu determinace jsem ziskala polynomickou
regresi az 6. fadu, a to 0,5976. Model polynomické regrese tedy vysvétluje chovani miry
investic s.c. pfesnéji, otazkou ale zustava, ktery z modeld povazovat za spravnéjsi, a zda ten
polynomicky neni pfili$ zatizen vychylenymi hodnotami miry investic v letech 2007 a 2008.

V obou piipadech se v§ak jedna o zavislost linearné klesajici.

—4— Mira investic b.c. —li— Mira investic s.c.
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Graf 16: Vyvoj miry investic na HDP v b.c. a s.c., v %, v letech 1995-2011 - linearni regrese

Zdroj: CSU, vypocet a graf vlastni
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Graf 17: Vyvoj miry investic na HDP v b.c. a s.c., v %, v letech 1995-2011 - linearni a polynomicka
regrese

Zdroj: CSU, vypocet a graf vlastni

4.7 PREDIKCE VYVOJE MIRY INVESTIC

Na zakladé vysledka predchozi regresni analyzy jsem vytvofila predikci vyvoje miry
investic b.c. a s.c. na Ctyfi roky dopfedu, tedy do roku 2015, v piipadé miry investic s.c.
pro oba modely (linearni i polynomicky). Z grafii je ziejmé, Ze u obou typd miry investic
pfetrvava sestupny trend. Linedrni model pro miry investic s.c. vSak ukazuje na mirné;si
pokles, zatimco polynomickd regrese predikuje prudky a hluboky propad miry az pod
pramérnou uroven OECD (19 %). Vzhledem k zachovani konzistence historickych
a predikovanych udajii bych se tedy pfiklan€la spiSe k odhadu miry investic s.c. metodou

linearni regrese, prestoZe polynomicka pfesnéji vysvétluje historické hodnoty.
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Graf 18: Predikce vyvoje miry investic podle regresni analyzy 2012-2015, s.c. v %

Zdroj: CSU, vypocet a graf vlastni

4.8 KORELACNI ANALYZA INVESTIC A HDP

Korela¢ni analyza zobrazuje existenci zavislosti ¢i nezavislosti mezi dvéma
veli¢inami. Nasledujici grafy ukazi, zda je néjaka zavislost mezi tvorbou hrubého fixniho
kapitalu a hrubého domaciho produktu pro celou ekonomiku. Dale zde budou korelace HPH

a THFK za jednotliva vybrana odvétvi: Zpracovatelsky priimysl, Nemovitosti a Dopravu.

Korela¢ni koeficient ukazateli HDP a THFK za celou ekonomiku ma hodnotu 0,98, coz
sved¢i o vysoké zavislosti. Celkové investice se na tvorbé produktu podili ctvrtinou. Vysoka

zavislost sveéd¢i o tom, Ze jakdkoli zména vySe investic se ihned projevi na urovni produktu.
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Graf 19: Korelace THFK a HDP v b.c. v mld. K& za celou CR

Zdroj: CSU, graf vlastni

Hodnota korela¢niho koeficientu u nejvétsiho odvétvového investora, Zpracovatelského
primyslu, je 0,79. Odvétvi ma nejvyssi vahu na tvorbé HDP i HPH, od roku 2004 vyrazné
zrychlil rust HPH a zaroven snizil vysi vydaji na THFK, coz je velmi pfiznivy vyvoj. Velky
vliv na tento pozitivni vyvoj mél vstup do EU, kdy odvétvi vramci zachovani
konkurenceschopnosti vydalo vysoké investice na nadkup novych stroji a zafizeni, které
se nasledné pomérné rychle promitly do rostouci HPH. Velky vliv na rist HPH
ma automobilovy primysl, coz je nejvyznamné&j$i pododvétvi Zpracovatelského primyslu

S nemalym podilem zahrani¢nich investort.
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Graf 20: Zpracovat. priimysl - korelace HPH a THFK v mld. K&, 1995-2010
Zdroj: CSU, graf vlastni
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V odvétvi Nemovitosti je vibec nejvyssi hodnota korelaéniho koeficientu ze sledovanych

odvétvi, a to 0,97. Vysoké cCislo zna¢i velkou zéavislost, kdy HPH roste zaroveinl s vys

investovanych prostfedkt. V roce 2007 dokonce vyse investic presahla HPH.
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Graf 21: Nemovitosti - korelace HPH a THFK v mld. K¢, 1995-2010

Zdroj: CSU, graf vlastni
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Posledni vybrané odvétvi s tietim nejvyS§im objemem vydaji na THFK ma korelacni

koeficient 0,93. Opét vysoké ¢islo znadici silnou zavislost. Az do roku 2007 rostla HPH s v

v

ysi

investic, poté zacaly investice prudce klesat, avSak HPH pokraovala v mirné rostoucim

trendu. Jedna se o jediné sledované odvétvi, na kterém se hospodaiska krize nijak vyrazné,

co se ty¢e tvorby HPH, nepodepsala.
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Zdroj: CSU, graf vlastni
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VSechna odvétvi vykazuji vysoké hodnoty korelace, tedy vysokou kladnou zavislost mezi
vydanymi investicemi a tvorbou a ristem své hrubé piidané hodnoty. Piestoze
z analyzovanych odvétvi ma nejnizs$i koeficient korelace Zpracovatelsky prumysl, jeho
ptispévek k riistu HPH a potazmo HDP je nejvyssi navzdory snizujicimu se objemu vydaji
na investice. Timto trendem se priblizujeme k vyspélym zemim OECD, kde je nizka

pramérna mira investic k rostouci ekonomické tirovni.

4.9 BETA KONVERGENCE

Beta konvergenci budu porovnavat investice na jednoho obyvatele jednotlivych zemi
EU vzhledem k priméru EU-27, ktery zde reprezentuje jediny staly stav. Jedna se proto
0 nepodminénou konvergenci. p — konvergenci indikuje zaporny koeficient f , ¢im
je v absolutni hodnoté vyssi, tim je konvergence rychlejsi. Sledované obdobi je dlouhé 10 let

od 2003-2012. Regresni rovnice vypada nasledovné:

1 (mira investic v roce 2003
T tog

0 0 ) ~ log(mira investic v roce 2003)

mira investic v roce 2012

Testovani je zpracovano na 5 % hladiné vyznamnosti. Nulova hypotéza: koeficient = 0, alternativni
hypotéza: koeficient # 0. Néasleduje informativni vystup regresni analyzy z pouzitého statistického
softwaru R.

Model 1: Linearni regresni analyza EU-27 v letech 2003-2012

Call:
Im(formula = Rust_Investic ~ LRok2003, data = InvesticePC)

Residuals:
Min 1Q Median 3Q Max
-0.067466 -0.022757 0.007649 0.024121 0.058755

Coefficients:

Estimate Std. Error t value Pr(>[t])
(Intercept) 0.310965 0.061180 5.083 3.01e-05 ***
LRok2003 -0.035993 0.007618 -4.725 7.60e-05 ***

Signif. codes: 0 ***'0.001 **'0.01 *'0.05".'0.1"'"'1

Residual standard error: 0.03268 on 25 degrees of freedom
Multiple R-squared: 0.4717, Adjusted R-squared: 0.4506
F-statistic: 22.32 on 1 and 25 DF, p-value: 7.604e-05

Zdroj: Eurostat, vypocet vlastni
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Model 2: Linearni regresni analyza EU-5 v letech 2003-2012

Call:
Im(formula = Rust_investic ~ LRok2003, data = InvesticePC2)

Residuals:
1 2 3 4 5
0.0218106 -0.0378501 -0.0009215 -0.0048198 0.0217808

Coefficients:

Estimate Std. Error t value Pr(>[t|)
(Intercept) 0.49993 0.22523 2.220 0.113
LRok2003 -0.06205 0.03024 -2.052 0.133

Residual standard error: 0.02832 on 3 degrees of freedom
Multiple R-squared: 0.5839, Adjusted R-squared: 0.4452
F-statistic: 4.21 on 1 and 3 DF, p-value: 0.1325

Zdroj: Eurostat, vypocet vlastni

Tabulka 15 Vysledky f3 - konvergence investic na obyvatele v EU-27 a EU-5

Model Poce,t Obdobi Hodnota p-hodnota Rgdi Zavér
zemi p
1 27 2003-2012 | -0,03599 0,0000 45,06 % | B-konvergence
2 5 2003-2012 | -0,06205 0,1325 44,52 % | nejednoznaény

Zdroj: Eurostat, vypocet vlastni

Pro model 1 pro EU-27 v obdobi 2003-2012 je B- konvergence prokazana. p- koeficient
je zaporny, p-hodnota je nizsi nez 5 % hladina vyznamnosti. V druhém modelu pro EU-5
je sice koeficient § také zaporny, ale p-hodnota je statisticky nevyznamna, a proto nelze
prokazat, zda dochazi ke konvergenci nebo divergenci. Koeficienty determinace nabyvaji
u obou modelti hodnot 45,06 %, resp. 44,52 % a sv&d¢i 0 ptimétené spolehlivosti modelu.
Scatterplot v grafu 23 zobrazuje zem& EU-27 a regresni pfimku oznacujici rovnovazny stav.
Body, které jsou nad regresni ptfimkou, znaci staty, kterym investice p.c. bud’ rostou rychleji
nez prumér EU-27, takzvané pozitivné diverguji, oddaluji se od unijniho primeéru, nebo jejich
investice p.c. klesaji ¢i rostou pomaleji a pfiblizuji se tak priméru a tedy tzv. konverguji

shora. Zemé pod regresni pfimkou se snazi rychlejsim ristem investic dohnat primér.
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Graf 23: Scatterplot - konvergence zemi EU-27
Zdroj: Eurostat, graf vlastni

V ptipadé skupiny EU-5 se jednalo o analyzu typu klubové konvergence, tzn., ze staly stav nebyl
stejny jako u EU-27, ale odpovidal priméru EU-5. Podle Novotného (2010) vypovidaji vysledky
analyz konvergenénich klubti vice o tom, k jakému vyvoji dochazi v dané skupiné zemi nez pti

srovnani s ,,hypotetickym primérnym regionem*, jako je v naSem ptipadé EU-27. [17]
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Graf 24: Scatterplot 8- konvergence zemi EU-5

Zdroj: Eurostat, graf vlastni
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Zem¢ Mad’arsko a Slovinsko, které se nachazeji pod regresni pfimkou, rostou pomaleji
nez Cesko a Slovensko, které rostou rychleji. Polsko je téméf na Grovni rovnovazného stavu

EU-5.

4.10SIGMA KONVERGENCE

Sigma konvergenci investic na obyvatele jsem testovala pomoci Giniho koeficientu,
ktery odrazi vyvojové zmény nerovnomeérnosti investic ve skupinach zemi EU-27 a EU-5,
a bere v tivahu i rozdil v populaénich velikostech testovanych ekonomickych celkd. Giniho
koeficient nabyva hodnoty 0-1, ¢im je hodnota bliz k 0, tim jsou mensi rozdily ve vysi
investic na obyvatele. Hodnota blizici se k 1 znamena rostouci nerovnost mezi vysi investic

na obyvatele. Zopakuji zde vzorec pro vypocet relativniho Giniho koeficientu:

zyzz |n] - vo)|

j=1k=

Tabulka 16: Hodnoty pro dosazeni do vzorce rel. Giniho koeficentu Gr

<. . ‘. obdobi obdobi
proménna nazev proménné 2003-2007 9008-2012
y celkovy prumér investic p.c. 4558 4655
Yj prumér investic v EU-27 5066 5080
Yk prumér investic v EU-5 2787 2800
n; pocet obyvatel v EU-27 429409085 437202160
Nk pocet obyvatel v EU-5 65882840 66461441
n celkovy pocet obyvatel 495291925 503663601
obdobi obdobi
promeénna nazev proménné 2003-2007 2008-2012
2003 | 2007 | 2008 | 2012
Celkovy prumér na pocatku
Yo Yeo a na konci obdobi v EU-27 3900 | 5425 | 5217 | 4382
plus EU-5

Zdroj: Eurostat,

vypocet vlastni

Po dosazeni hodnot do vzorce mame:

o ii (|429409085- 65882840 (5066 — 2787)
"= 54558 495291925 495291925

j=1k=1

4 65882840 429409085
495291925 495291925

(2787 — 5066)|)
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Gr, = 0,057662

Giniho koeficient vyse investic pro celky EU-27 a EU-5 v obdobi 2003-2007 je 0,057662.
Stejnym zpisobem vypocéitame i GT, pro obdobi 2008-2012.

Gr, = 0,056103

Giniho koeficient vyse investic pro celky EU-27 a EU-5 v obdobi 2008-2012 je 0,056423.

S vypocitanymi Giniho koeficienty Grya Gr, pro dana obdobi zjistime jejich zménu v Case.
AGr = Gry, — Gry > AGr = —0,001559

Relativni Giniho koeficient udava v celém sledovaném obdobi 2003-2012 pokles nerovnosti
investic o 0,001559. Na zakladé tohoto vysledku lze prohlasit, Ze mezi sledovanymi

ekonomickymi celky dochazi k slabé o — konvergenci.

A nyni jeste spocitdme absolutni Giniho koeficient podle vzorce:
Ga, = (J’tp/)’to) - Gy,
Gay, = (5425/3900) - 0,057662 Ga,, = (4382/5217) - 0,056423
Gay,, = 0,08020957 Gay, = 0,00473922
Vypocet jejich zmény v Case:
AGa, = Ga,, — Gay, 2 AGa, = —0,07547035

Také v absolutnim vyjadieni Giniho koeficientu doslo k poklesu nerovnosti investic
uvedenych skupin ekonomik v letech 2003-2012 0 0,07547035. Vysledek tak potvrzuje,

ze mezi EU-27 a EU-5 dochazi k o — konvergenci.

Vzhledem k pravidlu implikace konvergenci plati, ze o — konvergence implikuje
B — konvergenci, ale tvrzeni neplati naopak. Pokud je prokdzand f — konvergence, nemusi
to nutné znamenat, ze dochazi k o — konvergenci. Mizeme tedy konstatovat, ze u vyse
investic na obyvatele mezi celky EU-27 a EU-5 dochazi jak k ¢ — konvergenci,
tak k S — konvergenci. Tedy, ze vySe investic na obyvatele roste a pfiblizuje se k evropskému

priméru, a navic roste rychleji neZ primeér.

Znamena to, ze Se rozdil meziinvesticemi na obyvatele v jednotlivych ekonomikach
a primérem v ¢ase zmenSuje. Mezinarodni srovnani bylo spiSe okrajovym tématem této
prace, ale opét potvrdilo, ze se Ceska ekonomika jako soucast EU-5 pomalu piiblizuje

evropskému primeru.
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5 APLIKACE PRO VYHODNOCENI DAT

5.1 MS EXCEL 2010

Ve své praci jsem ve velké mife vyuzivala tabulkovy procesor Excel od firmy
Microsoft Office. Pracuje v prostiedi Windows, a jako takovy je velmi rozsifeny a uzivatelsky
srozumitelny, jednodussi praci s Excelem zvladne 1 nezkuSeny uzivatel. Program
je lokalizovany do cestiny. Umi pracovat s databazemi, obsahuje velké mnozstvi funkci,
vcetné statistickych, obsahuje nastroje pro analyzu a vizualizaci dat. Dokéaze rychle zpracovat
i slozité analyzy, vCetné zobrazeni nejruznéjsich typu grafi. [20] Pomoci Excelu jsem v této
praci zpracovavala vSechna data a ziskavala z nich potiebné informace, vytvarela tabulky,

grafy a pomocné vypocty.

5.2 PROGRAM , R

Vv

., R je volné Siritelna verze systéemu S, ktery byl vyvinut Johnem Chambersem a kolegy
V Bell Laboratories. R je jazyk a zaroven prostredi vhodné pro provadeni statistickych
vypoctii a tvorbu grafickych vystupii. Je to volné Siritelny ndstroj, ktery vychazi z velmi
podobného jazyka S. Umoziniuje vytvaret profesionalni grafy a obrazky. Relativné snadno
umoznuje pridavat dalSi ndstroje, uZivatelé maji mozZnost svou prdci maximadlné
zjednodusovat a prostredi si upravit podle svych predstav. Do systému Ize doinstalovat velké

v e

verzich Microsoft Windows (pocinaje Windows 95), ale také v systémech Linux a MacOS

19 : , . .. . . .
X.“ Pracovala jsem s verzi 2.11.1. Program jsem Vyuzila ke zpracovani regresni analyzy

a beta a sigma konvergenci.

" Bina, Vladislav ; Komarek, Arnost; Komarkova, Lenka. Manudl [online]. 2006 [Citace: 10. duben 2013].
Jak na R. Dostupné z WWW: <www.fm.vse.cz>.
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6 ZAVER

Ukolem mé prace bylo zjistit, zda investice ovliviiuji hruby domaci produkt, a pokud
ano, jakym zpusobem. Investice byly charakterizované pomoci polozky narodniho uctu
nazvané Tvorba hrubého fixniho kapitalu (THFK), ktera je jednou ze slozek HDP. Pracovala
jsem s investicemi za celou ¢eskou ekonomiku a s investicemi vybranych odvétvi ¢eského
hospodaistvi a vymezenych podle nové klasifikace CZ-NACE. Odvétvi byla vybrana podle
vySe prumérného objemu investovanych penéz Vv letech 1995-2011, a to v tomto sestupném
poradi: Zpracovatelsky primysl, Nemovitosti a Doprava, dohromady se tato tii odvétvi podili

na polovin¢ celkovych investic v ekonomice.

Dalsi dulezity ukazatel ristu ekonomiky je mira investic. Pro celou ekonomiku se mira
investic vypocita jako podil THFK na HDP, pro jednotliva odvétvi je to pak podil THFK
daného odvétvi na hrubé piidané hodnoté (HPH) daného odvétvi. U odvétvi tak HPH
ve jmenovateli nahrazuje HDP, protoze HDP neni podle odvétvi sledovan. Investice jsou
jednim z nejvyznamnéjSich faktort ristu ekonomiky, a proto je ziejmé, ze produkt néjakym
zpuasobem ovliviuji. Na zakladé korelacni analyzy mizu potvrdit, Ze mezi investicemi a HDP
je vysoka zavislost (hodnota korelaéniho koeficientu je 0,98), a lze konstatovat, Ze s kazdou
zménou investic se zméni i HDP.

Pro Ceskou republiku a dalsi stfedoevropské zemé, které pfistoupily do EU po roce
2004, je dlouhodobé typicka vysoka mira investic. Primér miry investic za sledované obdobi
1995-2011 je v CR vice nez 27 %. Primér miry investic zemi OECD v obdobi 2008-2011
je 19 %, stejné jako U zemi EU-27, mira investic v tomto krat§im obdobi v CR je 25 %. Nizka
mira investic u uvedenych ekonomickych celki je duasledkem vyssiho HDP, ktery
je ve jmenovateli vypoctu miry investic. Z analyzy vyplyva, ze vysokd mira investic neni
nutnym piedpokladem pro dosaZeni vysokého produktu. Pozitivnim faktem v piipad¢ nasi
ekonomiky je, ze mira investic v Cesku v poslednich letech zaznamenava sestupny trend:
v roce 1995 dosahovala hodnoty 32 %, v roce 2011 uz ,,jen* 24 %. Z vyvoje miry investic Ize
usoudit, ze se praméru vyspélych zemi pomalu blizime (pokles o 8 p.b. trval u nas 16 let,
Némecku trval pokles miry investic na uroven OECD 26 let). Podobn¢é Zadoucim stavem
je, aby mira investic postupné klesala i za jednotliva odvétvi. Divodem je opét ukazatel HPH
ve jmenovateli. Tento ukazatel zahrnuje také vySi mezd, odpist a ziskt. Pokud se chceme
priblizit ¢i vyrovnat k priméru EU, musi tyto sloZzky hrubé ptidané hodnoty riist a mira

investic tak musi klesnout.
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Z vybranych odvétvi Ize vysledovat trend klesajici miry investic za souc¢asného riastu HPH,
potazmo HDP, ve Zpracovatelském prumyslu coby nejvétsiho investicniho vidce.
Ve sledovaném obdobi klesla jeho mira investic z 33 % na 17 % v roce 2010. PIn¢ se zde
projevuje multiplikacni efekt investic, coz znamena, Ze niz§i mira investic vytvaii vyssi
produkt, u Zpracovatelského primyslu je navic tato pfeména investic na produkt velmi rychla
(z povahy odvétvi — investice do nakupu stroji a zafizeni se téméf okamzité promitnou
do vyssi pridané hodnoty). Také regresni analyza vyvoje celkové miry investic potvrdila
klesajici trend, a to i v predikci do roku 2015, coz naznacuje pozitivni vyhled do budoucna.
Za celé zkoumané obdobi vzrostl HDP ve stalych cenach 0 55 % a investice ve stalych cenach
0 39 %.

Na Uplny zavér shrnu vyznamné poznatky analyzy vztahu investic a HDP. Analyza
prokazala velmi tésnou kladnou zavislost mezi investicemi a HDP. Mira investic v Cesku
trvale pomalu Klesa, jedna se o pozitivni vyvoj blizici se priméru EU a OECD, a podle
predikce by méla klesat i nadale. Oproti klesajici mife investic roste HDP. Vyjadieno
smérodatnou odchylkou, vyvoj investic je mnohem variabilngj$i nez vyvoj HDP, kolisavost
zmén investic je 2x vétsi nez kolisavost zmén HDP. Na vysi investic ma velky vliv faze
hospodarského cyklu. Na polovin€ celkovych investi¢nich vydaja se podileji Zpracovatelsky
primysl, Doprava a Nemovitosti, nejvyssi vahou na tvorbé HDP se tfetinou podili
Zpracovatelsky pramysl. V mezindrodnim srovnani se ceskd ekonomika vysi investic
na obyvatele blizi k evropskému priméru, a navic je nas rist rychlej$i, nez je rast priméru
EU.

Problematika vyvoje hrubého domaciho produktu a vlivli na jeho Uroven je velmi
Siroka a velice provazana. Skrze tuto praci a investice, coby jeden z vlivli, jsem ¢astecné
zahlédla neviditelnou ruku, kterd celou ekonomiku povétSinou ftidi, a to pro mé bylo

pfinosem.
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