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Abstract:

Within the countries of Central and Eastern Europe, the Visegrad countries are considered to be the
most attractive destinations for foreign investors. This paper examines the impact of the structural
distribution of FDI inflows on national productivity in the Czech Republic, Hungary, Poland and Slovakia.
The basic research question is: how the intensity of FDI inflows reflected in a sectoral distribution
contributes to the labour productivity growth potential? Using the OECD data, the applied shift-share
analysis decomposes the determinants of labour productivity and determines how the magnitude of FDI
inflows reflected in the sectoral focus contributes to the potential of labour productivity growth. The
results are interpreted on the basis of the sectoral, competitive and residual effects using the
constructed indicator monitoring the distribution of the FDI inflow in relation to changes in labour
productivity. The distribution of foreign capital inflows decreased by an average of 8.56 % over the
investigated economics. The Czech Republic and Hungary have a more attractive structure of the
sectoral structure of the economy to stimulate the inflow of foreign capital. The problem was indicated in
the localization of foreign capital into technological undemanding branches that do not create the
potential and pressure on the progressive labour productivity growth. The obtained results provide an
information base for economic policy-makers, especially in the ongoing debates of new investment
incentive laws. The analysis confirms previous studies — there are no significant differences in labour
productivity between economies, but the labour productivity per one hour worked is growing more slowly
in the Czech Republic than in the other V4 countries.
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1 Uvod

Zemé Visegradské skupiny (V4 — Ceska republika, Madarsko, Polsko a Slovensko) jsou
charakteristické podobnym historickym vyvojem, ktery ovlivnil jejich primyslovou kapacitu
i ekonomickou vyspélost. Rozpad SSSR na pocatku 90. let znamenal vyzvu v podobé transformace
a restrukturalizace ekonomik z centrélné fizenych na trzni. Transformujici se a nové vznikajici odvétvi
vytvarela potfebu novych dovednosti, vedouci k tlaku na zménu vzdélanostni struktury a rist
produktivity prace. V pfipadé zemi V4 (stejné tak jako jinych tranzitnich ekonomik) se pfedpokladaji
hospodéarské zmény v trendu zemi EU-15: sniZeni pozice zemédélského sektoru; posileni sektoru
sluZeb a sniZeni postaveni zpracovatelského primyslu (Bielik a Raj¢aniova, 2008).
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Transformace zemi V4 a nedostatek doméaciho kapitalu vytvofily podminky pro snahu zatraktivnéni
se zahraninim investordm, jelikoZ pfimé zahraniéni investice (PZI) maji obecné kliGovy vyznam
v procesu integracni transformace do celosvétové ekonomiky (Benacek et al, 2014; Estrin, 2017). PZI
jsou Casto vnimany jako nastroj ekonomické modernizace a pohangjici sila produktivity v zemich stfedni
a vychodni Evropy (Pegkas, 2015). Madarsko bylo prvni stfedoevropskou zemi, ktera zavedla podptrny
systém investiCnich pobidek (IP). Na druhou stranu, Ceska vlada zaCala byt proaktivni v lakani
zahrani¢niho kapitalu az v roce 1998, kdy tlak obstat okolni konkurenci, urychlit restrukturalizaci a ziskat
zahraniéni PZI jako zdroje novych technologii a know-how silil. Tento impuls byl divodem vyrazného
narastu prilivu PZI v CR, jehoz struktura rozloZzeni do jednotlivych odvétvi byla zejména z pocatku
pfichodu zahraninich investor(i ovlivnéna privatizaci hospodarsky vyznamnych podnikd, jako napf.
Skoda Auto, a také privatizaci bankovniho sektoru.

VySe podpory pfilivu PZI je v jednotlivych zemich sice odliSna, nicméné principiélné odvisla od
vySe investice, pficemz je jasné vymezena spodni hranice této investice. Regionalni investicni podpora
je poskytovana prostiednictvim grantl, které jsou udélovany investorim lokalizujici investici
v regionech, které jsou ekonomicky nejslabsi a kde je vysoka nezaméstnanost.

Do zacatku financni v letech 2008-2009, ktera méla silny dopad na investiéni prostredi, byl pro
CR charaktericky znac¢ny rist produktivity prace, a to v disledku expanze zahraniénich firem na zakladé
IP (Levenko et al, 2019). Dle nékterych ekonomu (Szent-Ilvanyi, 2017) fungovaly tyto pobidky na ukor
ostatnich, zejména (malych a stfednich) domacich, firem, jejichZ rozvoj byl tak omezen. Nejvice
negativni dopad IP v rdmi tranzitnich zemi je pfisuzovan pravé CR.

Charakteristikou zemi V4 je ve srovnani s ostatnimi Clenskymi zemémi EU nejvy$Si mira
vyuzitelnosti pracovni sily, az 50% celkové pracovni sily (Russu, 2016). Nejvy3Si objem PZI v ramci
skupiny V4 na obyvatele je v CR, ktera je v zebficku konkurenceschopnosti (Global Competitiveness
Index 2019) vydavanym Svétovym ekonomickym forem, ze Ctvefice zemi nejlepsSi (na 32. pozici).
Zatimco za Ceskou republikou nasleduje Polsko (na 37. mistg), Slovensko (na 42. mist&) a Madarsko
(47. misto) v hodnoceni zaostavaji, hlavné kvili slabému hodnoceni institucionalniho prostfedi
(Schwab, 2019). Stejné tak ve celosvétovém hodnoceni atraktivity zahrani¢nich investic (Global Foreign
Direct Investment Attractiveness Index 2019) se opét CR (na 26. pozici) umistila nejlépe (Jelili, 2019).

Cilem pfispévku bylo zjistit vliv strukturalni distribuce pfilivu PZI na produktivitu prace zemi V4.
V pfispévku je pro vyzkum vztahu mezi produktivitou prace a sektorovou distribuci pfilivu PZl v ramci
11 kliCovych sektorl v letech 2010-2016 na zakladé dat OECD zkonstruovan metodou Shift-share
analyzy celkovy ukazatel vlivu (provazanosti) skladajici se ze sektorového, konkurenéniho
areziduélniho efektu. Ukazatel sleduje zménu v distribuci pfilivu zahraniéniho kapitélu a vazbu této
distribuce na produktivitu prace jednotlivych ekonomik a umozriuje interpretovat postaveni ekonomik
v mezinarodnim srovnani.

2 Formulace problematiky

Vzhledem k signifikanci pfilivu PZI do zemi V4 je nutné zabyvat se otazkou, v jakych objemech je
tento kapital lokalizovan do jakych odvétvi. Jakym zplsobem se skladba odvétvové struktury méni
vlivem lokalizace PZI. S tim Gzce souvisi dopad na produktivitu prace. Ten byl odbornou literaturou jiz
prokazan (Ali et al, 2016). Motivaci vyzkumu je vyznam zhodnoceni zmén a sledovani trendu vyvoje
produktivity prace ve vazbé na pfiliv PZI v mezindrodnim srovnani. Zjisténé vysledky pfedstavuji
informaéni podklad pro tvirce hospodarské politiky zejména v probihajicich debatach novel zakonu
o investi¢nich pobidkach. Spillover efekty skrze produktivitu prace jsou jednim z hlavnich divodu, pro¢
vétSina rozvijejicich se ekonomik nabizi §tédré statni pobidky k lakéni PZI (Demir a Duan, 2018).
S otevienosti ekonomik viéi zahraniénim investorim a budoucim vyvojem pfilivem PZI aktualné souvisi
nové nafizeni Vyboru Evropskeho parlamentu pro mezinarodni obchod pro kontrolu PZI.

Tento Clanek se zabyva zékladni vyzkumnou otazkou: jak velikost pfilivu PZI odrazejici se
v odvétvovém zaméfeni prispiva k potencialu ristu produktivity prace? Nasledujici kapitola je vénovana
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souvislosti pfilivu PZI a produktivity prace a vysvétleni navaznosti zkoumané problematiky na existenci
systému vladnich IP. Metodologicka Cast prezentuje shift-share analyzu, ktera umoznuje dekomponovat
determinanty produktivity prace. UZiti Shift-share analyzy vede k zodpovézeni stanovené vyzkumné
otazky a vysledky jsou interpretovany na zakladé zjisténych efektd, tj. odvétvového, konkurenéniho
areziduélniho efektu.

2.1 Vliv pfimych zahraniénich investic na produktivitu prace hostitelského trhu

PZI jsou Casto uvadény jako dulezity hnaci motor ristu produktivity préace, investic
a hospodarského rlstu (Klima a Palat, 2012). V pfipadé ekonomik, které proSly transformaci, jsou
povazovany za akcelerator hospodafského i technologického rustu (Estrin, 2017; Rapacki a Prochniak,
2009; Blaas, 2012). Soucasné je pfiliv PZI oznacovan za kritérium Uspésné ekonomické transformace
(Hlavacek a Bal-Domanska, 2016). Roli PZI vzhledem k hospodarskému vyvoji zemi stfedni Evropy se
zabyvali napf. Hafner a Kleinert (2018); Hlavacek a Bal-Domanska (2016) nebo Curwin a Mahutga
(2014). Penetraci PZl zkoumali v pfipadé CR: Zamrazilova (2007); v pfipadé Slovenska Wokoun
a Tvrdori (2010); Bresslein a kol. (2019) a Dziemianowicz a kol. (2019) analyzovali ekonomiku Polska
a Kiss (2007) se zaméfila na Madarsko.

Obvykle PZI slouzi jako podpora internacionalizace vyroby, podnécujici obchodni otevfenost
ekonomiky. Zahranicni kapital navic poskytuje financni zdroje, které mohou byt v hostitelskych zemich
vzacnéjsi, a tim pisobi na zmirnéni uvérovych omezeni investic (Wang, 2010). Na rozdil od pfimych
dopadl PZI, které se jasné projevuji a jsou dobfe méfitelné, se nepfimé (tzv. spillover) efekty (napf.
rozptylenim technologie mezi mistni konkurenty), projevuji v del§im ¢asovém horizontu a prokazovani
pfi¢innych souvislosti je mnohem komplikovangj§i (Hampl a Havranek, 2018). Tato skuteCnost
pfedstavuje podstatnou limitu vyzkumG hodnoceni dopadd PZI v hostitelskych ekonomikach. Spillover
PZl muze probihat prostrednictvim péti hlavnich kanald: demonstrace/imitace, mobilita pracovnich sil,
vyvoz, konkurence a zpétné a pfimé vazby s domacimi firmami.

Schopnost navézéani vazeb mezi zahraniéni firmou a lokalnimi subjekty je také jednim
z determinant( stability investic. Hostitelsky trh si v delSim ¢asovém intervalu mize vytvofit zavislost na
zahrani¢nim kapitalu, at uz v pozitivnim nebo negativnim dopadu. Snizuje se tak moznost relokace
dané PZI do jiné oblasti, na druhou stranu ovSem mohou PZI vytlatovat stavajici firmy a vznika tzv.
dualni ekonomika (Duspivova, 2019). Pfedpokladem lokalizacniho faktoru o umisténi PZI jsou nizké
naklady na produkci zahmuijici niz§i mzdy zaméstnancl, ovéem v nékterych zemich, vCetné V4,
dochazi ¢asem pfirozené k navySovani mezd (Blaas, 2012). NizSi naklady na praci na asijském
kontinentu v souvislosti s nizkym stupném mistni integrace byly divodem relokace vyroby singapurské
firmy Flextronics International z Madarska a CR do Ciny. Odchod firmy miiZze byt ale ovlivnén
i vyprSenim statni podpory (Pavlinek, 2018). V této souvislosti je vhodné zkoumani problematiky
reinvestic.

Ponévadz spillover efekty probihajici skrze produktivitu prace jsou jednim z divodu, pro¢ viady
lakaji investory formou atraktivnich investiénich podpor (Demir a Duan, 2018), sledovéni strukturaini
distribuce pfilivu PZI na produktivitu prace mize byt pfinosem a zaroveri dopinénim soucasné mezery
ve vyzkumu pfimych a nepfimych dopadl PZI na podnikatelska prostfedi hostitelskych ekonomik.
Aplikacni potencial zjisténych vysledk( Ize mimo jiné spatfovat v probihajicich diskuzich o novelizaci
narodnich systémd IP, stejné tak v tendencich EU ohledné harmonizace téchto systémd.

Charakteristiky primyslu, jakymi jsou technologicka naro¢nost, vazby na mistni a zahraniéni trhy
a stupen vertikalni integrace zahraniénich pfidruzenych spole¢nosti, pisobi na ristovy dopad PZI
riznymi zplUsoby. Stejné tak i charakteristiky jednotlivych odvétvi mohou ovlivnit zplsob a rozsah

vivs

Vv

a Guariso, 2016). S analyzou efektl strukturélni distribuce PZI, které do hostitelskych ekonomik
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pfichazeji a jejich vlivu na produktivitu prace, souvisi vymezeni "Zadoucich” PZI (Guimén a Filippov,
2017).

3 Metodologie vyzkumu

Vyuziti metody shift-share analyzy spoCiva pfedevSim v oblasti progndzovani, strategického
planovani i pfi politickych hodnoceni jednotlivych oblasti (Stfeleek, Zdenék a Lososova, 2009, 2010).
Shift-share analyza dokaze detailnim zplisobem dekomponovat a rozkliovat silu vlivii na analyzovanou
proménnou (produktivitu prace; miru zaméstnanosti; pfidanou hodnotu a jim podobné veli€iny), jejiz
vysledna vySe je odvisla od fady faktord.

V tomto pfipadé je shift-share analyza aplikovana pro vyzkum vztahu mezi produktivitou prace
a sektorovou distribuci pfilivu PZI. Analyza vybrané veliCiny, resp. produktivity prace, touto metodou je
zaméfena na posouzeni jeji dynamiky vyvoje a strukturalnich zmén z hlediska jednotlivych odvétvi.
Uvedené metoda funguje na principu rozkladu zmén pfedmétné veliCiny (produktivity prace) na efekty ji
ovlivijici a rezidualni slozku. V pfispévku je analyzovana distribuce pfilivu PZI do zemi V4 v ramci
kliGovych sektorl (dle klasifikace OECD, 2019a):
zemédélstvi, lesnictvi a rybolov;
téZba a dobyvani;
vyroba;
dodavky elektfiny, plynu, pary klimatizace;
zasobovani vodou, nakladani s odpady, sanace, kanalizace
stavby;
sluzby;
prodej nemovitosti;
finanénictvi a pojistovnictvi;
ostatni (nezafazené do vySe predeslych).

oSBT 00 o
~ — —_— — — — —

Prispévek poskytuje jak staticky pohled na distribuci pfilivu PZI (za dany rok), tak i dynamicky,
k jaké zméné ve vazbé na produktivitu prace doslo a v jaké fazi obdobi. Z databaze OECD (2019a) byly
ziskany informace o produktivité¢ prace a pfilivu PZl do jednotlivych sektorl dle ekonomik. Pro
vizualizaci dynamiky zmén v produktivitach prace jsou data strukturovany nasledovné:

Rok 2010 je rokem vychozim, vzhledem k uZiti USD v konstantnich cenach pravé roku 2010, tak
aby vysledky pfilivu PZI nebyly zkresleny inflaénim vyvojem a mérna jednotka byla sjednocena
vzhledem k rozdilnym narodnim ménam zemi V4. Poslednim analyzovanym rokem je rok 2016. Tento
shromazduiji jednak z vyrocnich zprav jednotlivych spoleénosti, ktera jsou na otevienych portélech ke
zvefejnéni k dispozici az s dvouletym zpozdénim a jednak z informaci narodnich bank, pod jejich gesci
spadéd pfiliv PZI. Nérodni banky taktéz tato data zvefejfiuji s nékolikaletym zpozdénim. P¥i
komplementaci informaci v ramci mezinarodniho vyzkumu jev ¢asového zpozdéni nabyva na sile.
V dobé realizace tohoto vyzkumu byl rok 2016 poslednim sledovanym obdobim z hlediska dostupnosti
plné komplexnich a srovnatelnych dat pro vSechny staty a sledované sektory. | pfesto, zvolené
sedmileté Casové obdobi umozriuje zcela dostacujici vizualizaci a interpretaci zjisténi, jakym zplisobem
se sektorova distribuce PZI odrazi v produktivité prace zemi V4 a zda a do jaké miry tyto ekonomiky
vyuZivaji sektorovou distribuci lokalizovaného zahraniéniho dlouhodobého kapitalu pro potencial svého
rustu. Zkoumané obdobi navic vystihuje dobu ekonomického oZivovani evropskych ekonomik po
finan¢ni krizi v roce 2008, kterd méa vliv na trhy pravé skrze tradiéni kanaly pfenosu, tedy pfedevsim
exporty a pfiliv zahrani¢nich investic.

Pro dynamickou verzi shift-share analyzy je sledovani hodnot za dva roky indikujici pocatek
a ukonceni sledovaného obdobi dostalujici (StfeleCek, Zdenék a Lososova, 2009). | pfesto byl pro
analyzu vybran tfeti rok 2013, aby mohlo dojit k indikaci, kdy doSlo k podstatnym zménam, zda na
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zaCatku Ci v druhé poloviné zkoumaného obdobi. Nerozdéleni obdobi na dvé poloviny by nemélo vliv
UZitim shift-share analyzy je mozné dekomponovat sily (determinanty) produktivity prace. Na
zakladé pfistupu Zdenka a Stielecka (2012) a metodologie Bielika a Raj¢aniové (2008), ktefi se
zabyvali dekompozici ristu zaméstnanosti v zemich V4 byl zkonstruovan:
e Odveétvovy (sektorovy) efekt méfici dopad rozdili mezi po&ateCni distribuci pfilivu PZI do

sledovanych odvétvi v zemi i (IFDI;) a strukturou celkového vzorku (IFDIys ).

e Konkurenéni efekt méfici dopad rozdilli v produktivitach prace.
o Rezidualni efekt je kombinaci efektt predeslych. Méfi, zda je produktivita prace v zemi i vy3Si
ve vztahu k ostatnim zemim z hlediska uréenych sektord.

Sestrojeny ukazatel vlivu (provazanosti) strukturalni distribuce pfilivu PZI na produktivitu prace
(1) sleduje zménu v distribuci pfilivu zahraniéniho kapitalu v jednotlivych zemich V4 a vazbu této
distribuce na produktivitu (technologickou vyspélost) jednotlivych ekonomik. Vzhledem k vysledkim za
celou skupinu hodnocenych zemi (benchmarku) je mozné interpretovat postaveni ekonomik
v mezinarodnim srovnani. Resp., které ekonomiky dosahuji podpimérné ¢i nadprimérné pozice
v celkové distribuci &i z hlediska jednotlivych faktort (konkrétnich efektl Ci kliGovych odvétvi).

Ukazatel vlivu (provazanosti) strukturalni distribuce pfilivu PZI na produktivitu prace SPgp,; je na
zakladé metody Shift-share analyzy dekomponovan na tfi efekty: odvétvovy, konkurencni a rezidualini,
resp. (1):

5Pgpy; =5E; + CE; + RE, (1)
Kde SE; je odvétvovym efektem (2):
SE, = X, (IFDI, —IFDI,, )MAP, (2)
Kde:
IFDI,, pfedstavuje strukturalni distribuce pfilivu PZI v zemi i v obdobi t.
IFDI,, predstavuje praméry pfiliv PZl do regionu V4 vobdobi t. IFDI,, slouzi jako
benchmark pro ureni postaveni pfedmétnych ekonomik v rdmci mezinarodniho srovnéni z hlediska

distribuce pfilivu PZI do jednotlivych odvétvi.
AAP,  predstavuje zménu produktivity prace v zemi i v obdobi t.

Strukturalni distribuce pfilivu PZI v zemi i (IFD1I,) je kvantifikovan nasledovné (3):

IFDI; = (=1 Lje — Zizalijie-0 )/ Ei=1 Lije-n (3)
Kde:
=1 I;» Znamena piliv PZI v zemi i, v sektoru j, v obdobi ¢

2oy 1.1y Znamena pfiliv PZI v zemi i, v sektoru j, v obdobi t — 1
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Druhou komponentou ukazatele vlivu (provazanosti) strukturalni distribuce pfilivu PZI na produktivitu
prace je CE; pfedstavujici konkurencni efekt (4):

CE, = Z%.,(DAP, . — BAP, )IFDI (4)

Kde AAP,  predstavuje primémy prirlstek produktivity prace v regionu V4. AAP, = slouZi

jako benchmark pro urCeni postaveni pfedmétnych ekonomik v ramci mezinarodniho srovnani
z hlediska vyvoje produktivity.

RE, predstavuje reziduaini efekt (5):
RE; = Li24(IFDI, —IFDIy, )(BAPy, —DAP, ) (5)

Prvni komponenta definuje odvétvovy (sektorovy) efekt (2). Ukazuje rozdil v sektorové distribuci
pfilivu zahraniCniho kapitalu v zemi i oproti celkové skupiné zemi, resp. sektorové distribuci pfilivu
zahraniCnich investic do zemi V4, které pro svou geografickou blizkost a podobnou nabidku
komparativnich vyhod (systém IP, nizk&d cena kvalifikované prace; geograficka poloha, blizkost
zapadniho i vychodniho trhu atd.) jsou Casto vnimany pohledem investorl jako jeden trh (region V4)
(Dorozynski a Kuna-Marszatek, 2016). Zaporna hodnota efektu ukazuje na nizky pfiliv zahraniéniho
kapitalu do ekonomiky i v porovnani s benchmarkem (prdmérnym pfilivem zahrani¢niho kapitalu do celé
oblasti). Kladna hodnota naopak signalizuje nadprimérny pfiliv a nadprimérnou pozici ekonomiky
i v ramci hodnocené skupiny. Finélni velikost efektu je kromé samotné velikosti pfilivu PZI do ekonomiky
i a jeho sektorové distribuci rovnéz ovlivnéna velikosti produktivity prace v zemi i.

Idedlnim situaci je, aby ekonomika i vykazovala kladnych vysokych hodnot sektorového efektu
aaby se zemi i dafilo tuto velikost v Case zvySovat. V takovém pfipadé ekonomika vykazuje
nadprimérny pfiliv PZI, ktery mize byt multiplikovan vysokou (nadprimérnou) ¢i zvySujici se
produktivitou prace; lokalizaci kapitalu do odvétvi s vysokou pfidanou hodnotou a technologicky
naro¢nych sektori nebo kombinaci obojiho.

Druhd komponenta definuje konkurencni efekt (4). Jedna se o rozdil v produktivitich prace
v ekonomice i oproti regionu V4 (benchmarku) multiplikovana sektorovou distribuci pfilivu PZI do
ekonomiky i. Produktivita prace a sektorova distribuce pfilivu PZl je Uzce provazéna. Kapital
lokalizovany ve strategickych odvétvich naroCnych na kvalifikovanou praci (sluzby; financnictvi
a pojistovnictvi) vytvafi tlak na rist produktivity prace a opacné. V ekonomikach, kam zahraniéni kapital
mifi do odvétvi s nizkou pfidanou hodnotou; do technologicky nenaroénych odvétvi (zemédélstvi,
lesnictvi a rybolov; téZba a dobyvani), Ize ofekavat nizkou produktivitu prace, resp. nizkou dynamiku
ristu. Pro rostouci konkurenceschopnost je idealnim stavem, aby tato komponenta dosahovala
kladnych, v ¢ase rostoucich hodnot.

Treti komponenta predstavujici reziduéini slozku (efekt) (5): tato komponenta ilustruje
provazanost predchazejicich dvou efektd. Idealnim stavem je, aby dosahovala nizkych hodnot blizicich
se nule. V opacném pfipadé by vysoké hodnoty indikovaly anomalie ve zkoumané mnoziné zemi
z hlediska nadproporéniho pfilivu nebo odlivu zahraniéniho kapitalu do nebo z odvétvi, ktera
nekoresponduji s Urovni vyvoje produktivity, napf. vyznamny pfiliv PZI do odvétvi s nizkou pfidanou
hodnotou v ekonomice s nadprdmérnym ristem produktivity prace apod.

3.1 Limity vyzkumu

Predstaveny pfistup je nutné brat v prostoru a Case s urcitymi pfedpoklady (nékteré jsou omezuijici
a snizuji vypovidaci schopnost ukazatele — ovSem nelze je do modelu zcela regulérné zahrnout):
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1) Abstrahuje od vzajemné provazanosti ekonomik (napf. pfesun ziskanych technologickych
znalosti ziskanych od PZI mezi ekonomikami, k cemuz zfejmé obvykle dochazi).

2) Vzhledem k omezené dostupnosti datovych zdroji pracuje s celkovou produktivitou prace
nikoliv s produktivitou prace jednotlivych odvétvi, ktera neni vykazovana.

3) Nezvazuje absolutni miru pfinosu distribuce pfilivu zahrani¢niho kapitalu do jednotlivych
sektor(. Absolutni pfinos distribuce zahrani¢niho kapitalu by mohl pfedstavovat limitu, resp.
kolik zahrani¢niho kapitalu je schopno odvétvi j v ekonomice i pfijmout vzhledem k produktivité
prace, aby stale dochazelo k tvorbé pozitivnich spillover efektl a pfinosi z lokalizace PZI
(Stojci¢ a Orli¢, 2019).

4) Rust produktivity prace je determinovan vychozi hodnotou.

4 Vysledky vyzkumu

Tab. 1 ilustruje koeficienty strukturalni distribuce pfilivu PZI v jednotlivych obdobich, ziskanych na
zakladé (3). Na konci sledovaného obdobi, tj. v roce 2016 oproti zaatku periody, doslo k poklesu pfilivu
2016). Davodem byly vyznamné pfevody nemovitosti, plvodné vlastnéné zahrani¢nimi investory (odliv
kapitdlu z oblasti soukromych developerskych projektd oproti roku 2010 dosahl az 250 %!). Tato
skute¢nost nejvice zahybala s celkovou bilanci rozloZeni kapitalu v ramci odvétvi. V ramci sumarizace
pfilivu zahraniéniho kapitalu dle odvétvi j, Zadna ze zemi regionu V4 nezaznamenala tak markantni
vykyv jako v pFipadé prodeje nemovitosti v CR. Pouze v Madarsku doslo k odlivu zahraninich investic
z oblasti dodavek energie v fadu 60 %.

K vysokému odlivu zahrani¢niho kapitalu pfispivaji také finanéni naroky spojené s faktorem prace.
Vlyjma Polska, ostatni zemé V4 patfi k ekonomikam se §tédrym socialnim systémem, kde vySe odvodu
hrazenych zaméstnavatelem na zakonné sociélni a zdravotni pojisténi vyrazné prekracuji 25 % z hrubé
mzdy. S odpracovanymi roky se také zvySuje nasobek primérného vydélku, ktery je vyplacen jako
odstupné pfi ukonéeni pracovniho poméru. Tyto néklady jsou logicky niz8iho charakteru v pfipadé
nestabilnich PZI, resp. investorl s vysokym sklonem Kk relokaci obchodnich zavodl. Z hlediska
finanCnich narokd spojenych s praci, optikou investora, je nejatraktivnéjsi Polsko, kde je vySe

ivvr

sazbou odvodu pojistného hrazenych zaméstnavatelem (OECD, 2019b).

Tab. 1: Strukturalni distribuce pfilivu PZI v ¢ase

IFDI. (3) 2010-2013 2013-2016 2010-2016
CR 0,02953 -0,09767 -0,07102
Madarsko 0,13973 -0,22253 -0,11390
Polsko 0,08809 -0,16366 -0,08999
Slovensko 0,13091 -0,17552 -0,06758
Benchmark IFDI,,, 0,09707 -0,16485 -0,08562

Zdroj: vlastni vypocty, data OECD (2019a)

Bilanci jednotlivych efektu (2), (4) a (5) a celkové urovné vlivu strukturalni distribuce PZI na nérodni
produktivitu prace (1) zobrazuje tab. 2. Oproti roku 2010, se snizil ristovy potencial ¢eské produktivity
prace 0 6 % v roce 2013. Tento propad byl vykompenzovan 7 % nardstem v druhém obdobi. Celkova
bilance odvétvového efektu pro CR je tedy kladna, nicméné v nizké hodnoté (1,584 %). Opaény vyvoj
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v komparaci s CR zaznamenalo Madarsko. Divodem byl znatelny pfiliv zahraniéniho kapitalu do
primarnich odveétvi, stejné tak jako do sluzeb a obchodu s nemovitostmi. Pfed rokem 2016 vSak doSlo
k odlivu PZI z technologicky nenéro€nych odvétvi, coz zapficinilo zapornou celkovou bilanci (-2,287 %)
pfilivu PZI oproti zacatku dekady. Ostatni zemé nezaznamenaly tak dramatické zmény v distribuci
pfilivu PZI do jednotlivych odvétvi.
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Tab. 2: Souhrnné vysledky Shift-share analyzy vé. dekompozice efektu

Zemé i 2010-2013 | 2013-2016 | 2010-2016

v, R v 006902 | A 007131 A 001584

Odvetvovy efekt Madarsko | A 004393 | W -005695 | VW -0,02874
SE @) Polsko 20,00974 0,00125 10,00498

: Slovensko | 4 003621 | W -001131 | 4 002045
v, R 20,00086 20,00214 0,00056
Konkurencni efekt Mad'arsko 20,00302 0,01166 0,00870
cE ) Polsko 0,00294 20,00200 20,00432

“ Slovensko 0,00244 20,00353 20,00276
_,, R 0,00197 0,00147 20,0002
Rezidualni efekt Mad'arsko 20,00092 0,00302 0,00216
RE, 5) Polsko 20,00030 0,00001 20,0021
Slovensko 0,00063 20,00021 0,00074

R v 006792 | A 0,07064 A 001628

Visledek 5., (1 Madarsko | A 003999 | W -004227 | W 001787
FDI Polsko 20,00709 20,00074 ¥ -0,00951
Slovensko | 4 003928 | W -001505 | 4 001843

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vlastnich vypoctd, data OECDa

Z hlediska konkurencéniho efektu CE. (4) se podafilo zvySovat svou konkurenceschopnost v ¢ase
vzhledem k rozlozeni pfilivu PZI do odvétvi Madarsku. S tim koresponduje dlouhodoba cilena snaha
tvirct hospodarské politiky pfilakat do Madarska zahraniéni kapital do technologicky naroénych
odvétvi. Cilem madarské ekonomiky je nalékat zahrani¢ni kapital do odvétvi s potencidlem inovaci
a vysokou pfidanou hodnotou. Byt Madarsko zaznamenalo citelnou zménu distribuce zahrani¢niho
kapitalu v druhé fazi obdobi, rozlozeni PZI pfispiva k ristu produktivity prace. Divodem kladné
a relativné vyssi hodnoty konkurenéniho efektu v prvni poloviné obdobi v Polsku byla skutecnost, ze
AAP; . rostla rychleji nez AAP; . Tento rist se vSak zbrzdil a nasledné zapficinil snizeni

konkurenéniho postaveni Polska a zapornou hodnotu konkurencniho efektu tenduijici k nule, coz souvisi
i se zjisténimi ostatnich autorl (Hlavagek a Bal-Domanska, 2016), a tedy snizeni vlivu PZI na polskou
ekonomiku ve srovnani s CR nebo Slovenskem.

Stejné tak vysledky reziduainiho efektu RE; (5) u vSech ekonomik neindikuji Zadné anomélie,
resp. rozlozeni zahrani¢niho kapitalu koresponduje s technologickou Urovni ekonomik a zahraniéni
investofi respektuji uroven produktivit prace v jednotlivych ekonomikach. Celkové zhodnoceni ukazuje
na rozlozZeni zahraniCniho kapitdlu do odvétvi, ktera neadekvatné a nedostate¢né stimuluji rust
produktivity prace. V pfipadé konkurenéniho efektu a rezidualniho efektu se zemé od sebe vyrazné
nelisi. Jejich rozdily v produktivitach prace dle odvétvi nejsou markantni a rozlozeni kapitalu tuto uroven
reflektuje.
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5 Diskuze a zavéry

CR a Madarsko maji na rozdil od Polska a Slovenska atraktivngj$i skladbu odvétvové struktury
ekonomiky pro stimulaci pfilivu zahrani¢niho kapitalu. Provedena analyza potvrzuje pfedchozi studie,
a tedy, Ze mezi ekonomikami nejsou markantni rozdily v produktivitich prace (Szent-lvanyi, 2017),
presto produktivita prace v prepoétu na odpracovanou hodinu roste v CR pomaleji neZ v ostatnich
zkoumanych zemich V4. Problém byl indikovan v lokalizaci zahrani¢niho kapitalu do technologicky
nenaroénych odvétvi, ktera nevytvareji potencial a tlak na progresivni rlst produktivit prace. Vysledky
provedené analyzy se potvrzuji konvergencni efekt v produktivité prace na Urovni zkoumanych zemi
(Pegkas, 2015). Vysledky koresponduji s vyzkumem Colen, Persyn a Guariso (2016), ktefi prokazali
existujici silngjsi vazbu mezi PZI a ekonomickym ristem v sektoru sluzeb neZ ve vyrobnim sektoru.
Zjisténi také souhlasi se zavéry autorl Suder a Sohn (2016) a Gal a Schmidt (2017), ktefi tvrdi, ze
zemé V4 jsou investory vnimany jako jeden homogenni region z divodu nizkych rozdilt v produktivitach
prace, podobnému systému IP i vzdélané a relativné levné pracovni sile.

Pfi komparativnim zkoumani trendu je tfeba zminit pokles PZI na Ceském trhu. Ten souvisi
s obecné& nejvyspélejsi pozici ekonomiky (v prepodtu nejvy$si HDP na obyvatele) CR v porovnani
s ostatnimi staty. Ekonomika CR narazi na své limity ristu a to se projevuje zejména v poslednich
letech napjatym pracovnim trhem a s tim souvisejicim ristem mzdovych nakladu. Zahraniéni investofi
jsou tak od investic odrazovani nedostatkem volné a kvalifikované pracovni sily. V této problematice je
tfeba vzit v Gvahu, Ze témé&F 1/3 vSech pracovnich mist v CR je poskytovana nadnarodnimi spole¢nosti,
coz je vice nez v ostatnich CEE zemich (Szabo, 2018).

Vznikla zjiSténi vyzyvaji v doporuéeni pro tvirce hospodarské politiky v oblasti IP. Vzhledem
k dramatickému ekonomickému poklesu a strukturalnim problémim spjatymi s pandemii COVID-19 vice
nez kdy dfive (WHO, 2020). Dosavadni podoba finan¢ni podpory na rekvalifikaci a tvorbu novych
pracovnich mist neni direktivné navazana na lokalni obyvatelstvo. S tim souvisi oblast vysokych
nakladl spojenych se zaméstnavanim lokalniho obyvatelstva v komparaci s vyuZivanim agenturnich
zaméstnancu z tfetich zemi. Politickd debata o sniZeni sazeb zakonného pojisténi (jak je tomu jiz
v Polsku — viz kap. 3) by mohla vést k podpofe pfilivu novych PZI. V oblasti Gpravy IP je nutné, aby
novelizace zakon( dlrazné reflektovaly souCasny ekonomicky vyvoj (zaméfeni se na podporu
zaméstnavani doméaciho obyvatelstva a odklon od vyuZivani agenturnich zaméstnanci smérem k rustu
konkurenceschopnosti podnikatelskych prostiedi s dirazem na inovacni aktivity firem) a to nejen
v Madarsku, ale v ostatnich ekonomikéach.

Cilem prispévku bylo zjistit vliv strukturalni distribuce pfilivu PZI na produktivitu prace zemi V4, {;.
CR, Madarska, Polska a Slovenska. Zemé byvalého Vychodniho bloku a zarover &lenské staty EU
patfici do doposud nejpocetnéjsi skupiny pfistoupivsich v roce 2004 pfitahuji v poslednich dekadéch
vzrlstajici objemy PZI. Zemé V4 nabizeji investorim vyhodnou lokalitu a kvalifikované lidské zdroje pfi
relativné nizkych provoznich nakladech a investovanim do infrastruktury se staly atraktivnimi
investicnimi misty.

Shift-share analyza indikovala problém v sektorové distribuci investic, v lokalizaci zahraniéniho
kapitalu do technologicky nenaroénych odvétvi, ktera nevytvareji tiak na progresivni rust produktivit
prace.

Dekompozice celkové hodnoty ukazatele vlivu (provazanosti) strukturalni distribuce pfilivu PZI na
produktivitu prace ukazala nejatraktivnéj$i skladbu odvétvové struktury ekonomik CR a Madarska pro
stimulaci pfilivu zahraniéniho kapitalu, na rozdil od Polska a Slovenska, u kterych konkurenéni efekt
dosahl zaporné bilance. V ramci regionu doslo k odlivu kapitalu ze vSech odvétvi v priméru o 8 %.
Vyznamné zmény v ramci sumarizace pfilivu zahraniéniho kapitalu dle odvétvi zaznamenala CR
v oblasti prodeje nemovitosti a v Madarsku byl signifikantni odliv PZI v oblasti dodavek energie v fadu
60 %.

Zavéry analyzy zéroven pfispivaji do souCasné politické diskuze. S otevienosti ekonomik vici
zahraniénim investordm aktualné souvisi nové nafizeni Vyboru Evropského parlamentu pro

53



Ekonomika

EMI, Vol. 12, Issue 1, 2020
Management ISSN: 1804-1299 (Print), 1805-353X (Online)
Inovace www.emijournal.cz

mezinarodni obchod pro kontrolu PZI. PrestoZze samotné rozhodovani o povoleni investic prozatim
zstava v kompetenci Clenskych zemi, hrozi, Ze by se nékteré z nich, vCetné zemi V4, mohly stat
vstupni branou pro rizikové investory na vnitfni trh EU.

Z hlediska védecké oblasti je hlavnim pfinosem pfedkladaného pfistupu navrhovana metodika
identifikace efektl, konstrukce ukazatele vlivu (provazanosti) strukturalni distribuce pfilivu PZI na
produktivitu prace a hodnoceni sledovaného efektu v ramci rozvoje zemi. Budouci vyzkum by se mél
zaméfit na zkoumani nejen zemi V4, ale také na vyhodnoceni dalSich regionalnich uskupeni, pfipadné
ostatnich tranzitnich ekonomik, a jejich porovnani s trendy v EU-15. Mimo to by bylo zajimaveé sledovat
dalSi analyzy investi¢nich strategii pro skupinu V4 v souvislosti se zménami struktury toku PZI. Ve
spojeni s aktualnim vyvojem epidemie COVID-19, ktera zasahuje staty V4, se do budoucna otevira
prostor pro ekonomické analyzy zmén distribuce PZI zplsobené reakcemi vliad a investord na tuto
nepfedvidatelnou situaci. Vzhledem k nejistym predikcim v budoucim vyzkumu bude zajimavé se
zaméfit na zkoumani stavil i tokt PZI a jejich distribuce do sektord, které byly ovlivnény restriktivnimi
opatfenimi viad.

Viysledky a zavéry tohoto pfispévku mohou slouzit k argumentaci v odbornych debatach o vlivu
PZI a nastaveni IP, jakoz i schopnosti trhi a podnikl s relativné kratkou historii a tradici vypofadat se
dopady pfitomnosti zahrani¢niho kapitalu.
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